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1)11(1]|3|7(6]6|5})7|0[1]2)1]|1 2008
Statisztikai szamjel / Statistical code
Of1]-12|0)-(0]4]12(8]|4]|2
Cégjegyzék szama / Court registration number
Pannon Valté Nyrt
Konszolidalt éves beszamol6 MERLEGE
Befektetett Eszkozok
adatok eFt-ban / in Thousands HUF
Sorsz A tétel megnevezése / Denominatior Eléz6 év  [Mddositasok | Targyév
# Prev. year |Corrections | Current year
[ a b c d e
A Befektetett Eszkozok / 2 009 504 2177 246
l. IMMATERIALIS JAVAK / 810 200
1. Alapitas-atszerv. aktivalt értéke /
2. Kisérleti fejlesztés aktivalt értéke /
3. Vagyoni értékii jogok / 717
4. Szellemi termékek / 93 200
5. Uzleti vagy cégérték /
6. Immateridlis javakra adott el6legek /
7. Immaterialis javak értékhelyesbitése /
1. TARGYI ESZKOZOK / 1955 363 2014 076
1. Ing. és a kapcs. vagyoni é. jogok / 1540 154 1841014
2. Miiszaki ber., gépek, jarmiivek / 8 815 88 734
3. Egyéb ber., felszerelések, jarmiivek / 105 394 10 811
4. Tenyészallatok /
5. Beruhazésok, felujitasok / 73517
6. Beruhazasokra adott elélegek / 301 000
7. Targyi eszkdzok értékhelyeshitése /
1. BEF. PENZUGYI ESZKOZOK / 53 331 162 970
1. Tartds részesedés kapcs. vall.-ban / 19 310 128 433
2. Tartdsan adott kdlcson kapcs. vall.-ban /
3. Egyéb tartos részesedés /
4. Tart6s kdlcson e. rész.-i v-.ban 1. vall-.ban /
5. Egyéb tartésan adott kdlcsdn /
6. Tartds hitelviszonyt megt.-6 értékpapir /
7. Tékekonszolidacios kiilonbozet leanyvallaltoikbol / 34 021 34 537

Keltezés:/ Date

Budapest, 2009.04.09.

P.H./ Stamp

Managing Director

a vallalkozas vezetdje (képviselsje) /




1111|3766 ]|5})7|0f1|2]1|1]|4 2008
Statisztikai szdmjel / Statistical code
Ol1|-11]10|-(0|4]|2|8[|4]2
Cégjegyzék szama / Court registration number
Pannon Valté Nyrt
Konszolidalt éves beszamol6 MERLEGE
Forgoeszkozok & Aktiv Elhatarolasok
adatok eFt-ban / in Thousands HUF
Sorsz A tétel megnevezése / Denominatior Eléz6 év  [Modositasok |  Targyév
# Prev. year |Corrections | Current year
a b C d e
B. Forgoeszkozok / 1133077 1265 482
I. KESZLETEK / 9226 6315
1. Anyagok / 2401
2. Bef.len termelés és félkész termékek / 6 315 6 315
3. Novendék-, hizé- és egyéb allatok /
4. Késztermékek /
5. Aruk / 510
6. Készletre adott el6legek /
1. KOVETELESEK / 183 231 143 233
1. Kovetelések arusz.-bél és szolg.-bol / 23 346 12 504
2. Kdv.-ek kapcs. vall.-sal szemben / 1175 5377
3. Kov.-ek e. rész.-i v.--ban |. vall-sal szemben /
4. Egyéb kévetelések / 151 410 121 050
5. Konsz-b6l adddo athiz6do TAO kovetelés / 7 300 4 302
. ERTEKPAPIROK / 605 872 1112223
1. Részesedés kapcsolt vallalkozasban /
2. Egyéb részesedés / 8 283 318 331
3. Sajat részvények, sajat Uizletrészek / 528 240 682 461
4, Forg.-i cél hv-t megt.-6 értékpapirok / 69 349 111431
V. PENZESZKOZOK / 334 748 3711
1. Pénztér, csekkek / 3636 1902
2. Bankbetétek / 331112 1809
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK / 947 23491
1. Bevételek aktiv idsbeli elhatarolasa / 295 23 384
2. Kaoltségek, raforditasok aktiv idébeli elhatéarolasa / 652 107
3. Halasztott raforditasok /
ESZKOZOK OSSZESEN / 3143528 3466 219

Keltezés:/ Date

Budapest, 2009.04.09.

P.H. / Stamp

Managi

ng Director

a vallalkozas vezetdje (képviselsje) /
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Statisztikai szdmjel / Statistical code

0

11-]11{0]-]0[4]2]|8[4]2

Cégjegyzék szama / Court registration number

Pannon Valté Nyrt

Konszolidalt éves beszamol6 MERLEGE
Saiat Toke és a Céltartalékok

2008

adatok eFt-ban / in Thousands HUF
Sorsg A tétel megnevezése / Denomination Eléz6 év |Mddositasol|l Targyév |
# Prev. year |Corrections|Current year
| a b c d e
D. Sajat toke / 2 505543 2403611
1 Jegyzett toke / 1750 000 1 750 000
a) visszavasarolt részesedés névértéken /
1. Jegyzett, de még be nem fizetett toke /
. Téketartalék / 343 818 355 978
v. Eredménytartalék / 847 206 815
V. Lekétott Tartalék / 104 389 98 528
VL. Ertékelési tartalék /
VII, Mérleg szerinti eredmény / 166 163 -101 699
Vi Leanyvallalti sajat téke valtozas /(+/-)
IX. Konszolidacié miatti valtozasok (+/-)
Adoéssagkonszolidalas kilonbozetébél
Kozbensé eredmény kiilonbozetébdl
X. Kiilsé tagok, mas tulajdonosok részesedése 140 326 93 989
E. Céltartalékok / 31480

1. Céltartalék a varhat6 kotelezettségekre /

2. Céltartalék a jovobeni koltségekre /

3. Egyéb céltartalék /

Keltezés:/ Date  Budapest, 2009.04.09.

P.H./ Stamg

Manag

ing Director

a vallalkozas vezetsje (képviseldje) /



1111137665701 ]|2]1]1 2008
Statisztikai szamjel / Statistical code
O(1]-12(0)-(0]4]12(8]4]|2
Cégjegyzék szama / Court registration number
Pannon Valto Nyrt
Konszolidalt éves beszamol6 MERLEGE
Kotelezettségek & Passziv Elhatarolasok
adatok eFt-ban / in Thousands HUF
Sorsz A tétel megnevezése / Denominatior Eléz6 év  [Mddositasok | Targyév
# Prev. year |Corrections | Current year
[ b c d e
F. Kotelezettségek / 626 509 1028 376
I. HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK / 195 399 180 078
1. Hatras. kot.-k kapcs. vall.-sal szemben /
2. Hatras. kot.-k e. rész.-i v.-ban I. vall.-sal sz. /
3. Tokekonszolidacios killonbozet leanyvallalatoktdl / 195 399 180 078
1. HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK / 10 060 475 000
1. Hosszu lejaratra kapott kdlcsénok /
2. Atvaltoztathat6 kitvények /
3. Tartozasok katvénykibocsatasbdl /
4. Beruhazasi és fejlesztési hitelek / 10 060 475 000
5. Egyéb hosszU lejaratd hitelek /
6. Tartds kot.-k kapcsolt vall.-sal szemben /
7. Tartos kot.-k e. rész.-i v-ban I. vall.-sal sz. /
8. Egyéb hosszu lejératu kotelezettségek /
1. ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK / 421 050 373298
1. Rovid lejarat kdlcsénok /
ebbél:  atvaltoztathatd kotvenyek /
2. Rovid lejaratd hitelek / 180 540 323782
3. Vevétsl kapott eldlegek / 1661
4, Kotelezettségek aruszallitashol és szolgaltatasbol (szallitok) / 6 505 1826
5. Valtotartozasok /
6. Rovid lej.-u kot.-k kapcs. vall.-sal szemben / 451
7. Rovid lej.-u kot.-k e. rész.-i v.-ban 1évé v.-sal sz. /
8. Egyéb rovid lejarata kitelezettségek / 231 893 47 690
G. PASSZIV IDOBELI ELH.-OK / 11 476 2752
1. Bevételek passziv idébeli elhatarolasa / 5540
2. Kaoltségek, raforditasok passziv idébeli elhatarolasa / 5936 2752
3. Halasztott bevételek /
Forrasok osszesen / 3143528 3466 219

Keltezés:/ Date Budapest, 2009.04.009.

a vallalkozas vezetdje (képviselsje) /

P.H./ Stamp Managing Director



111111376651 7]0]1]2]1]1 2008
Statisztikai szamjel / Statistical code
Ol1|-11]10|-(0|4]|2|8[|4]2
Cégjegyzék szama / Court registration number
Pannon Valté Nyrt
Konszolidalt éves beszamol6 EREDMENYKIMUTATASA
Uzleti eredmény levezetése
adatok eFt-ban / in Thousands HUF
Sorsz A tétel megnevezése / Denominatior Eléz6 év  [Modositasok |  Targyév
# Prev. year |Corrections | Current year
a b C d e
01. Belféldi értékesités netto arbevétele / 1105955 24 766
02. Export értékesités nettd arbevétele /
. Ertékesités nett6 arbevétele / 1105955 24 766
1. Sajat el6allitasu eszk. akt. értéke /
03. Sajat term.-li készletek allomanyvalt.-a /
04. Aktivalt sajat telj.-k értéke /
1. Egyéb bevételek / 55419 140 383
ebbdl: visszairt értékvesztés /
05. Anyagkoéltség / 42 143 2 408
06. lIgénybe vett szolgaltatasok értéke / 126 227 31576
07. Egyéb szolgaltatasok értéke / 13579 10725
08. Eladott aruk beszerzési értéke / 550 865
09. Eladott (kozvetitett) szolgaltatasok értéke / 2786 439
Iv. Anyagjellegii raforditasok / 735 600 45148
10. Bérkoltség / 65 767 10 695
11. Személyi jellegii egyéb kifizetések / 21700 427
12. Bérjarulékok / 22 520 3250
V. Személyi jellegii raforditasok / 109 987 14 372
VL. Ertékcsokkenési leiras / 23 213 20 193
VII. Egyéb raforditasok / 82 599 123510
ebbél: értékvesztés /
A Uzemi ({izleti) tevékenység eredménye / 209 975 -38 074

Keltezés:/ Date

Budapest, 2009.04.09.

P.H. / Stamp

Managing Director

a véllalkozas vezetoje (képviselsje) /
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Statisztikai szamjel / Statistical code

O|1|-11(0]-]0(4|2]|8]|4]|2

Cégjegyzék szama / Court registration number

Pannon Valté Nyrt

Konszolidalt éves beszdmol6 EREDMENYKIMUTATASA

Meérleg szerinti eredmény

2008

adatok eFt-ban / in Thousands HUF
Sorsz A tétel megnevezése / Denominatior Eléz6 év  [Modositasok |  Targyév
# Prev. year |Corrections | Current year
a b C d e
13. Kapott (jaro) osztalék és részesedés nem tarsult véllalkozastdl / 108 6 050
13/A Kapott (jar6) osztalék és részesedés tarsult vallalkozastol / 145 985 5 886
14. Részesedések értékesitésének arfoly.-e / 3000
ebbsl: kapcsolt vallalkozastol kapott / 3000
15. Bef. pii-i eszkozok kamatai, arfolyamnyeresége / 9 037 2 684
ebbél: kapcsolt vallalkozastol kapott /
16. Egyéb kapott (jaro) kamatok és kamatj. bev.-k / 15 255 8421
ebbdl: kapcsolt vallalkozastol kapott / 3000
17. Pénziigyi miveletek egyéb bevételei / 43 550 550 823
VIII. Pénziigyi miiveletek bevétele / 216 935 567 978
18. Befektetett pénziigyi eszkdzok arf.v.-e /
ebbél:  kapcsolt vallalkozasnak adott /
19. Fizetendd kamatok és kamatjellegii raforditasok / 33 392 33695
ebbdl:  kapcsolt vallalkozasnak adott / 7 255
20. Részesedések, értékp.-k, bankbetétek értékv.-e /
21. Pénziigyi miiveletek egyéb raforditasai / 73 458 597 543
IX. Pénziigyi miiveletek raforditasai / 106 850 631 238
B. Pénziigyi miiveletek eredménye / 110 085 -63 260
Szokéasos vallalkozasi eredmény / 320 060 -101 334
X. Rendkiviili bevételek / 2993 4 650
XI. Rendkiviili raforditasok / 24 000 5015
D. Rendkiviili eredmény / -21 007 -365
E. Adozés elstti eredmény / 299 053 -101 699
XII. Adofizetési kotelezettség / 30 624 4 302
XI/A Konszolidalasbol adodé (szamitott) TAO killénbdzet (+/-) -7 300 -4 302
F. Adozott eredmény / 275729 -101 699
22. Eredménytartalék ig.v-e osztalékra, rész.-re /
23. Fizetett (jovah.-tt) osztalék és részesedés / 109 566
G. Mérleg szerinti eredmény / 166 163 -101 699

Keltezés:/ Date Budapest, 2009.04.09.

P.H. / Stamp

Manag

ing Director

a vallalkozas vezetdje (képviselje) /




Felelésségvallald nyilatkozat

A PANNON-VALTO Nyrt. képviseletében kijelentjiik, hogy a 2008. évi konszolidalt éves
jelentés az alkalmazhatd szamviteli eléirasok alapjan a legjobb tudasunk szerint elkészitett.
A pénzlgyi kimutatasok valos és megbizhat6 képet adnak a kibocsaté és a konszolidacioba
bevont tarsasagok eszkozeirél, kotelezettségérdl, penzugyi helyzetérél valamint
nyereségerél s vesztesegerdl tovabba az Uzleti jelentés megbizhatd képet ad a kibocsatd és
a konszolidacioba bevont tarsasagok helyzetérél, fejlédéséral és teljesitményéral ismertetve
a fobb kockéazatokat és bizonytalansagi tényezéket.

A térsasdgnak tudomasa van azon korulményrél, hogy a rendszeres es rendkivili
tajékoztatas elmaradasaval, félrevezeté tartalméaval okozott kar megtéritéseért felelésséggel
tartozik.

Budapest, 2009. aprilis 9.

Szlavik Lé&szl6
vezérigazgato
PANNON-VALTO Nyrt.



Mészdaros Irén
egyéni konyvvizsgild

Figgeilen Knyvviesgildi Jelentis
A Pannon Valth Nyrt és lednyvillalatai
tulajdonosainnk

a villalatcsoport 2008, évi konszolidilt éves beszhmoldjanak felllyizsgilatarol

Elvégeztem a Pannon Vil Nyrt és lednyvillalatainak mellékelt 2008, évi éves beszimoldjinak a
kbnyvvizsgilatit, amely konszoliddkt éves beszimold a 2008. december 31-i forduldnapra  elkisziten
konszoliddlt mérleghdl —melyben az eszkOatk és forrisok egyeed végbsszege 3.466.219 eFt, o mérleg szeninti
eredmény -101.699 c¢Ft vessieség- az cren idbpontra végeddd dvre vonatkozd konseolidilt eredmény
kimutatishd! és a jelentds szamvitell politikik Ossrefoglalisdt & az cgyéh magvaried megjegyrisekel
tartalmand konszolidal kiegészith mellékletbdl all.

A konszoliddll éves beszimoldnak a szamviteli wrvényben foglaltak és a Magyarorszigon clfogadot dlialinos
sramviteli elvek szerint torénd clkdsritése és valis bemutatisa ax Ogyverctés felebissége. Er a felelisseg
magiban foglalja az akir csalisbol, akar hibibol eredd, Mnyeges hibds dllitisokid] mentes éves beszimolo
clkészitése és valds bemutatisa szempontjibdl relevins belsd ellendrzés kialakitisdt, beveretését, fenntartisil,
megfeleld szimviteli politika kivilasaisht és alkalmazisit, valamint oz mdott kbrllmények kiwin dssrerl
seamviteli beesléseket

A kbyvvirsgdld felelbssége a konszolidaht éves beszimold véleményezése az elvigaett kinyvvizsgilat alapjan,
valomint az Geleti jelentés és a konszolidilt éves besmmold Gsszhangjanak o megitélése.

A kbnyvvizsgilatot o magyar Nemzeti Konyvvizsgilati Swandardok ¢s a kbnyvvizsgilairs vonatkosd -
Muagvarorszipgon érvénves- thrvények és egyéb jogszabdlyok alapjin hajtottam végre. A fentick meghdvetelik,
hogy megfeleljek bizomyos etikni kovetelménycknek, valamint hogy a kinyvvizsgilan tervezdse és elvégrise
révén clegendid és megfeleld bizonylithot szerezzrck ardl, hogy a konszolidilt éves beszimolé nem tartalmace
Iényeges hibds dllitdsokat.

Az elvégrett kinyvvizsgilst magiban foglalta olyan eljdrdsok végrehajiisdt, amelvek céljn kbnyvvizspalat
bixonyitékot sreresmi a konarolidilt dves bessimoléban srerephl Gsszepekrd] és koznétételeknil. A kivilasriot
clifirisok, beledrive az éves besadmold akir cialishdl, akdr tévedésekbbl eredd, Mnyveges hibds Allitasnd
kockizatinak felmdrdscit, a konyvvizsgdld megiélésétdl figpnek. A konseolidilt éves beseimoléhoz
kapcsoldddan o kinyvvizsgild kockiratfelmérdsének nem céljn, hogy a willalkoris belsd ellendrrdsének
hatékonysigirn vonntkordan véleményt mondjon.

A kinyvvizsgilat magiban foglahta tovibbi az alkalmarzott szimviteli alapelvek és ar Ugyversciés lényegesebb
becsléseinek, valamint o konszolidilt éves beszamold bemutatdsinak énékelését. Az Ozleti jelentéssel
kapcsolatos munkim a fent emlitett terliletre korliforddott &5 nem tartnlmarta egydb, a konszolidilisba bevom
Thrsasigok pem audithly sedmvitell nyilvinarisaibdl leverzetett informaciok aneckintésél Mepoyhebdésem,
hogy & megsrerzetl kilnyvvizsgilati bizonvitdk elegendd és megfeleld alapot nyvajt a kinywvizspilin simdék
{vilemény) megadisihoz

Lidraddh:

A kbnyvwizsgilar sordn & Pannon Vald Nyt & leinvvillalataimak Konszolidill dves bessimolijat, annak részcit
és tételeit, arok kinyvelési és bizonyviati alitimasridcit ar érvényes nemzeti kinyvvizsghlat standardokban
foglaltak szerint feldlvizsgiliam, és ennck alapjin elegendd és megfeleld bizonyossigot szereztem arrdl, hogy a
konszolidilt éves beszimoldt o szimviteli torvényben foglalak és a Magyarorszigon cifogadott dlnlinos
szamviteli elvek srerint készitenék ¢l. Véleményem szerint a konszoliddlt éves beszimold a Pannon Vialio Nyrt

s lednyvillalatai 2008, december 31-én fenndlld vagyoni, pénallgyi és jovedelmi helyzetérdl meghizhatd és
valds kipet ad, A Konszolidalt (zleti jelentds az éves beszimold adataival Sssrhangban van.

Budapest, 2009, dprilis 09, j I i
Hﬁl!an}g ""ﬁ'l'l A s {"li-
Seingreen Mésziros Irén
MRV 00e2es Kamaral tag kBayvvizsgild
MEVK DD6385

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



A Pannon Valto Nyrt
2008. evi konszolidalt beszamolo kiegészité melléklete

1. A gazdalkodé és kornyezetének bemutatasa

A Pannon-Valtd Vagyonkezelé es Kereskedelmi Nyrt. 1994. november 1-én
atalakulas utjan jott létre a jogelod Valtd Kft-bol. A részvenytarsasadgot a Gyor-
Moson-Sopron Megyei Birosag, mint Cégbirosag 1995. januar 16-an jegyezte be
08-10-001647 szdmon a cégjegyzékbe. A Févarosi Birdsag, mint Cégbirdsag pedig
1995. maércius 22-én jegyezte be 01-10-042842 szamon. A tarsasdg székhelye
2003. februar 10-t6l: 1039 Budapest, Kossuth Lajos Gdilépart 102.1/b. A tarsasag
részvényei: az Rt-nek 1.750.000 darab, egyenként 1000 Ft névértékii, névre szélo,
egyenl6 jogokat biztositd torzs-részvénnyel rendelkezik.

A tarsasag tulajdonosi struktiraja a mérleq fordulonapjan (2008.december 31.)
az alabbi:

Tulajdonos neve, székhelye Szav.arany
Pannon Investor Zrt 1039 Bpest, Kossuth Lajos tdilépart 102. 49,98 %
Pannon Consulting Kft 1039 Bpest, Kossuth L. tdulépart 102. 24,99 %
Pannon Consultline Kft 1039 Bpest, Kossuth L. tdulopart 102. 12,40 %
Sajat részvények 6.75%
Belfoldi maganszemélyek tulajdona: 5,88 %

A tarsasdg részvenyei tézsdén jegyzettek, a tulajdonosi strukturaban ,,egyéb
hazai befektetok”-ként megjeldlt 5,88 % tulajdonképpen a tézsdei forgalom
soran kozkezre kerult reszvényeknek felel meg.

A tarsasag leanyvallalatai:

e Pannon Consulting Kft.; 1065 Budapest, Bajcsy-Zs. Ut 51.; részesedése
314.700 E. Ft; 99,9%-0s szavazati arany.

e Pannon-Property Kft.; 1039 Budapest, Kossuth Lajos tdulopart 102.;
részesedése 4.950 E. Ft; 49,5%-0s szavazati arany.

e Pannon Consultline Kft.; 1065 Budapest, Bajcsy-Zs. Ut 51., részesedese
744.970 E. Ft; 94,30 %-0s szavazati arany .

e Pannon-Alfa Kft; 1039 Budapest, Kossuth Lajos udilopart 102., részesedese
289.100 E. Ft; 52,56 %-0s szavazati arany.



e ASA Befektetési KFT,1123 Budapest, Kékgolyé u. 10., részesedése: 4.980 E.
Ft, 12,00 %-o0s szavazati arany.

e EAH Pénziigyi Tanacsadd Kft, 1126 Budapest, Brassai Samuel u. 16,
részesedese: 130 E Ft, 25%-0s szavazati arany.

e EAH Zrt 1126 Budapest Brassai Samuel u. 16. részesedése: 9.000 E Ft, 18,00
%-0s szavazati arany.

A tarsasaq jelentos befolyassal (25 % feletti szavazat) rendelkezik az alabbi
tarsasagokban:

e Pannon-Property Kft.; 1039 Budapest, Kossuth Lajos dilépart 102.; jegyzett
toke 10.000 E. Ft., 49,5%-0s szavazati arany.

e EAH Pénziigyi Tanacsadd Kft, 1126 Budapest, Brassai Samuel u. 16, jegyzett
toke 520 E Ft, 25%-0s szavazati arany.

A tarsasag tobbséqi iranyitast biztosito befolyassal (50 % feletti szavazat )
rendelkezik az aldbbi tarsasagokban:

e Pannon Alfa Kft., 1039 Budapest, Kossuth Lajos udulépart, jegyzett toke
550.000 E. Ft, 52,56 %-0s szavazati arany.

A tarsasag kozvetlen iranyitast biztositd befolyassal (75 % feletti szavazat)
rendelkezik:

e Pannon Consulting Kft.; 1065 Budapest, Bajcsy-Zs. Ut 51.; jegyzett téke
315.000 E. Ft; 99,9%-0s szavazati arany.

e Pannon Consultline Kft.; 1065 Budapest, Bajcsy-Zs. Ut 51., jegyzett toke
790.000 E. Ft; 94,30 %-o0s szavazati arany .

A lednyvallalatok kozul kettonek résztulajdona van a Pannon Valtd Nyrt.-ben.
A Pannon Consulting Kft. az anyavallalat részvényeinek 24,99 %-at
(437.412 E Ft. nevérték), a Pannon Consultline Kft. pedig az anyavallalat
részvenyeinek 12,40 %-at (216.926 E. Ft. néveérték) birtokolja. Esetlikben
tehat viszont-tulajdonlasrél van sz, amit a konszolidacié soran ki kell sziirni.



A konszolidalasba bevont tarsasagok kivalasztasa:

A Pannon cégcsoport tulajdonosi felépitésébol kdvetkezéen a ,,piramis csucsan”
egy eddig nem emlitett tarsasdg, a Pannon-Line Ingatlanforgalmazasi és
Gazdasagi Tanacsadd Kft. (székhelye: 1039 Budapest, Kossuth Lajos Gdllépart
102., cégjegyzékszama: Cg.: 01-09-698761) szerepel. Ennek tulajdonaban all
99,5 %-o0s tulajdoni hanyaddal a mar emlitett Pannon Investor Zrt., amely a
legnagyobb tulajdoni hanyaddal (49,98 % ) rendelkezé kdzvetlen tulajdonosa a
Pannon Valtd Nyrt -nek.

Miutan a konszolidalas kizarolagos oka a szamvitelr6l sz616 2000. évi C. torvény
(tovabbiakban Sztv.) 117.8 (5) bekezdése alapjan, illetve a BET Zrt-re vonatkoz
Bevezetesi es Forgalomban tartasi Szabalyzat alapjan, a Pannon Valtd6 Nyrt
részvényeinek tézsdei forgalmazasa és egyebekben a Pannon Valté Nyrt.-nek az
emlitett kozvetlen (Pannon Investor Zrt.) eés kozvetett (Pannon-Line Kft.)
tulajdonosaival a tulajdonviszonyon kivil egyéb gazdasagi kapcsolata nincsen, a
konszolidacié szempontjab6l a Pannon Valtdé Nyrt.-t kell anyavallalatnak
tekinteni.

A konszolidalasba tehat a Pannon Valtd Nyrt. mar emlitett leAnyvallalatait kellett
bevonni. Ezek kozil az ASA Befektetési Kft.,, Pannon Property Kft., az EAH
Pénzligyi Tanadcsadd Kft. és az EAH Zrt. maradt ki, mert a konszolidalt
beszdmold nélkilik is megbizhatd és valos képet ad a vallalatcsoport vagyoni,
pénziligyi és jovedelmezoségi helyzetérdl. (Sztv. 119. 8§ (2). bek.)

Belépett viszont a konszolidacids kdrbe egy ,,unokavallalat”. A Pannon Dunapart
Kft. (székhelye: 1039. Budapest, Kossuth Lajos udulépart 102., cégjegyzék
szdma: Cg.. 01-09-885223) a leanyvallalatként szamitasba vett Pannon
Consultline Kft. és Pannon Consulting Kft leanyvallalata. Jegyzett tékéje 330 M.
Ft, ebbol 329 M. Ft a ket leanyvallalat Kft. részesedése.

A tarsasagok legfontosabb tevékenységei:

Az anyavallalat f6 tevékenysége az ingatlanforgalmazas. Emellett sajat nevében
és sajat szamlara értékpapirokat is vasarol és elad. A targyévben az
alaptevékenység veszteseégét a rendkivili miveletek pozitiv eredménye fedezte.
A lednyvallalatok tevékenysége is az ingatlanok forgalmazasaval és egyeb
maodon térténé hasznositasaval (pl bérbeadas) van dsszefiiggésben. Markansan
csak a Pannon Property Kft. tér el ettdl, ez a tarsasag egy szallodat tizemeltet.



A konszolidalas alapveté megfontolasai:

Az anyavallalat és konszolidalasba bevont leanyvallalatai —tekintettel arra, hogy
magyarorszagi bejegyzesiiek- konyveiket forintban vezetik, igy eltéré penznemek
miatt atértékelésekre nem volt sziikség.

A szbban forgd vallalkozasok szadmviteliket tekintve azonos mddszereket és
értékelési elveket alkalmaznak, igy eltér6 értékelésbol szarmazd kulonbdzetek a
konszolidalt mérlegben és eredmény kimutatasban nem szerepelnek.

A konszolidalt beszamolo6 a tarsasagok 2008. december 31.-i mérlegfordul6 napra
vonatkozé beszamoléibdl indult ki. Minden tarsasag konyveit magyar nyelven, a
kettés konywvvitel elvei és szabalyai szerint vezeti. A tarsasagok altal valasztott
beszamold formaja: éves beszdmold, melyben a mérleg ,,A” tipusu, az eredmény
Kimutatas pedig 6sszkoltség-eljarassal készitett, szintén ,,A” tipusu.

A konszolidalt éves beszamol6 a nemzetkdzi szamviteli standardoknak
megfeleléen lett dsszeallitva, igy az megfelel az Eurdpai Parlament 2002. julius
19.-1 1606/2002/EK sz. rendelete eléirasainak. (Id. 2000. évi C. tv. 10. 8.)

A tarsasagok (amelyeknel a Sztv. szerint kotelez6 a kdnywvvizsgalat) az éves
beszamoldinak auditalasaval a Regel Konyvvizsgalo es Pénzugyi Tanacsado Kft-
t (6500 Baja, Deédk F.u.9.; MKVK: 001670), azon belll szemely szerint Nercz
Ferenc (6500 Baja, Szivarvany u.87; MKVK: 002204) konyvvizsgalot biztak
meg.

A konyvvizsgalo a Pannon-Valto Nyrt. és leanyvallalatai 2008. évi beszamoloit
korlatozas nelkuli, hitelesité zaradekkal latta el.

A konszolidalt beszdmolo alairasara koteles személy:

Szlavik Laszlo
vezérigazgato

2. A tarsasagok szamviteli politikainak legfontosabb
[ellemzdi:

Jelent6s O0sszegtinek mindsil az Uzleti évben feltart, egy lzleti évre vonatkozo
hibak hatasa, ha a feltart hibak abszolut értekének egyuttes 0sszege a vizsgalt
Uzleti evre készitett beszamold eredeti mérleg foosszegének 2%-at, vagy 500 M.
Ft-ot meghaladja. Ebben az esetben a feltart hibdk hatdsa a targyevi
beszdmoldban nem a targyeévi adatok kozott, hanem elkilonitetten, el6z6 évek
modositasaként keril bemutatasra.



A megbizhatd és valos képet lényegesen befolyasold hibaknak mindésilnek a
feltart hibdk, ha 6sszevont es gongydlitett hatdsukra a feltaras évét megel6z6
uzleti év mérlegében kimutatott sajat téke legalabb 20%-kal valtozik.

A megbizhatd és valos képet lényegesen befolyasold, jelentds 6sszegii hibak
feltarasa esetén a feltaras évet megel6z6 Uzleti év beszamolojat az eredeti és a
modositott adatok bemutatasaval, a maddositasok kiemelésével a targyévi
beszamolo kozzétételét megelézoen ismetelten kdzzé kell tenni. A hibak egyes
uzleti évekre gyakorolt hatasat ebben az esetben a targyeévi beszamold kiegészitd
mellékletében kell bemutatni. Amennyiben a szamviteli politika mas része
eltéréen nem rendelkezik, Ggy az egyes tételeknél a jelentés dsszegnek a 10 M.
Ft-ot meghalad6 0sszeg mingsdil.

A fogalom alkalmazasa az el6z6 Uzleti évhez képest nem véaltozott. Amennyiben
a szamviteli politika més része eltéréen nem rendelkezik, ugy a tételenként nem
jelentds kulénbozeteket is figyelembe kell venni, ha a kilénbozetek 6sszhatasa
altal valamely mérleg- vagy eredmény kimutatds sor érteke 50 millio forintot
meghaladd értékben valtozik. Az évenként elszamolando értékcsokkenes
megtervezeése — az egyedi eszk6z varhatd hasznalata, ebbdl adodé élettartama,
fizikai és erkdlcsi avulasa, az egyéb korilmények és a tervezett maradvanyerték
figyelembevételevel — altalaban az eszkdz bekeriilési (bruttd) ertékének
aranyéban torténik. Az értékcsokkenési leiras elszamolésa idéaranyosan (lineéris
leirdsi modszerrel) torténik.

A 100 ezer forint alatti egyedi bekerulési értékkel bird vagyoni értéki jogok,
szellemi termékek, targyi eszkdzok bekerilési értéke a hasznalatbavételkor
értékcsokkenési leirasként egy dsszegben elszamolasra kerlll. Ebben az esetben
az ertékcsokkenési leirast tervezni nem kell. A maradvanyérték nulla 6sszeggel
veheté figyelembe az értekcsokkenesi leiras tervezese soran, ha az eszkoz
hasznos élettartama vegén varhatoan realizalhatd értéke valoszindsithetéen nem
haladja meg az eredeti bekertlési érték 20%-at.

Terven fellli értékcsokkenési leirds elszdmolasa szempontjabdl a konyv szerinti
érték akkor haladja meg jelentésen a piaci értéket, ha az egyes tételek esetében a
kilonbozet meghaladja az eszkozérték 20%-at. Az értékcsokkenesi leiras
maodjaban a jogszabalyi valtozasokon tul tovabbi valtozasok az el6z6 lzleti évhez
képest nem torténtek.

Az ertékvesztések elszdmolasanak gyakorlata az el6z6 Uzleti evhez képest a
jogszabalyi véaltozasokon tul nem valtozott. Eszerint értékvesztés elszamolasara
akkor ker(l sor, ha a konyv szerinti értékhez képest az egyes tételek esetében a
veszteség-jellegti kilonbozet tartds és jelentds. A konszolidalt tarsasagok az
értékhelyesbités lehet6ségével nem kivantak élni. A garancialis és egyéb
kotelezettségek fedezetére, valamint a varhato, jelentés, idészakonként ismetlédo



jovébeni koltsegekre a tarsasagok céltartalékot az altalanos szabalyok szerint
képeznek. A targyevben az anyavéllalat élt ezzel a lehetéseggel, egy hataridés
devizalgyletre képzett 31.480 E. Ft. céltartalékot. Az elézéekben ki nem emelt
mérlegtételek az altalanos szabalyok szerint kertltek ertékelésre, az értekelésben
a jogszabalyi valtozasokon tul mddositas nem tortént.

Az eszkdzok es forrdsok leltdrozdsa az altalanos szabalyok szerint torténik.
A beszamolok 0Osszeallitasa a szamviteli torvény, valamint a nemzetkozi
szamviteli standardok eldirasainak megfeleléen tortént, a térveny eldirasaitol
vald eltérésre okot ado korilmény egyik tarsasagnal sem merlt fel.

3. A konszolidacié legfontosabb modszertani elemei:

3/1. Toke konszolidacio:

A konszolidacio sordn az anyavallalat merlegének soraihoz egyenként
hozzdadasra kerultek a leanyvéllalatok mérlegeinek megfelelé sorai. Ezt
kovetéen kerult sor az anyavallalat adott lednyvallalatdban valo részesedese
konyv szerinti értekének és az anyavallalatnak a lednyvallalat sajat tokéjébol valo
részesedesenek az 6sszevont sajat tékebol valo levonédsara. A leanyvéllalatok
sajat tokéjébol az anyara jutd aranyos rész és az anyavallalat mérlegében az adott
lednyvallalattal kapcsolatos részesedés konyv szerinti értéke kdzotti kilonbozet
minden esetben tokekonszolidacids kiilonbdzetként lett elszamolva. Ez a mérleg
eszkézoldalan a befektetett eszkozok kozott 34.537 E. Ft. pozitiv
tokekonszolidacios kulonbozetet jelent, mig a forrésoldalan a hatrasorolt
kotelezettségek kozott pedig 180.078 E. Ft a negativ tékekonszolidacios
kialonbozet. A lednyvallalatok sajat tokejébsl nem az anyavallalatra juto rész az
Osszevont mérleg sajat tokéjén belul a ,Kilsé tagok (més tulajdonosok)
részesedese” rovatba kerult. (93.989 E. Ft.)

Azon lednyvallalatoknal, amelyek maguk is tulajdonosai az anyavallalatnak
(Pannon Consulting Kft. és Pannon Consultline Kft) az anyavallalati
részesedeseik a befektetett eszkdzok kozul kivetelre keriltek 212.582 E. Ft +
137.168 E. Ft). Ezen (zletrészek a konszolidalt beszdmolo forgdeszkozei
kozott, a ,,sajat részvények, Uzletrészek mérlegsoron jelennek meg. Ugyanez
vonatkozik a leanyvallalatok egymas k6zotti részesedéseire is.

3/2. Addssag konszolidacié:

Az adossag konszolidacio soran az anyavallalat és a leanyvallalatok, illetve a
lednyvallalatok egymas kozotti kdlcsoneinek Kisztirésére kerdilt sor. A kdlcsonok



egyenként kerilltek Kivezetésre a kovetelések és kotelezettségek egyideji
csOkkentésevel. A szbéban forgd kovetelések a résztvevok konyveiben teljes
értéken szerepeltek, éertékvesztés elszamolasara velik kapcsolatban nem ker(lt
sor. Ugyanez vonatkozik a lednyvallalatok kozotti kotelezettségek kisziirésére is.

3/3. Kbézbensd eredmények kiszireése:

A koOzbensé eredmenyek Kisziiresére a konszolidacioban érintett vallalatok
egymas kozotti eszkoz értekesitese miatt kerult sor. A targyidészakban a Pannon
Valto Nyrt. tulajdonaban levé 229,5 millio Ft konyv szerinti értékii Pannon
Dunapart Kft. Gzletrész ertékesitésre kerult, 367,2 milli6 Ft értékben, a
konszolidaciés koron belul. Az eladonél realizalt arfolyamnyereség tehat 137,7
millio Ft volt. A targyidészak vegén a vevé birtokaban volt a szoban forgo
Uzletrész, nem kertilt ki a konszolidacios korbél, ezért a konszolidalt eredmény
Kimutatas rendkivili mtveletek eredménye sor 137,7 millié Ft-al csokkentésre
kerdilt.

3/4. Bevételek és raforditasok konszolidalasa:

Kiszirésre keriiltek az egymas kozotti kdlcsonok révén elszamolt és kifizetett
kamatok. Ennek kapcsan az egyesitett (0sszegzett) eredmény kimutatasbol a
pénzugyi muiveletek bevételei és raforditasai csokkentek azonos 0sszeggel. A
kisziirt kamatok 6sszege 14.403 E. Ft. volt, mely azonos 6sszeggel csokkentette a
Kapcsolt vallalkozastdl kapott, és Kapcsolt vallalkozasnak fizetett kamatok sorat.

A fenti bevetel és raforditas korrekciok sordn az adozas elétti eredmény nem
valtozott, mivel a bevételek es raforditdsok azonos 6sszegben keriltek
csokkentesre.

4. Mérleghez kapcsolodo kiegészitések:

A konszolidalt mérleg nem tartalmaz 5 évnél hosszabb futamidejt
kotelezettséget.

Az 6sszevont mérleg immateridlis javainak és targyi eszkdzeinek bruttd értéke és
értékcsokkenese a targyidészakban a kovetkezoképpen valtozott:



IMMATERIALIS JAVAK ALLOMANYVALTOZASA  (Adatok E. Ft.-ban)

Brutto érték Ertékcsokkenés
Nyito all. Nov. Csokk. Zaro all. Nyité all. Nov. Csokk. Zar6 all. Zaro netto
érték

3970 256 256 3970 3677 349 342 3770 200

TARGYI ESZKOZOK ALLOMANYVALTOZASA
(Adatok E.Ft.-ban)
Mszaki
és egy. )

Megnevezés Ingatlanok  berend. Beruhazas Osszesen
.
Brutto é.
01. Nyitéallomany 1730603 24779 301000 2056382
02. Noévekedések 184151 131739 73517 389407
03. Csokkenések 51441 39047 301000 391488
04. Atmindsitések 0 0 0 0
05. Targyévi zaroall. 1863313 117471 73517 2054301
Il. Halmozott écs. 0
06. Nyitoallomany 10770 43810 0 54580
07. Ert.cs. Nov. 0 0
08. Ert.cs. Kivez. 2096 32452 0 34548
09. Ecs.atmin.miatt 0 0 0 0
10. Targyévi écs. 13625 6568 0 20193
11. Targyévi zaroall. 22299 17926 0 40225
1. Zaro nettd érték 1841014 99545 73517 2014076

A konszolidacio az immaterialis javakat és targyi eszk0zoket nem érintette.
Terven fellli értékcsokkenési leiras elszamolasa nem volt.

A terv szerint elszamolasra kerulé értekcsokkenés megvaltoztatdsara a
targyidészakban nem kerult sor.
A cégcsoporton belul két leanyvallalatnak van részesedése az anyavallalatban. A
Sztv. 124. 8 (2) bekezdésenek megfeleléen a konszolidacidé soran ezeket a
részesedeseket a befektetett eszk6zok kozul at kellett vezetni a sajat részvények,
Uzletrészek kozé. Ezek egylittes 6sszege 349.750 ezer forint. Az anyavallalatnak
van hosszu lejaratd kotelezettsége, 485.000 E. Ft. beruhazasi hitel.

A toébbi leanyvallalat bankkal hitelviszonyban nem all. Idegen forrasokra
vonatkozo6 igényiket a vallalatcsoporton beliili forrasok (kdlcséndk) bevonéasaval
oldottak meg.

5. Eredmény kimutatashoz kapcsolodo kiegészitések:




Az eredmény kimutatds konszolidalasa soran a kodzbensé eredmények mar
emlitett mdédon torténd kisziirese jelentette a legfontosabb miiveletet.

Az eredmeny kimutatds konszolidalasa természetesen kiterjedt az egymas kozott
kdlcsdndsen fizetett kamatok és bérleti dijak kisziirésére is. Miutan azonban ezek
egymassal egyezé dsszegben csokkentették a konszolidalt kor egylttes bevételét
és raforditasat, igy az eredményt ez a miivelet nem érintette.

6. Tajékoztatd adatok

Létszam alakulasa 2008. 12. 31.

Megnevezés Nyitd létszam Valtozas Zaro letszam
If6/ 2008.01.01. Belépés Kilépés 2008.12.31.
Vezet6 allasu: 2 2 4
Beosztott: 1 1
Osszesen: 3 2 5

Az lgazgatosag és a Felugyelé Bizottsag tagjainak dijazasa:

Betoltott tisztséq Dijazas/ho (bruttd, Ft/fo)
IT elnbk 95.000
IT tag /3 f6/ 90.000
FB elndk 95.000
EB tag /2 fo/ 90.000

Budapest, 2009. aprilis 09.

Szlavik Laszlo
vezerigazgato

Pannon-Valtd Nyrt.



A PANNON-VALTO Nyrt. 2008. évi éves konszolidalt beszamoldjanak részét képezé
Uzleti jelentés

Altalanos cégadatok

A PANNON-VALTO Nyrt. 1994, november 1-én atalakulas Gtjan jott létre a Valto Kift.
jogutddjaként. A részvénytarsasagot a Gyor-Moson-Sopron Megyei Birdsag, mint Cégbirdsag
1995. januar 16.-4n jegyezte be 08-10-001647 szamon a cégjegyzékbe. A tarsasag jelenleg
cégjegyzékbe bejegyzett székhelye: 1039 Budapest, Kossuth tdulépart 102. I/B.

Az ervenyes alapszabaly kelte: 2008. aprilis 29.

A Pannon-Valté Nyrt. konszolidalt éves mérlegében a kdvetkezd tarsasaqok szerepelnek.

Pannon Alfa KFT, 1039 Budapest, Kossuth Lajos tdilépart 102., jegyzett téke 550.000 E. Ft,
52,56 %-0s szavazati arany.

Pannon Consulting Kft.; 1065 Budapest, Bajcsy-Zs. Ut 51.; jegyzett téke 315.000 E. Ft; 99,9%-0s
szavazati arany.

Pannon Consultline Kft.; 1065 Budapest, Bajcsy-Zs. ut 51., jegyzett téke 790.000 E. Ft; 94,30 %-
0s Szavazati arany .

Pannon Dunapart Kft. 1065 Budapest, Bajcsy-Zs. Ut 51., jegyzett téke 330.000 E. Ft. 0 %-0s
szavazati arany. (A Pannon Dunapart Kft. konszolidacios kérbe torténé bevonasara azért kerilt
sor, mert a Tarsasag 100 %-0s tulajdonosa a konszolidacidba bevont Pannon Consulting Kft. és
Pannon Consultline Kft.)

A Tarsasagok tevékenységének és gazdalkodasanak leirasa

A Pannon-Valté Nyrt. leanyvallalatainak megalakitasat a tarsasag tevékenységének jellege, azaz
az ingatlanpiaci befektetések magyaradzzak. A Pannon Consulting Kft. kivételével valamennyi
tarsasag valamilyen mértékben rendelkezik jelenleg is ingatlanokkal, amelyek értékesitése - mint
lehetéség - az adott Tarsasag értékesitésén keresztil is vezethet. Ez a leendé vevé szamara illeték
és ado megtakaritassal jarhat, amelyet nyilvanvaléan az ingatlanok eladasi araban érvényesiteni
lehet majd. A jelentés értéki ingatlan allomany kiemelten igaz a Pannon Dunapart Kft. illetéleg a
Pannon Alfa Kft. tulajdonaban Iévé ingatlan eszkdzokre. A Pannon Dunapart Kft. eszkdzeinek
legjelentosebb részét egy 2,7 hektaros Ill. keruleti telek képezi, amelynek értékesitésére az
ingatlanpiacot is érint6 valsag elmulasat kovetéen szamitunk. A Pannon Dunapart Kft.
tevékenységét jelenleg az jelenti, hogy a tulajdonaban Iévé ingatlant hasznositasra bérbe adja.



Ugyanilyen gyakorlatilag csak ingatlanokat tartalmazo tarsasag a Pannon Alfa Kft. Ezen tarsasag
tobb hektarnyi tertlettel rendelkezik az MO-as budakalaszi tertletének kozelében, amely terilet
fejlesztésére és igy a terilet értékének novekedésére a kozeljovében szamitunk. A Tarsasag
tevékenységét a tulajdonaban 1évé teriletek egy részének bérbeadasa jelenti, mig kdltség oldalrol
kiadasai elsésorban a teriiletek 6rzésével kapcsolatosan mertlne fel.

A Pannon Consultline Kft. elsésorban uzletrészeket, részvényeket illetéleg kisebb eértéki
ingatlanokat birtokol. A tulajdonaban Iévé ingatlanok egy része értékesitésre kertlt felkinalasra.

A téarsasagok gyakorlatilag jelentésebb érdemi tevekenységet a 2008. évben nem folytattak.
Tevékenységik kockazatat elsésorban a tulajdonukban Iévé ingatlanok értékesitési lehetéségei
jelentik. Véleményunk szerint azonban az értékesités varhatdan a beszerzési ar feletti lehet majd,
igy az értékesitések pozitiv eredményt hozhatnak majd. Ugyanakkor a gazdaséagi valsag hataséara
az értékesitések sajnos — féleg miutan a tertletek értéke olyan nagysagrendi, amely elsésorban
kalfoldi tulajdont befektetot feltételez - akar éveket is cslUszhatnak. Ez elsésorban a
finanszirozasok hosszabb ideje igy koltségesebb volta miatt gyakorolhat negativ hatast a
tarsasdgok eredmenyére.

Budapest, 2009. &prilis 9.

PANNON-VALTO Nyrt.
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