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Statisztikai szdmjel: 12390676-6420-114-01
Cégjegyzék szama: 01-10-043872

FORRAS NYRt,

~A" tipusé MERLEG

ESZKOZOK adatok e Ft-ban

A tétel megnevezése 2009.12.31(2010.12.31
a b ¢ d
A.|BEFEKTETETT ESZKOZ.0K 10 991 179( 18 877 943
L. [Immaterilis javak 4 709 2 362
1. | Alapitas-atszervezés aktivilt ériéke
2. | Kisérleti fejlesztés aktivalt értéke
3. |Vagyon éntékii jogok 4 709 2362
4. |Szellemi termékek
5. |Ozleti vagy cégériék
6. | Immateriilis javakra adott eldlegek
7. {Immateriélis javak értékhelyesbitése
IL | Térgyi eszkézok 781 214 734 053
1. | Ingatlanok és a kapesol6dd vagyoni értékil jogok 762910 720 846
2. | Miiszaki berendezések, gépek, jarmivek
3. | Egyéb berendezések, felszerelések, jarmiivek 18 304 13 207
4. | Tenyészéllatok
5. | Beruhdzdsok, felijitisok
6. | Beruhézésokra adott eldlegek
7. | Térgyi eszktizok értékhelyesbitése
I1l| Befektetett pénziigyi eszkizik 10 205 256/ 18 141 528
1. |Tartds részesedés kapesolt vallalkozasban 10205 256] 7 462 457
2. |Tartdsan adott kiilesdn kapesolt véllalkozdsban
3. |Egyéb tartés részesedés 1 360 000
4. |Tartésan adott kiblestn egyéb részeseddsi visz. villalkozasban
5. |Egyéb tartdsan adott kdlcsdn 15 000
6. |Tartds hitelviszonyt megiestesitd ériékpapir 9 304 071
7. | Befektetett pénzilgyi eszkdzok értékhelvesbitése
8. |Befektetett pénzilgyi eszkdzOk értékelési killsnbazete
B. [FORGOESZKOZOK 10 073 257 2927 260
I, |Készletek 280 1830
1. | Anyagok
2. | Befejezetlen termelés és félkész termékek
3. |Novendék-, hiz6- és egyéb allatok
4. |Késztermékek
5. [Aruk 280 1830
6. |Készletekre adott elBlegek
11, | Kbvetelések 6609757 414 493
1. |Kdvetelések druszillitisbdl és szolgltatasbol (vevok) 6315 9 598
2. |Ktivetelések kapesolt vallalkozédssal szemben 6454 827] 355152
3. |Kbvetelések egyéb részesedési visz. vdllalkozdssal szemben
4. {Véltokovetelések
5. | Egyéb kivetelések 148 615 49 743
6. |Kdvetelések értékelési killsnblizete
7. |Szdrmazékos tigyletek pozitiv értékelési killdnbbdzete
11| Ertékpapirok 2 455 310( 2 288 526
1. |Részesedés kapesolt véallalkozisban
2. |Egyéb részesedés 2455310 2288 526
3. |Sajét részvények, sajat iizletrészek
4. |Forgatasi céli hitelviszonyt megtestesité értékpapirok
5. |Ertékpapirok értékelési killonbozete
1V|Pénzeszkbzik 1007910 222 411
1. | Pénztér, csekkek 146 174
2. | Bankbetétek 1007 764] 222237
C.|AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK 10153 99375
1. |Bevételek aktiv idébeli elhatérolésa 9714 98 935
2. |Koltségek, raforditdsok aktiv iddbeli elhatérolésa 439 440
3. |Halasztott réforditdsok
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Statisztikai szémjel: 12390676-6420-114-01
Cégjegyzék szdima: 01-10-043872

FORRAS NYRt.

"A" tipusd MERLEG

FORRASOK adatok e Ft-ban
A tétel megnevezése 2009.12.31(2010.12.31
a b ¢ d
D. [SAJAT TOKE 19 209 11319 017 206
L |Jegyzett tike 9000 001] 9000 001
ebbdl: visszavasarolt tulajdoni részesedés névértéken 0 o]
1L [Jegyzett, de még be nem fizetett tGke (-) 0 [
ITI| T 6ketartalék 6 223 663| 6223 663
IV{Eredménytarialék 5 098 480 3 785 450
V. [Lekitdtt tartalék 0
VI{Ertékelési tartalék 0 o
1. | Ertékhelyesbités értékelési tartaléka
2. |Valos értékelés értékelési tartaléka
VI|Mérleg szerinti eredmény -1113 031 8092
E. [CELTARTALEKOK 0 0]
1. |Céltartalék vérhatt kitelezettségekre
2, [Céltartalék a jvobeni kbltségekre
3. |Egyéb céltartalék
F. {[KOTELEZETTSEGEK 1 857 225| 2676 510
L _|Hatrasorolt kittelezetiségek 0 0
1. [Hatrasorolt kitelezettségek kapcsolt vallalkozéssal szemben
2. |Hatrasorolt kiitelezettsépek egyéb részes. visz. véllalk. szemben
3. |Hétrasorolt kitelezettsépek egyéb gazdalkoddval szemben
1. |Hosszi lejdrati kilestnik 567 0
1. |Hosszii lejratra kapott kdlesdndk
2. |Atvaltoztathaté kstvények
3, |Tartozésok kotvénykibocsdtasbot
4, |Beruhdzisi és fejlesztési hitelek
5. |Egyéb hosszii lejératd hitelek
6. |Tartés kdtelezetiségek kapcesolt vallalkozissal szemben
7. |Tartés kdtelezettségek egyéb részes. visz. véllalkozdssal szemben
8. |Egyéb hosszu lejdratil kdtelezettségek 567
IIIjR6vid lejarati kitelezettségek 1 856 658| 2676 510
1. [Révid lejérati kdlcstindk
ebbol: az atvaltoztathatd kistvények
2. |Ruvid lejdratn hitelek
3. |Vevdkidl kapott eldlegek
4. |Kdtelezetiségek druszallitasbol és szolgdltatasbol (szallitok) 3 464 4453
5. [Valtotartozasok
|6- |Révid lejératd kitelezettségek kapesolt véllalkozdssal szemben | 1 656 892( 2 591 309
7. [Révid lejdrati kiitelezettségek egyéb részes. visz. vallalk. szembe 34238 34 780]
8. |Egyéb rivid lejarati kistelezettségek 162 064 45 968
9. |Kotelezettségek értékelési killonbzete
10]Szdrmazékos iigyletek negativ érickelési kiltnbbzete
G.[PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK 8251| 210862
1. |Bevételek passziv idébeli elhataroldsa
2. |Koltségek, raforditasok passziv idébeli elhatdroldsa 8 251 210 862
3. |Halasztott bevételek
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Statisztikai szamjel: 12390676-6420-114-01
Cégjegyzék szama: 01-10-043872

A" tipusii EREDMENYKIMUTATAS (Osszkoltség eljérassal)

adatok e Fi-ban

A tétel megnevezése 2009.12.31 | 2010.12.31
a b [

01. Belftldi értékesités nettd drbevétele 201 398 181 419
02. Exportériékesités nettd arbevétele 3134 3 087
1. Ertékesités netté drbevétele (01+02) 204 532 184 506
03. Sajat termelésii készletek dllomanyvaltozdsa
04. Sajat eldallitash eszkbzok aktivalt értéke
II. Aktivilt sajit teljesitmények értéke {(+03+04) 0 0
I11, Egyéb bevételek 693 329 54 046
Ebbol: visszairt értékvesziés
05. Anyagkdltség 17 732 14 473
06. Igenybe vett szolgiltatdsok értéke 108 002 111 997
07. Egyéb szolgéltatisok ériéke 9912 6 834
08. Eladott aruk beszerzési értéke 2106
09. Eladott (k8zvetitett) szolgaltatdsok értéke 12 648 15 806
1V, Anyagjellegii raforditasok (05+06+07+08+09) 150 400 149 110
10. Bérkltség 68 619 42 489
11. Személyi jellegil egy¢b kifizetések 12 654 § 584
12. Bérjarulékok 26 163 14 851
V. Sumélyl jellegd réforditdsok (10+11+12) 107 436 65 924
V1. Ertékestkkenési leiras 57 956 54 712
V1l. Egyéb riforditdsok 670 010 289232
Ebbol: ériékvesziés 219 655
A. Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye (IHIIHIII-1V-V-VI-VID) -87 941 -320 426
13. Kapott (jaré) osztalék és részesedés
Ebbdl: kapcsolt vallalkozdstdl kaport
14. Részesedések értékesitésének drfolyamnyeresége 161 612 420 540
Ebbil: kapcsolt vallalkozdstol kapott 161612 350 425
15. Befektetett pénzilgyi eszkzok kamatai, arfolyamnyeresége 20 343 581
Ebbol: kapesolt villalkozdsto! kapott 2 884 581
16. Egyéb kapatt (jaré) kamatok és kamatjellegii bevételek 897 436 211059
Ebbdl. kapcsolt vallatkozdstol kapott 608 246 192 302
17. Pénziigyi méiveletek egyéb bevételei 78 838 124 171
Ebbdi: értékelési killonbizet
VIIL, Pénziigyi milveletek bevételei (13+14+15+16+17) 1158 234 756 351
18. Befektetett pénziigyi eszkdsztk arfolyamvesztesége 1201 964 259 875
Ebbdl: kapcsolt vallalkozdsnak adott 226 370
19. Fizetend® kamatok és kamatjellegii raforditasok 129 482 116 320
Ebbél: kapesolt vallalkozdsnak adott 129 195 116 190
20. Részesedések, értékpapirok, bankbetétek értékvesztése 861902 -1 500
21. Pénziigyi miiveletek egyéb raforditisai 13 811 10 289
Ebbal: értékelési kiilonbizet
IX. Pénziigyi miiveletek raforditisai (18+19+20421) 2207159 384 984
B. Pénzilgyi miiveletek eredménye (VIII-IX) -1 048 925 371 367
C. Szokisos villalkozdsi eredmény (+A+B) -1136 866 50 941
X. Rendkivilli bevételek 1073 082 5 605 447
X1. Rendkiviili rdaforditisok 1039 281 5 648 296
D. Rendkiviili eredmény (X-XI) 33 801 -42 849
E. Adézis elftti eredmény (+C+D) -1 103 065 8092
XIL Addéfizetési kitelezettség 9 966 0
F. Adézott eredmény (+E-XII) -1 113 031 8092
22. Eredménytartalék igénybevétele osztalékra, részesedésre 200 000 200 000
23. Jovéhagyott osztalck, részesedés 200 000 200 000
G. Mérleg szerinti eredmény (+F+22-23) {-1113031] . 8092
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KIEGESZITO MELLEKLET A FORRAS NYRT. 2010, DECEMBER 31-1 EVES BESZAMOLOJAHOZ

1. Altaldnos rész
1.1 A véillalkozds bemutatasa

A Tarsasag jogelddjét, a VAlto-3 Szivarvany Kft.-t - melyet a Fovdrosi Birosig, mint Cégbirésag
1997.07.17-én Cg.01-09-660416 szdmon jegyezett be - az APV Rt. 1997.04.29-én alapitotta
egyszemélyes Kft-ként, 40 millié Ft tdrzstékével, amely teljes egészében pénzbetét szolgaltatdsaval
valésult meg.

A késdbbiekben az Alapité 1997.11.18-dn 31 vagyonelembdl 4llé 1.527.454 E Ft értékd, majd
1998.03.04-én az APV Rt. tovabbi 9 vagyonelembél 4116 577.150 E Ft értékii apportot juttatott a
Tarsasagnak. A ket torzstoke emelést kovetben a Tarsasag jegyzett tokéje 2.144.604 E Ft lett.

Az Alapitd 45/1998. (IV.29.) szdmu hatdrozatdval déntstt a Kft. Rt-vé torténd atalakulasarél. Az
atalakulassal létrej6vd részvénytarsasag neve (a Valt6-3 Szivirvany Vagyonkezelési és Befektetési
Kft. altalinos jogutédja) VALTO Vagyonkezelési és Befektetési Rt. lett, melyet a Cégbir6sag
1998.07.31-¢én 01-10-043872/8. szdmon jegyzett be.

A részvénytirsasag alaptokéje: 2.144.604 E Ft volt, amely Ssszegbdl 40.000 E Ft a készpénz és
2.104.604 E Ft a nem pénzbeli betét. A részvénytarsasag alaptdkéje egyenként 1.000 Ft névértékii
»A” sorozatu, névre sz6ld, azonos jogokat megtestesitd térzsrészvénybsl allt.

Az Alapité 10/1999.(IL11.).szdm{ hatdrozatival jovahagyta az Alapitdé Okiratnak a Tarsasig
névvaltozdsara vonatkozé modositasat. 1999.04.20-t01 a részvénytirsasdg neve: FORRAS
Vagyonkezelési és Befektetési Rt.

2004.09.14-161 a székhelye: 1113 Budapest, Bartok Béla u. 152.

A forgalomban 1év6 karpdtlasi jegyek bevonasara vonatkozd intézkedésekrél sz6lo
1176/2002.(X.10.) sz. Konnanyhatarozat alapjan kiadott 15/2002.(X.10.) RJGy. Hatdrozat
végrehajtasa érdekében az APV Rt. Igazgatosiganak 458/2002.(X.31.) sz. hatdrozatiban a FORRAS
Rt.-t jelolte ki karpotlasi jegy bevonéssal érintett trsasagként. A dontés értelmében a FORRAS Rt.
tékeemelést kdvetben kibocsatdsra kertilt részvényei keriiltek karpétlasi jegy ellenében, nyilvanos
forgalomba hozatal keretében értékesitésre, majd ezt kdvetSen tézsdei bevezetésre.

Az 1203/2002.(X.19.). sz. Korményhatdrozat a korabbi dontésben elbirt véghataridok
modositasaként a tarsasagi részesedések és ingatlanok apportalasanak hatdridejéiil 2003. janudr 31-
ét, a FORRAS Rt. t8keemelést kovetd sajat téke nagysdgat legfeljebb 18 Mrd Ft-ban, a részvény —
karpbtlasi jegy csere lebonyolitdsat 2003. mdajus 31-ében, a FORRAS részvények tOzsdei
bevezetését pedig 2003. jinius 30-4ban jelslte meg.

Az APV Rt. a 242/2002.(XIL05.)-i Alapit6i Hatarozatiban elrendelte a FORRAS Rt. tdkeemelést
megel6z6, nyomdai uton elllitott, Osszevont cimletértékli torzsrészvényének dematerializalt
részvénnyé atalakitasat. Ugyanebben a hatirozatdban dontstt a zartkérli forgalombahozatal
keretében apporttal tdrténd, azsiot is tartalmazé 1. {itemit tékeemelésérdl, A 6.150.990 E Ft 6sszegi
tokeemelés soran 2.843.196 E Ft a jegyzett tOkébe, 3.307.794 E Ft (az 4zsié Osszege) pedig a
toketartalékba kertilt elszamoldsra.
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Az 1. ttem@ apport 2003.02.07-én bejegyzésre keriilt a Cégbirésdgon. A Tarsasag 1j alaptokéje
4.987.800 db, egyenként 1.000 Ft névértékit ,,A” sorozati, névre sz6ld, dematerializalt Giton
kibocsétott, azonos jogokat megtestesitd térzsrészvénybdl allt.

Az Alapit6é 34/2003.(1.30.)-i hatdrozata értelmében az apport II. titemében szereplé 6.700.149 E Ft
Osszegll, 4zsidt is tartalmazd t6keemelése sordn 4.012.200 E Ft a jegyzett t6kébe, 2.687.949 E Ft (az
4zsi6 dsszege) a téketartalékba keriilt elszamoldsra. Ezen tékeemelést a Cégbirdsag 2003. majus 15-
én jegyezte be, igy a Tarsasag alaptokéje 9 000 000 E Ft-ra nitt.

2003. augusztus 5-én bejegyzésre keriilt a Cégbirdsagon a nyilvanosan forgalomba hozott 1 db 1000
Ft névértekd, ,,C” sorozatl osztalékelsébbségi részvénnyel dsszefiiggs alaptdke emelés.

A tOkeemelést kbvetden a tArsasig Uj jegyzett tokéje 9.000.001 E Ft lett, melybdl 40.001 E Ft
készpénz, €s 8.960.000 E Ft nem pénzbeli hozzajarulas. A tdrsasag 0j alaptdkéje 5.000.000 db,
egyenként 1.000 Ft névértékii “A” sorozati névre szol6, dematerializalt Gton kibocsatott, azonos
jogokat megtestesitd térzsrészvénybdl és 4.000.000 db, egyenként 1.000 Ft névértékii ”B” sorozati
névre szolo, dematerializalt viton kibocsatott, azonos jogokat megtestesitd, szavazati jogot nem
biztositd osztalékelsébbségi részvénybdl, valamint 1 db 1.000 Ft névértékh ,,C” sorozati névre
sz0l6, dematerializalt dton kibocsatott, szavazati jogot nem biztositd osztalékelsébbségi
részveénybal all.

A Kozgylilés 1/2006. (VII.14.) szamu hatdrozatival — a tdrvényi eldirasoknak eleget téve — a
Tarsasag uj neve:

FORRAS Vagyonkezelési és Befektetési nyilvinosan miikidé Részvénytarsasag

A FORRAS nyRt. tulajdonosi szerkezete a teljes alaptdkére vetitve — 2010. 12. 31-i llapot szerint —
az alabbi; '

- ARAGO Befektetési Holding zRt. 87,29 %,
(1113 Budapest, Bartok Béla tit 152.)
- Belftldi- és kiilfldi maganszemélyek, intézmények 12,71 %.

A FORRAS nyRt. ~ 2010. 12. 31-i allapotti — tulajdonosi szerkezete a szavazati ardny szerint az
alabbi:

- ARAGO Befektetési Holding zRt. 88,97 %,
(1113 Budapest, Bartok Béla ut 152.)
- Belf6ldi- és kiilfoldi maginszemélyek, intézmények - 11,03 %.

A villalkozascsoport — amelybe 2 FORRAS nyRt.-t mint leanyvallalatot bevontik — legnagyobb
egységének dsszevont (konszolidalt) éves beszdmol6jat a Domestore Kft. (székhely: 1113 Budapest,
Bartdk Béla u. 152.) késziti el,

A villalkoziscsoport — amelybe a FORRAS nyRt-t mint lednyvallalatot bevontik — legkisebb
egységenek dsszevont (konszolidalt) éves beszamoldjat a FORRAS nyRt. késziti el.

A Tarsasag operativ irdnyitisit az Igazgatésag végzi. A Tarsasdg miilkddésével kapcsolatos
ellenérzési feladatokat — az Alapszabélyban rogzitett modon — Feliigyel6 Bizottsag latja el.
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Az Igazgatosag tagjai:

elndk: Dr. Hidasi Emese 2004, 09. 14-t61
2009.04.29-t6] vezérigazgatd

tagok: Bécsai Betta Bernadett 2006.04.24-161
Zsigmondi Panna 2009.04.29-t61

A Feliigyeld Bizottsag tagjai:

elndk: Granicz Janos 2004. 09. 14-t61

tagok: Sasinszki Agnes 2004. 09. 14-t51
Dr. Kiss Veronika 2006.08.14-t51
Dr. Felfoldi Nora 2006.08.14-t6l
Lovanyi Istvanné 2009.04.29-t61

A t6rvény rendelkezéseinek eleget téve 2006.08.14-t61 Audit bizottsag miikddik, melynek tagjai:

Dr. Kiss Veronika
Dr. Felftldi Néra
Lovanyi Istvanné
A Tarsasag kényvvizsgaloja: _
EUROFORSZ Kft. 1133 Budapest, Gogol u. 27. MK VK nyilv.szam: 000117
kijelslt kdnyvvizsgald: Garay Laszlo 1133 Budapest, Gogol u. 27. MKVK tag.ig.sz: 003862

Szamviteli szolgaltato:

Liska Miivek Kft. 1116 Budapest, Budafoki 1t 93/C.
kényvvezetést végzi: Drabikné Szladek Klara (reg.sz.: 158228)
1164 Budapest, Lapos kéz 5.

A részvénytarsasig tevékenységi korei a TEAOR szerint;

64.20 Vagyonkezelés (holding) - fotevékenység

70.10 Uzletvezetés

41.10 Epiletépitési projekt szervezése

68.10 Sajat tulajdoni ingatlan adédsvétele

68.20 Sajat tulajdonu, bérelt ingatlan bérbeadésa, tizemeltetése

68.31 Ingatlantigyndki tevékenység

77.11 Személygépjarmi kolcsdnzése

70.22 Uzletviteli, egyéb vezetési tandcsadas

74,90 Mashova nem sorolt egy€b szakmai, tudomanyos, miiszaki tevékenység

A fontosabb tizleti tevékenységek a 2010-es gazdasagi év soran :

- a Tarsasag vagyonkezelési portfoli6jabdl részesedések értékesitése, az ebbdl szirmazo
bevételek Ujboli befektetése, valamint a forgatdsi célu eszkozeibdl éarfolyamnyereség,
kamatbevétel realizalasa;

- ingatlanhasznositas, bérbeadas.
A 2001. év végi sikeres mindsitd auditot kdvetden — 2010-ben felillvizsgalattal megerdsitve — a

FORRAS nyRt. 2010. évben is az MSZ EN ISO 9001:2001. szabvany szerint végezte a
tevékenységét.
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1.2 A Szamviteli Politika rivid ismertetése

A Szamviteli Politika kialakitdsakor a Tarsasdg azt tartotta szem el6tt, hogy a tdrvényben
megfogalmazott szamviteli alapelvek érvényesiilése mellett az eszkdzok tekintetében olyan mértéki
és formaju koltség elszamolast irjon eld, ami egyrészt kifejezi a cég miikodésének kdzgazdasagi
tartalmdt, masrészt a lehetd legegyszertiibb és legattekinthetdbb rendszert alkotja. Ez jut kifejezésre
az immaterialis javak és targyi eszkdzok értékcsdkkenésének elszdmoldsi médjaban, az eszk6zék
kezelésének, nyilvantartdsanak és értékelésének mddszerében is.

Kinyvvezetés médja, a beszamolé formaja

A Tarsasdg a szamvitelrél szolé 2000. évi C. tv. 8. és 9. §-a alapjan a 17-20. §-ok szerinti
tartalommal €s formédban éves beszamolot készit, kettds kdnyvvitelt vezet. A Tarsasag a 2000. évi
C. tv. 22.§-a alapjan a mérleget az "A"viéltozat szerinti tagolasban késziti el. A tv. 71.§ alapjan a 2.
szami melléklet szerinti "A" tipusi, Ssszkoltség eljarassal készitett eredménykimutatast allit 8ssze.

Konyvvizsgalati kotelezettség

A szamviteli tv. elbirdsa szerint a Tarsasag részére kitelez6 a kdnyvvizsgalat, az éves beszdmolot a
szamviteli térvény 155.§-a alapjan konyvvizsgiloval hitelesitteti, mely hitelesitett beszamoldt a
torvényi eldirasoknak megfelelden kzzé teszi.

Konszolidacio

A tézsdei forgalmazhatésag alapfeltételéill a befektetSk egyenld eséllyel térténd tajékoztatisa
érdekében a FORRAS NyRt.-re vonatkozé informacidk széleskori nyilvanossagra hozatalat
kéveteli meg a TSkepiaci trvény és a Budapesti Ertéktézsde (BET) szabalyzata. A FORRAS NyRt.
a 2003. augusztus 15-¢i tézsdei bevezetése soran a BET eldirasai alapjan eldszor a 2003-as tizleti
¢vrll konszolidalt éves beszamoldt készitett. A Téarsasdg a targyévre vonatkozodan is a nemzetkozi
szamviteli standardok alkalmazasarél sz6lé 1606/2002/EK rendeletben foglalt eljiris alapjén, a
nemzetkdzi szamviteli standardoknak megfeleléen 6sszevont (konszolidalt) éves beszamol6t készit
(a Szamviteli térvény 10. § (2) bek. értelmében ).

A mérlegkészités idépontja

A tbzsdei bevezetés és ehhez kapcsolédban a gyors informaci6 szolgaltatds szilkségessé tette a
mérlegkészités idSponjanak az eddigiektdl eltéré megvaltoztatasat, elérehozatalat, ennek
megfeleléen a mérlegkészités iddpontja: a mérleg fordulénapjét kiveté év januar 15-e.

Alkalmazott értékelési eljarasok
Az értékelési eljardsokban nem tortént véltozas az el6z6 évhez képest.
Immateridlis javak

A FORRAS NyRt. menedzsmentje tigy dontétt, hogy az adott iizleti évben a nyilvanos forgalomba
hozatallal és a tdzsdei bevezetéssel Osszefliggésben felmeriild egyszeri koltségeket alapitas-
atszervezes aktivalt értékeként szdmolja el (ilyen koltségek példaul: az apportelemekkel 8sszefliggd
vagyonértékelések, értékpapir kezelési kéltségek, PSZAF dijak, kozjegyz6i dijak, illetékek, stb.).
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Készletek

A tarsasig a készletei kdzott, druként tartja nyilvan az 1 éven belul értékesiteni kivant, értékesitési
céllal vasarolt/bekeriilt ingatlanokat.

Ertékestkkenés elszamolasa

Az eszkdzOk haszndlatba vételekor egyedileg meghatirozasra keriil azok vérhatd haszndlati ideje,
valamint a hasznélati idé végén varhato piaci értéke (maradvanyérték).

- A Tarsasag a maradvanyértéket egyedi értékelés alapjdn hatdrozza meg, a hasznos élettartam végére
szadmitott, az eszkoz fizembehelyezésének iddpontjaban fellelhetd hasonld korh eszkdz piaci értékét
figyelembe véve. Ha az eszkdznek a hasznos élettartam végén vérhatoan realizalhatd értéke nem
jelentds (ingatlan esetében a bekeriilési érték 10%-a, de maximum 5.000 E Ft), akkor a
maradvanyérték nulla.

Az értékcsbkkenés elszamoldsa —negyedéves gyakorisaggal- a haszndlati id6bol adédé lineéris
leirasi kulcesal, a maradvanyértékkel csdkkentett bekeriilési érték (brutté érték) utin térténik, az
izembe helyezés napjatol.

A hasznos élettartamok az alabbiak:

Alapitas-atszervezés aktivalt értéke 5¢év
Vagyoni érteki jogok 3-6¢év
Szellemi termékek 3év
Ingatlanok™ (nem bérbeadott) : 50 év
Bérbeadott ingatlanok* 10 év
Egyéb berendezések, felszerelések, jarmiivek 3-7 év

* Fold és telek utan értékesdkkenést a Tarsasdg nem szamol el.

A kis értékii targyi eszkozok korében a Tarsasag €l az azonnali kéltségelszamolas lehetdségével. A
200 E Ft egyedi beszerzési érték alatti eszkozok értékesokkenését két €v alatt szamolja el.

A terven feliili értékcsikkenés és az értékvesztés elszimoldsanak rendje

Amennyiben az Uzleti év mérleg fordulénapjan az immaterialis joszag, targyi eszk6z a terv szerinti
értékestkkenés figyelembevételével meghatérozott nettd értéke jelentdsen és tartdsan magasabb az
eszk6z piaci értékénél, az adott eszkdz értékét (a piaci értéket meghaladé kiildnbozettel) terven
feltili értékcesokkends elszimolasaval csdkkenteni a Tarsasag,

A gazdasagi tirsasdgban 1évé tulajdoni részesedést jelentd befektetésnél - fiiggetleniil attél, hogy az
a forgbeszkozok, illetve a befektetett pénziigyi eszkdzok kozott szerepel - értékvesziést kell
elszamolni, a befektetés konyv szerinti értéke és piaci értéke kozotti - veszteségjellegl - killonbozet
Osszegében, ha ez a kiilonbozet tartdsnak mutatkozik és jelentds Gsszegli.

A befektetés piaci értéke meghatdrozasakor figyelembe kell venni:
a.) a gazdasigl tarsasag tartds piaci megitélését, a piaci megitélés tendenciijat, a befektetés

(felhalmozott) osztalékkal csdkkentett t6zsdei, tézsdén kiviili, Arfolyamat, annak tart6s
tendencigjat,
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b.) a megszlind gazdasagi tarsasagnal a varhatéan megtériild Gsszeget,

¢.) a gazdasagi tarsasdg sajat tokéje €s a jegyzett tokéje, illetve a befektetés kdnyv szerinti értéke és
névértéke aranyat.

Tbzsdén jegyzett értékpapirok esctében tartdosnak egy naptiri év szamit, a tendencia az egyes
papirok ezen idStartamra vonatkozo, forgalomtél fiiggetlen A4tlagarfolyama alapjan keriil
meghatarozasra.

A vevl, az adds mindsitése alapjan az iizleti év mérleg fordulénapjan fennalié és a mérlegkészités
id0pontjaig pénziigyileg nem rendezett kovetelésnél (ideértve a hitelintézetekkel, pénziigyi
vallalkozdsokkal szembeni kiveteléseket, a kélesdnként, az eldlegként adott dsszegeket, tovabbi a
bevételek aktiv idobeli elhatdrolasa kozott 1évd kovetelésjellegii tételeket is) értékvesztést kell
elszdmolni - a mérlegkészités iddpontjaban rendelkezésre 4ll¢ informaciok alapjan - a kovetelés
kényv szerinti €rtéke €s a kovetelés varhatdan megtériilé Gsszege kozotti - veszteségiellegii -
kiilonbdzet dsszegében, ha ez a kiilénbozet tartésnak mutatkozik és meghaladja a 100 E Ft-ot.

Az eszkizok forgoeszkizként, illetve befektetésként val6é szambavételének elvei

Az értékpapirok €s a befektetett pénziigyi eszkozok kozotti killonbségtétel kritériumaként a
menedzsment (izleti dontése a meghataroz6. Azon értékpapirokat, illetve egyéb pénziigyi
befektetéseket, melyekrdl szerzéstikkor egyértelmiien elére tudhat6, vagy eldontitt, vagy tdrvény
eleve gy szabalyozza, hogy egy éven beliil értékesitésre keriil, valamint az egy éven beliil lejard
kolcsondket a forgoeszk6zok k6zott kell nyilvantartani.

Befektetett pénziigyi eszkozok kozott mutatja ki a Tarsasig a tartés, 1 éven tali részesedéseit és
értékpapirjait, a tartsan adott kolcsoneit. A mérlegkészités id6pontjdig dont arrdl, hogy
crtckpapirjait tovabbra is a befektetett pénziigyi eszkozok koz6tt mutatja ki, vagy atsorolja
forgoeszkozok kozé. A Tarsasag a forgbeszkozok kozott mutatja ki az éven beliil eladasra keriild
érti€kpapirjait. A t6zsdei értékpapirok nyilvantartisa és elszidmolasa a FIFO moadszerrel torténik

A Tarsasdg kapcsolt véllalkozasnak tekinti azon részesedéseit ahol a tulajdonosi részesedése illetve
szavazati arnya eléri a 20%-ot. :

Céltartalék képzés

Céltartalék-képzés a szamviteli t6rvény 41.-§-nak eldirasai szerint torténik az Gvatossag elvének
betartisaval.

Az alkalmazott szabalyzatok

A Tarsasag a szamviteli torvénnyel 8sszhangban, a Szamviteli Politika részeként rendelkezik a
pénzkezelési, a leltirozdsi és az eszkdzok és forrasok értékelési szabalyzataval. A Szémviteli
Politika keretében elkészitett szabalyzatokon felill a Tarsasag rendelkezik az Igazgat6sag Miikodési
Szabalyzatival és a Feliigyeld Bizottsag Ugyrendjével, a Térsasigra vonatkozd Szervezeti és
Miikodési Szabalyzattal, Vagyonkezelési €s Befektetési Szabalyzattal, Ertékesitési Szabalyzattal,
Mindségiranyitési kézikonyvvel, valamint a Kozzétételi és Tajékoztatasi Szabalyzattal is.
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Rendkiviili kategéridk definiilisa
Rendkiviili bevétel,- raforditas minden olyan tétel, ameiyet a szamviteli térvény akként hatiroz meg,
A jelentds dsszegii hiba

Jelentds Osszegli a hiba, ha a hiba feltdrasanak évében a kiilénbozé ellendrzések sordn - ugyanazon
¢vet €rintéen - megallapitott hibak, hibahatasok eredményt, sajat tokét néveld-csdkkentd értékének
egylittes (eldjelto] fiiggetlen) dsszege meghaladja az ellendrzott iizleti év mérleg fodsszegének 2 %-
at, illetve, ha a mérleg f66sszeg 2%-a meghaladja az 500.000 E Ft-ot, akkor az 500.000 E Ft-ot. A
jelentds &sszegli hibdkat a mérlegben és az eredménykimutatasban kiilén oszlopban kell kimutatni,

A megbizhaté és valés képet ényegesen befolyasolo hiba

Ha a jelentSs &sszegl hibdk és hibahatasok &sszevont értéke a hiba feltirasanak évét megeldzé
lizleti év mérlegében kimutatott sajit toke értékét legalabb 20 %-kal megvaltoztatja (ndveli vagy
csOkkenti), tehat a sajat toke értékét lényegesen megvaltoztatja, 1ényeges mértékii hibanak kell
tekinteni, mert a mar kordbban kozzétett - a vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetre vonatkozo -
adatok megtévesztok voltak.
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2. Specifikus rész

2.1 Meérleghez kapesolédé dltalinos kiegészitések

Az éves beszamol6t a Szamviteli térvény elbirdsai alapjan éllitotta 8ssze a TArsasag, a szamviteli
alapelvekben megfogalmazottaktdl a Tarsasdg nem tért el.

2.2 Mérlegsorokhoz kapcsolédo szamszeri kiegészitések

2.2.1 Immateridlis javak és tirgyi eszkozok dllomanyviltozdsa

adatok e Ft-ban

Eszkozok (aktivdk) 2009. 12. 31. 2010. 12. 31.
I. Immateridlis javak . 4709 2 362
3. Vagyoni értékii jogok 4 709 2362
II. Targyi eszkozik 781 214 734 053
1. Ingatlanok és a kapcsolodd vagyoni értéki jogok 762 910 720 846
3. Egyéb berendezések, felszerelések, jarmiivek 18 304 13 207
fadarok E Fr-ban)
Megneverés . Bruité érek Ertékcskkenés Netté érik
Nyité | Névekedés | Cstkkends | Atsorolas Zérd Nyito Novekedés | Cstikkenés [Atsorols Zard 2010.12.31
[mmateriklis javak 95 105 503 [ o) 96 00, 90 396 3249 0 [ 93 64 2 362
-Alapités siszervezés aktivall érteke 54 058] 0 [ 0 54 058 54 058 0 0 gl 54 058} 0
~Vagyoni értjogok 17 741 %03 of 0 18 644 13 032 3 249 0 0 16 282 2362
- Szellemi termékek 23 306 0 o] 0 233 23 306 0 0 gl 23 306} 0
Targyi eszkdzok 1 160 265 4301 1 441 0 1163 12 379 081 £1 462 1 441 0 429 unI 734 053]
~Ingatlanok 1092 152 2 089 of 0 1 094 241 329 241 44 133 0 i 373 305 720 846
- Exyéb gépek berend. felsz. 41 455 2212 1053] 0 42615 36 958 2345 q 38 251 4364
- Egyéb janmivek 26 658 0 12851 0 17 427 8 843
- Beruhazasokra adott elélegek [4] [+ O [1,
sszesen 1255370 0 469 447 522 717) 736 416

erv gzerinti écs. -linedris
erven felili écs.

15értéki eszk. dos

L00eF1 alath eszk. o3,
[200eF1 alatti eszk. éos. é’m{

;
Osszesen: ]

A targyi eszk$z0k a bazis évhez mérten csékkentek.
Az ingatlanok értéke Osszességében csdkkent, mely oka alapvetden az elszamolt értékcsdkkenés
volt, némi nbvekedés a meglévd ingatlanokon végzett felujitasi munkdk eredménye. Az egyéb

geépek, berendezések, jarmiivek értéke Osszességében szintén csSkkent, melyet az elszamolt
értékcsdkkenés okozott.

Az ingatlanok mérlegsor Osszetétele:

Megnewezés Cim Tulajdoni hinyad
Szentendre - fizlethelyiség 2000 Szentendre, Dunakanyar krt. 2. 1/1

Si6fok - Udiilé 8600 Sidfok, Ady E. u. 89. /1
Szolnok-iroda 5000 Szolnok, Jézsef A. u. 6-8. 1/1

Ipari Park IV. ker. 1044 Bp. Ipari park u. 5. 1/1
Lomb/Frangepén u. -irodahdz 1135 Budapest, Frangepan u. 7. oszatlan kézbs tulajdon
Kerék u. -irodahaz 1035 Budapest, Kerék u, 80 1/1

10
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2.2.2 Befektetett pénziigyi eszkfzdk

A. Befektetett eszkozik

2009.12.31.

adatok e Ft-ban
2010. 12. 31.

II1. Befektetett pénziigyi eszkozok 10 205 256 18 141 528
1. Tartods részesedés kapcsolt véallalkozasban 10 205 256 7 462 457
3. Egyéb tartos részesedés 0 1 360 000
5. Egyéb tartosan adott klesén 0 15 000
6. Tartds hitelviszonyt megtestesitd értékpapir 0 9304 071

Tartds részesedések:

Mérleg szerinti
Megnevezés Székhe! Jegyzett thhe |  Sajdt téke eredmén Tulajdoni Szavazati
2 y 20101231y | (2010.12.31)) (2010.]2_3’;) ardny ardny
igloi 0ti Lakdpark Kft.* 1113 Bp., Barték Béla u, 152. 600 000] 459 952 -41 175 100,00%] 100,00%
KNB-Fuente Kft. 1113 Bp., Barték Béta u. 152. 1200000] 2 098 597 59974 99,54%|  99,54%
Foriglo Kft. 1113 Bp., Barték Béla u. 152 5 000] 33 642 15 283 100,00%}  100,00%
For-Five Kft. 1035 Bp., Kerék 1. 80. 101 000] 371 798 -4 299 70,00%]  70,00%
Badacsony Park Kft. 1113 Bp., Bartok Béla u. 152, 114 000] 186 079 -15 367 100,00%] 100,00%
Airport One Kft. 1113 Bp., Barték Béla u, 152. 1 900[ 114 528 -1 711 56,84% 56,84%
Airport Two Kft. 1113 Bp., Bartok Béla u. 152. 213 100] 224 592 3025 59,97%]  59.97%
Alrport Three Kft. 1113 Bp., Bartok Béla u. 152, 18 100] -569 -15 034 59,67%] 59,67%
Airport Four Kft. 1113 Bp., Bartok Béla u. 152, 1 900] -12 169 -15 467 56,84% 56,84%].
Airport Five Kit. 1113 Bp., Barték Béla v, 152. 1 900] 512 -878 36,84%|  56,84%
Airport Six Kft. 1113 Bp., Barték Béla u, 152. 166 800]  -167 721 -175 697 45,00%|  45,00%)
Airportland Two 2008 Kft. 1113 Bp., Bartok Béla u. 152. 57 600} 502 508 -2 243 60,00%]  60,00%
Krisztina Tej Kit, |8948 NOVA, Kossuth Gt 8. 107 000} 296 022 16 886 100,00%)] 100,00%)
Alcsiszigeti Mezdgazdasagi zZRt.* 5002 Szolnok, Alesisziget, Keszegu, ] 2679 110] 4 576 674 224 858 79,94%]  79,94%
ELZA-MAJOR Kft. 8111 Seregélyes, Elzamajor 01¢1/34. 1872001 1501012 166 935 79,70%{  79,70%
[Agardi Farm Kft. 8111 Seregélyes, Elzamajor 0101/34, 1226 000] 1704 452 -101 202 31,81% 31,81%
For-One Kft. 1113 Bp., Bartok Béla u, 152, 3000 -2 673 -1 1604 50,00%]  50,00%
Adabuild Kft. 1141 Budapest, Jeszendk Janos u. 59. 3200 158 992 4 362 50,00%) 50,00%
Alpendorf Lachtal Gmbh. A-8831 Schonberg-Lachtal 500 36 000 EUR|-79 154 EUR|-58 684 EUR 50,00%}  50,00%
BB Invest Kft. 1141 Budapest, Jeszendk Jinos u, 59. 3000 10 342 2601 50,00%})  50,00%
Marmion Kfi. 1113 Bp., Barték Béla u, 152, 3 000 544 -2 456 48,33%| 48,33%
Athlon zRt, fa.** 1117 Bp., Budafoki it 9-93. 120 000 47,95%)  47.95%
[Agrobaracs Mg. zRt. 2427 Baracs, Kossuth ut 1. 201 690 691 523 38 646 44,07%|  44,07%
|Hotel Club-Sidfok Kft. 1113 Bp., Bartok Béla u, 152 13 000 16 810 -14 363 25.00% 25,00%
[Golden Coast KA. 1035 Bp., Kerék u. 80. 15 000 197 362 168 712 25,00%)  25,00%

* konyvvizsgalattal ald nem tamasziott, eltzeies adatok

** nincs adat

A egyéb tartds részesedések:

Hunguest Hotels zRt. 1113 Bp., Bartdk Béla u. 152,
Drava Tej Kft. 7570 Barcs, Mészéget6 u.

A Tarsasag 2010. évben hosszu lejarath kélesont nyujtott egy Kit. szamara, fnely lejarata 2015.

A tartos hitelviszonyt megtestesitd értékpapir soron kitvény talalhato.
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2.2.3 Készletek

adatok e Ft-ban

B. Forgéeszkoziok 2009.12.31 2010.12.31
I. Készletek 280 1830
5. Aruk 280 1830

Az aruk mérlegsoron a kovetkezd évben tovdbbszamlazasra keriild kozvetitett szolgiltatisok
bekertilési ¢rtéke talalhato.

2.2.4 Kivetelések

adatok e Ft-ban

B. Forgbeszkizik 2009.12.31  2010.12.31
II. Kivetelések 6 609 757 414 493
1. Kdvetelések aruszallitasbol és szolg. (vevok) 6315 9598
2. Kovetelések kapesolt vallalkozassal szemben 6 454 827 355152
5. Egyeb kovetelések 148 615 49 743

A fordulénapi vevokovetelés lejarat szerinti bontasa:

adatok e Ft-ban
0-29 nap 30 napon 60 napon 90 napon 180 napon 360 napon
2010.12.31 h . i . . .
kiizdtti tili tali tali tali tili
Vevdk Gsszesen 11 546 10049 0 0 228 1056 213
Vevb kivetelés 267

értékvesztése

Azon hataridén tili kovetelésekre, melyek kiegyenlitése nem vérhatd, a tirgyévben értékvesztés
kerlilt elszamoldsara 60 e Ft értékben. '

A vevikovetelések mérlegsorrol a kapesolt véllalkozassal szembeni kdvetelés mérlegsorra, a vevdi
talfizetések pedig az egyéb rovidlejarati kotelezettségek meérlegsorra keriiltek atvezetésre az
aldbbiak szerint: '

vevikdvetelés: 9 865

ebbdl tilfizetés: - 634

vevikdvetelés kapesolt vallalkozdssal szemben: 2315
‘ 11 546

Ertékvesztést szamolt el tovibba a Téarsasag egy felszamolas alatt 4116 tarsasag részére nyujtott
kdlesdn 50 %-dra, illetve e kolcsdn kamaténak teljes egészére tekintettel arra, hogy a kovetelés
megtériilése jelen ismeretek szerint nem varhaté. E kolesént €s kamatat a Forras nyRt. a kovetelések
kapcsolt vallalkozassal szemben mérlegsoron tartotta nyilvan.
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Kovetelések kapesolt vallalkozassal szemben:

adatok e Ft-ban
2009.12.31. 201“0. 12.31,

Osszeg Osszeg
Kovetelések leanyvatlalattal szemben 374 881 3 837
Kovetelések kiizis vezetési vallalkozassal szemben 5753215 193 916
Kovetelések tarsult vallalkozissal szemben 326 411 157 399
Kbovetelések egyéb kapcsolt vallalkozassal szemben 320 0
Osszesen 6 454 827 355152

A kovetelések leanyvallalattal szemben sor dsszetevoi:
- 2.284 E Ft vevOkivetelés,
- 36 E Ft megfizetett klcstn kamata,
- 1.517 E Ft vasarolt kélcsén kovetelés.
A kovetelések kozods vevezésii vallalkozéassal szemben sor dsszetevoi:
- nytjtott kolcsdn és annak kamata.
A kovetelések tarsult véallalkozassal szemben:
- 31 E Ft vevOkdvetelés,
- 157.368 E Ft nyujtott kélcson.

Az egyéb kivetelések Gsszetétele:

adatok e Ft-ban
2009, 12. 31. 2010. 12, 31.

Tarsasagi ado tilfizetés 146 341 8765
‘Munkavitlaloknak elszdmolasra kiadott eléleg 1300 307
Brokercégek részére, értékpapir véasarlsra adott dsszeg 111 920
Helyi és egyéb adék tilfizetése 247 202
Egyéb adott eldlegek 367 282
Rovid lejaratd kdlesdn és annak kamata 0 39 168
Egyéb 249 229
Egyéb kivetelések dsszesen 148 615 49 743

2.2.5 Ertékpapirok

adatok e Ft-ban
B. Forgéeszkdzék 2009.12.31  2010.12.31
TIL. Ertékpapirok 2455310 2288526
2. Egyéb részesedés 2 455310 2288 526

Az egycb részesedések kozott éven beliil értékesiteni kivant tézsdei részvények és egyéb
értékpapirok talalhatok.
Az értékelés alapjan ért€kvesztést nem szamolt el a Térsasag.

"2.2.6 Pénzeszkizdk

A pénzeszkozok 2224 M Ft-os fordulonapi egyenlegébdl 206,4 M Ft a Raiffeisen Bank zRt.-nél
bankbetétként kamatoz6 sszeg, 15,8 M Ft a folyoszamlak és 0,2 M Ft a pénztar egyenlege.
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2.2.7 Aktiv idébeli elhatarolas

adatok e Ft-ban
Eszkizék (aktivak) 2009.12.31 2010.12,31
C. Aktiv iddbeli elhatarolisok 10153 99 375
adatok e Ft-ban
Megnevezés 2009,12.31 2010.12.31
Kétvények kamata 0 92 676
Egyéb kamat 1290 311
Hosszu lejarat kdlcson kamata (2009. évi) 1 000 0
Hosszn lejarati kdles6n kamata - kapesolt (2010, évi) 0 581
Bérleti dij+iizemeltetési dij, tovabbszamlazott kig targyévre 7424 5367
Osszes idéaranyos kamatbevétel elhatdrolds 9714 98 935
Kiltségelhatirolds(kbvetkezd évi kiltségek) 439 440
Aktiv iddbeli elhatdrolds dsszesen 10 153 99 375
2.2.8 Sajat toke elemeinek valtozisa
adatok e Ft-ban
Meérlez
Jegyzett Eredmény- Lektott Py .
thke Tdéketartalék tartalék tartalék szerinti Sajat téke
eredmény
Egyenleg 2008. 12. 31. 2 000 001 6223 663 5528 516 0 -230036 20522 144
Eldz6 évi mérleg szerinti eredmény Atvezetése -230 036 230036 0
Eredménytartalék igénybevétele osztalékfiz.-re -200 000 -200 000
2009, évi mérleg szerinti eredmény -1113031 -1 113031
Egyenleg 2009. 12. 31. 9 000 001 6223 663 5098 480 0 -1113031 19209113
El6z6 évi mérleg szerinti eredmény Atvezetése -1 113 031 F 113031 0
Eredménytartalék igénybevétele osztalékfiz.-re -200 000 =200 000
2010, évi mérleg szerinti eredmény 8092 8092
Egyenleg 2010. 12. 31. 9 000 001 6 223 663 3 785 450 0 8092 19017206

Az eredménytartal€ék egyrészt az el6zd évi mérleg szerinti eredmény 8sszegével (-1.113.031 E Ft),
masrészt a kifizetendd 200.000 E Ft osztalék 6sszegével csékkent.

Osszességében a sajat t6ke az eredménytartalék igénybevételével fizetendd osztalék osszegével
cs6kkent, a 2010.¢vi mérleg szerinti eredmény pedig novekedést eredményezett.

A jegyzett t6kébdl az anyavillalat az ,,A” sorozati, szavazati joggal rendelkezd torzsrészvények
88,78%-4t kitevo részet birtokolja, melynek névértéke 4.438.947 E Ft.
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2.2.9 Kitelezettségek bemutatasa
A Tarsasagnak zdlogjoggal vagy hasonlé jogokkal biztositott kitelezettsége nincs.

A mérlegben kimutatott kotelezettségek kozott nincs olyan tétel, amelynek hétralévé futamideje
tébb mint 5t év.

adatok e Ft-ban

F. Kotelezettségek 2009.12.31  2010.12.31
I1. Hosszu lejaratu kiotelezettségek 567 0
8. Egyéb hosszu lejarati kotelezettségek 567 0

A Tarsasag egyéb hosszi lejarati kotelezettségként tartotta nyilvan a 2008. év elején pénziigyi
lizing igénybevételével vasarolt személygépkocsi lizing fizetési kotelezettségét. Tekintettel arra,
hogy e kotelezettség a kivetkezo iizleti évben lejar, a fennmaradé térlesztd részlet az egyéb rovid
lejarat kotelezettségek kozé atvezetésre Keriilt,

adatok e Ft-ban

F. Kitelezettségek 2009.12.31  2010.12.31
IIL. Rovid lejarati kotelezettségek 1856658 2676510
4. Kotelezettségek druszallitasbol és szolgéltatisbol 3464 4 453
6. Rovid lejarata kot. kapesolt vallalkozassal szemben 1656 892 2 591 309
7. Rovid lej.kot. egyéb részésedési v.vallalk.szemben 34 238 34 780
8. Egy€b rovid lejarata kotelezettségek 162 064 45 968

Révid lejarata kitelezettség kapcesolt vallalkozassal szemben:

adatok e Ft-ban
2009.12.31. 2010. 12.31.

Osszeg Osszeg
Rovid lejarani kitelezettség anyavillalattal szemben 170 374 890 253
Révid lejarata kitelezettség leanyviallatattal szemben 1486 508 1 695 904
Rovid lejdrata kistelezettség kozos vezetésii vallalkozassal szemben 10 0
Révid lejaratu kotelezettség tarsult véllalkozdssal szemben 0 5152
Osszesen 1656 892 2 591 309

A fenti kitelezettségekbol az anyavéllalat részére fizetendd osztalék 170.374 E Ft, a kételezettségek
tovabbi részét rovid lejaratt kélesonok és azok kamatai képezik.

A rovid lejarati kotelezettségek egyéb részesedési viszonyban 1évé vallalkozassal szemben
mérlegsoron a 2005-2010. évek utan jaro, a targyiddszakban még ki nem fizetett osztalék szerepel.

Egyéb révid lejarati kitelezettségek bemutatisa:
adatok e Ft-ban
2009.12.31. 2010.12. 31,

Kliségvetési befiz. kotelezettség, jarulékok, iparlizési add, bér 5103 7 465
Veviktdl kapott kaucid 11 834 13 897
Uzletrész vételdr rész 142 000 100
Pénzlgyi lizing 1 éven beliil esedékes torlesztd rész 2182 485
Beflsldi vevé talfizetés 945 634
Illeték elbiras 0 23 347
Egyéb : 0 40
Egyéb rivid lejarati kitelezettsé 162 064 45 968
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2.2.10 A passziv idébeli elhataroldsok részletezése
adatok e Ft-ban

Forrasok (passzivak) 2009.12.31 2010.12.31
G. Passziv idébeli elhatiarolisok 8251 210 862
Bevételek passziv iddbeli elhatirolasa 0 0
Térgyévi kiltség, réforditas elhataroldsa 8251 10 862
(kozlizemi dijak, telefonktg, bankktg. stb.) -
Uzletrész vételar modositas miatti kotelezettség 0 200 000
‘ 8251 210 862
Passziv idébeli elhatirolasok 6§szesen 8251 210 862

2.3 Eredménykimutatishoz kapesol6dé kiegészitések

2.3.1 Arbevétel dsszetétele

adatok e Ft-ban
Megnevezés 2009. 12.31. 2010, 12.31,
12 hé 12 ho
Ingatlanhasznositds, bérleti dijak 179 064 155293
Egyéb megbizasi dijak, uizletviteli tanicsadas 300 4 395
Koliség tovabbszamlazas 21243 21 596
Egyéb jutaiék, bérleti dij 185 135
Export szolgaltatas bevétele 3134 3087
Osszesen 204 532 184 506
Arbevétel anyavallalattol: 36

Arbevétel leany-, koz8s vezetésii- és tarsult véllalattol: 20 171

Az export szolgaltatas bevételénck megoszlasa:
' Eurdpai Unié tagallamabdl: 3,087
Eurdépai Union kiviilrél: 0

2.3.2 Egyéb bevételek Gsszetétele

adatok e Ft-ban
2009. 12.31. 2010. 12.31.

Megnevezés | 12 bé 12 hé
Targyi eszkoz ért€kesités 5791 0
Engedményezett kovetelés értéke 636 447 53016
Karesemény bevétele, kapott kartérités 1090 1030
Vasarolt iizletrész cskkentett vételdra miatti bevétel 50 000 0
Egyéb , 1 0
Egyéb bevételek fsszesen 693 329 54 046
Egyéb bevétel anyavallalattol: 0
Egyéb bevétel leanyvallalattol: 0
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2.3.3 Egyéb riforditasok dsszetétele

adatok e Ft-ban
2009, 12, 31 2010. 12. 31.

Megnevezés 12.hé 12 hé
Ertékesitett, kivezetett eszkdzok nyilvantart.értéke 6 532 0
Engedményezett kdvetelés kinyv szerinti értéke 636 447 49 542
Vissza nem igényelhetd AFA £928 10 280
Helyi és 6nkormanyzati adék 9 607 9337
Karesemény raforditasa, késedelmi kamat 825 78
Egyéb 7671 340
Kdvetelések éridkvesztése 0 219 655
Egyéb riforditdsok dsszesen 670 010 289 232
Egyéb raforditas anyavallalattal szemben: 0
Egyéb raforditas leanyvallalattal szemben: 0

2.3.4 Pénziigyi miiveletek bevételének dsszetétele

adatok e Ft-ban

Megnevezés 2009. 12.31. 2010. 12.31.
12 hé 12 hé
Részesedeések ért€kesitésének arf. nyeresége 161 612 420 540
Befektetett pénziigyi eszk. kamatai, arf.nyeresége 20 348 581
Egyéb kapott kamatok, kamatjellegii bevételek 897 436 211 059
Pénziigyi miiveletek egyéb bevételei 78 838 124 171
Pénziigyi miiveletek bevételei dsszesen 1158 234 756 351

A tartds részesedések értckesitésébdl relizalt arfolyamnyereség 420.540 E Ft, mely egyrészt az Elza-
Major Kft-beli 6,0612 %-os iizletrész, masrészt a Heiligenblutban 1évd lizletrész értékesitésének
eredménye. Az értékesitésekbOl 350.425 E Ft kapcsolt vallalkozdsok részére tortént eladas
eredménye.

A befektetett pénziigyi eszkdzok kamata kapesolt véllalkozasnak nyujtott hosszu lejarati kolcson
utin jaré kamat.

A kamatbevételek Gsszetétele 2010. évben: lekotdtt betétek kamata 29.823 E Ft, kétvények 2010,
iizleti évre jard kamata 92.676 E Ft (melyet csékkent a vételarban felhalmozott 103.741 E Ft
kamat), tovabba a kapcsolt vallalkozasoknak nydjtott révid lejaratt tulajdonosi kélesénok kamata
192.302 E Ft.

A pénziigyi milveletek egyéb bevétele értékpapirok eladdsabol szirmazé arfolyamnyereség (121.215
E Ft), valamint a devizaban bonyolitott ligyletekbdl szdrmazé arfolyamnyereség (2.956 E Ft).

2.3.5 Pénziigyi miiveletek raforditdsdanak dsszetétele

adatok e Ft-ban

Megnevezés 2009.12.31.  2010.12.31.
12 hé 12 hé

Befektetett pénzligyi eszkdz8k arfolyamvesztesége 1201 964 259 875
Fizetend® kamatok 129 482 116 320
Részesedések, értékpapirok értékvesztése, visszairasa 861 902 -1 500
Pénziligyi miiveletek egyéb raforditasai 13 811 10 289
Pénziigyi maveletek raforditasai Gsszesen: 2207 159 384 984
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A befektetett pénzligyi eszkdztk arfolyamvesztesége az Erkel Hotel Kft. 100 %-o0s, az Airport Six
Kft. 15 %-os, valamint a Golden Coast Kft. és a Hotel Club-Siéfok Kft. 25-25 %-os iizletrészének
értékesitésébodl szarmazik, mely veszteségb6l 226.370 E Ft kapcsolt vallalkozas részére tdrtént
eladas. .

A fizetendé kamatok a pénziigyi lizing kotelezettség kapcsan (129 E Ft), valamint a kapcsolt
vallalkozasoktol kapott kdlesénok utan fizetend6 (116.190 E Ft) kamatok dsszege.

A Tarsasag a tulajdonaban lévé Marmion Kft. tOkeleszallitdsit megelézéen a korabbi években
elszamolt értékvesztés jelentds hanyadat visszairta.

A targyévben a pénziigyi milveletek egyéb raforditasa a devizaban bonyolitott ligyletekbdl szarmazd
arfolyam veszteség.

2.3.6. Rendkiviili bevételek és raforditisok dsszetétele

adatok e Ft-ban
2009.12.31. 2010.12.31.

Megnevezés 12 hé 12 hé

Tarsasdgba bevitt ezkd20k tarsasagi szerz. sz.értéke 1 073 082 319244
Megsziint részesedés ellenértéke 4 786 203
Rendkiviili bevételek Gsszesen 1073 082 5 605 447
Tarsasagba bevitt ezk&zdk nyilvantart.értéke 1 036 781 820 244
Véglegesen dtadott pénzeszkiz 2500 0
Megszint részesedés nyilvantart.értéke 0 4 828 052
Rendkivilli raforditdsok dsszesen: 1039 281 5 648 296
Rendkiviili eredmény minddsszesen: 33 801 -42 849

A rendkiviili eredmény az alabbiak szerint alakult:

- For-Four Kft. végelszdmolasa kovetkeztében a Forrds nyRt. vesztesége 662 E Ft volt
(nyilvantartasi érték 3.000 E Ft, vagyonfelosztas soran realizilt bevétel 2.338 E Ft).

- Tokeemelés a For-Five Kft.-ben, mely a Kft.-nek nyajtott tulajdonosi kolcson és annak kamatai
apportjaval valosult meg. A bevitt eszk6zok tarsasagi szerzodés szerinti és kdnyv szerinti értéke
egyardnt 318.244 E Ft volt, az eredményhatés 0. A tékeemelést kévetden a FORRAS nyRt.
lizletrésze tovabbra is 70 % maradt. '

- Tokeemelés az Agardi Farm Kft.-ben, mely kévetelésapporttal valésult meg. A bevitt kévetelés
tarsasagi szerzOdés szerinti €s konyv szerinti értéke egyarant 390.000 E Ft volt, az
eredményhatds 0. A tokeemeléssel a FORRAS nyRt. 31,81 %-os iizletrészt szerzett.

- Tékeemelés a Badacsony Park Kft.-ben, mely szintén kévetelésapporttal valosult meg. A bevitt
kovetelés tarsasagi szerz6dés szerinti értéke 111.000 E Ft, mig a kényv szerinti érték 112.000 E
Ft volt. Az tigylet 1.000 E Ft veszteséggel zarult. A tdkeemeléssel a FORRAS nyRt. iizletrésze
valtozatlanul 100 %-os maradt.

- A Marmion Kft.-ben végrehajtott tokeleszallitas soran a Forras nyRt. tulajdonosi kielégitésként
4.783.864,7 E Ft-ot kapott. Az lizletrész konyv szerinti értéke 4.825.052,5 Et volt, igy a
tékeleszallitas eredményhatésa 41.187,8 E Ft veszteség. A FORRAS nyRt. tizletrésze 48,33 %.
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3. Tajékoztatoé rész

3.1  Személyi jellegii raforditasok

A targyidészakban foglalkoztatott munkavallalok atlagos statisztikai 1étszama, bérkoltsége és

személyi jellegii egyeb kifizetése az alabbiak szerint alakult:

adatok e Ft-ban
2009.12.31. 2010.12.31.

12 hé 12 hé

Atlagos statisztikai létszam 9 5 80
Bérksltség 68 619 42 489
Személyi jellegli egyéb kifizetések 12 654 8584
Ebbdl tiszteletdij — az Igazgatoség részére 0 0

— a Feliigyeld Bizottsag részére 3 600 3392
Bérjarulékok 26 163 14 851
Személyi jellegit raforditisok dsszesen: 107 436 65924

A Téarsasag az Igazgatosdg és a Felligyel6 Bizottsadg tagjai, valamint a menedzsment részére

eléleget, kblcsdnt nem folyositott.

3.2  Adézas

A tarsasagi addalap meghatarozasa:

adatok e Ft-ban

Adébalap médosito tételek 2009.12.31 2010.12.31.

Korabbi évek elhatdrolt vesztesége /Taotv. 7 § (1} a. 0 224 368
Adotorvény szerint figyelembe vett értékcsokkenési leirds /Tao tv. 7 § (1) d. 57 061 54712
Adéalap csikkentd Gsszesen: 57 061 279 080
Terv szerinti értékcsdkkenési leiras /Tao tv. 8 § (1) b, 64 488 50 688
Nem a vallalkozasi, bevételszerzd tevékenységgel kapcsolatban felmeriilt ktg.-k /Tao tv. 8 § (1) d, 725 249 615
Jogerds hatarozatban megéllapitott birsag, jogktvetkezmények /Tao tv. 8 § (1) e, 337 30
Kapcsolt villalk.-t6] kapott (jaré) kamat alapjan adéévben. elszdmolt bevételt meghaladéan 68 357 -
kapesolt véllalk.-nak fizetett (fizetendd) kamat alapjan elszamolt raford. 50 %-a /Taotv. 8 § (1) k,

Addévben raforditasként elszamolt, visszafizetési kotelezettség nélkiil adott tdmogatds, juttatds 2500 0
fTaotv. 8 § (1) n,

Kévetelésekre elszamolt értékvesztés/Tao tv. 8 § (1) gy, 0 219 655
Adébalap ndveld dsszesen: 860 931 270 988
Adobalap, mérleg szerinti eredmény meghatarozisa

Adozas elbtti eredmény -1 103 065 8 082
Adéalap cstkkentd dsszesen: 57061 279 080
Adéalap niveld dsszesen: 860 931 270 988
Addalap -299 195 0
Elvart adé alap 62 238 131 691
E16z0 évek tarsasagi ado onellendrzése 0 0
Tarsasagi add ‘ 9 966 0
Adézott eredmény -1 113 031 B 092
Eredménytartalék igénybevétele osztalékra 200 000 200 000
A Kazgyiilés dltal elfogadott osztalék 200 000 200 000
Mérleg szerinti eredmény -1113 031 8 092
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A tarsasagi ado szamitdsa 2010-ben:
- 2010.06.30-ig (181 nap): 19 %
- +2010.07.01 - 2010.12.31. (184 nap): 16%

Bar az elvart ad6 alap értéke magasabb, mint az adézas el6tti eredmény, a Téarsasig nyilatkozik
arrdl, hogy nem ez alapjan fizeti tirsasdgi adojat Tekintettel arra, hogy az elvéart ad6zas szabalyai
szerint szdmitdsba vett bevételekhez nagy mértékben kapcsolédnak raforditasok, a redlis eredményt
az ad6zas elotti eredmény adja.

3.3  Egyéb tdjékoztatd adatok

A 2010. tizleti év kényvvizsgalataért a konyvvizsgalo részére fizetett dij 6sszege 6.600.000 Ft+Afa,
A jogszabalyi alapon kételezo kdnyvvizsgélaton kiviil a kdnyvvizsgalé 2010-ben mas szolgaltatast
nem végzett €s ezért mds dijazasban sem részesiilt.

A FORRAS NyRt. éves beszamoléja, valamint dsszevont (konszolidalt) éves beszamol6ja
megtekinthetd a tarsasdg székhelyén, valamint a www.forras.hu internetes honlapon.

A FORRAS NyRt. kémyezetszennyezd tevékenységet nem folytat, kérnyezetszennyezd anyag nincs
a tulajdondban.

Meérlegen kiviili kotelezettség:

A FORRAS NyRt.-nek 2010.12.31-én dsszességében 3.504,7 M Ft értékben volt mérlegen kiviili
kotelezettsége.

A vallalkozds vagyoni-, likviditasi- és jovedelmezOségi helyzetét elemzé mutatészdmokat a
kiegészité melléklet 1. szdmii melléklete tartalmazza. A Cash flow kimutatas a kiegészitd melléklet
2. szamii melléklete.

A beszamol6 alairdsara jogosult személyek:

Neve: Dr. Hidasi Emese 1022 Budapest, Bimbo 0t 116-118. C.ép. 3.

Zsigmondi Panna 1126 Budapest, Boszérményi ut 40. 1/1.

Budapest, 2011. februar 28.

mﬂéﬁmw mwit.  Zsigmondi Panna

1113 Budopest, Barték B. 61 152. . .
To: 430-36.20, Fax. 430-36.29  AZ Igazgatésag tagja
L 2-
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1.
MUTATOSZAMOK
Vagyoni helyzet jellemzésének mutatéi ‘

2009.12.31 2010.12.31
Tokeigényességi mutatd 52,15% 86,18%
Befektetett eszkdz 10991 179 18 877 943
Osszes eszkoz 21074 589 21 904 578

2009.12.31 2010.12.31
Forgoeszkozbk ardnya 47,80% 13,36%
Forgbeszkoz 10 073 257 2927 260
(sszes eszkiz 21 074 589 21904 578

2009.12.31 2010.12.31
Sajit toke ardnya 91,15% 86,82%
Sajat toke 19209 113 19 017 206
Osszes forrds 21074 589 21904 578

2009.12.31 2010.12.31
Eladésodottsig 3,81% 12,22%
Kitelezettségek 1 857225 2676510
Osszes forrds 21 074 589 21 904 578

2009.12.31 2010.12.31
Tékefesziiltségi mutatd 9,67% 14,07%
Kételezettségek 1 857225 2676 510
Sajat téke 19209113 19 017 206

2009.12.31 2010.12.31
Téke Snfinanszirozas -5,79% 0,04%
Adodzott eredmény -1 113 031 8092
Sajat toke 19209 113 19 017 206

2009.12.31 2010.12.31
Sajit téke ndvekedési mutatdja 213,43% 211,30%
Sajat tbke 19209113 19017 206
Jegyzett tdke 9 000 001 9 000 001

2009.12.31 2010.12.31
Befektetett eszkzik fedezetisége 191,67% 114,92%
Sajat toke+kételezettsépek 21 066 338 21693716
Befektetett eszkizok 10991 179 18 877 943

sz. melléklet
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2009.12,31

2010.12.31
Targyi eszkbzdk leirtsdgi mutatéja 32,67% 36,89%
Targyi eszkézok halmozott écs 379 051 429 072
Térgyi eszkoz bruttd érték 1 160 265 1163 125
40178 2010.12.31
Beruhizssi fedezet mutat6 67,55% 1271,93%
Targyévi értékcsikkends 12 654 54712
Targyevi ilzembe helyezés 18 734 4301
2009.12.31 2010.12.31
Forgdtoke arfnya a sajit tokéhez 42,77% 1,32%
Forgoeszkbzbk-révid lej. Kotelezettség 8216 599 250 750
Sajat toke 19209 113 19 017 206
2009.12,31 2010.12.31
Forgétike szint 81,57% 8,57%
Forgoeszkozdk-rovid lej. Kotelezetiség 8216599 250 750
Forgdeszkszok 10 073 257 2927 260
2009.12.31 2010.12.31
Targyi eszkdz hatékonysdga 26,18% 25,14%
Nett6 drbevétel 204 532 184 506
Targyieszkdz 781 214 734 053
Likviditasi helyzet mutatéi
2009,12.31 2010.12.31
Nettd eladésodottsig -24,74% 11,89%
Kotelezettségek- koveteiések -4 752 532 2262017
Sajat téke 19209 113 19 017 206
20609.12.31 2010.12.31
Révid tavi likviditds 542,55% 109,37%
Forgdeszktizik 10 073 257 2 927 260
Rovid lejaratit kételezettségek 1 856 658 2676 510
2009.12.31 2010.12.31
Rivid tavi likviditis I1. 186,54% 93,88%
Forgdeszkozdk- kivetelések 3 463 500 25121767
Rovid lejarati kitelezettségek 1 856 658 2676510
2009.12.31 2010.12.31
Hitelfedezettségi mutatd 356,00% 15,49%
Kdvetelések 6 609 757 414 493
Révid lejarati kitelezettségek 1 856 658 2676 510
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Villalkoz4s jovedelmi helyzetének elemzése

2009.12.31 2010.12.31
Alaptdke hatékonysiga -12,37% 0,09%
Addzott eredmény -1 113031 § 092
Jegyzett toke 5 000 001 9 000 001

2009.12.31 2010,12,31
Tdkeardnyos pénziigyi eredmény -5,46% 1,95%
Pénziigyi eredmény -1 048 925 371 367
Sajat tbke ' 19209 113 19 017 206

2009.12.31 2010.12.31
| Jegyzett tokearinyos pénzigyi eredmény -11,65% 4,13%
Pénziigyi eredmény -1048 925 371 367
Jegyzett téke 9 000 001 9 000 001

2009.12.31 2010.12,31
1 fére jutd eredmény -113 687 6 368
Szokdsos villalkozdsi eredmény -1 136 866 50 941
Létszam 10 8
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CASH-FLOW kimutatis

2. sz. melléklet

adatok E Ft-ban

Sor-

szim Megnevezés 2009. 2010.
1|Adozas el6tti eredmény -1 103 065 8 092
Rendkiviili eredmény kisziirése 0
Nem realizélt arfolyam nyereség kiemelése 0 0
2|Elszamolt amortizécio(+ terven feliili écs.) 57 956 54712
3iElszamolt értékvesztés és visszairasa 861 902 218 155
4|Céltartalék képzés és felhasznalds kiilonbézete 0 0
5|Befektetett eszkozok értékesitésének eredménye 1041 052 229 984
6|Szallit6i kotelezettségek valtozasa -103 077 989
7|Egyéb r6vid lejaratu kdtelezettségek valtozasa -222 060 818 863
8{Passziv idobeli elhatirolas viltozasa -281 202 611
9{Vevékovetelés viltozasa 9216 -3 223
10[Forgoeszkdzok (vevok €s pénzeszkdz nélkiil) valtozisa 2691 478 6145185
11]Aktiv id6beli elhatarolasok valtozéasa 100 953 -89 222
12|Fizetett, fizetend6 ad6 (nyereség utin) -9 966 0
13|Fizetett, fizetend® osztalék, részesedés -200 000 -200 000
I.  |Szokisos tevékenységbél szirmazé pénzeszkiz valtozas 3124 148 7 386 146
14|Befektetett eszk6zok beszerzése -5 507 738] -15914 282
15|Befektetett eszkzok eladasa 605 792 7758 204
16|Kapott osztalék, részesedés 0 0
1L |Befektetési tevékenységbdl szarmazé péznzeszkiz viltozas -4 901 946 -8 156 078
17 Részvénykibocsétés,_tzikebevonés bevétele 0
18|K6tvénykibocsdtas bevétele 0
19|Hitel- kéleson felvétel 0
20|Hosszu lejaratra nyijtott kolcson torlesztése, bankbetét 250 000
21| Véglegesen kapott pénzeszkdz 0
22|Részvénybevonas (tokeleszallitas) 0
23|Kétvény-visszafizetés 0
24|Hiteltorlesztés, visszafizetés -1 832 -567
25|Hossza lejaratra nydjtott kdleson, elhelyezett bankbetét 0 -15 000
26| Véglegesen atadott pénzeszkiz -2 500
27| Véglegesen kapott pénzeszkiz 0
28| Alapitdkkal szembeni, ill. egyéb hosszu lej kistelezettség valtoz 0
NI |Pénziigyi miiveletkbél szarmazé pénzeszkoz valtozas 245 668 -15 567
IV. [Pénzeszkiizok valtozisa 1532130 785 499
Pénzeszk6zok az id6szak elején 2 540 040 1007 910
Pénzeszkdzok az idoszak végén 1 007 510 222 411
Idészak végi pénzeszkzben nem realizélt rfolyam nyereség 0 0
-1 532 130 -785 499

Pénzeszkdzok valtozasa
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1. Elézmények
1.1 A Tarsasig bemutatisa

A Térsasag jogelddjét az APV Rt. 1997, 4prilis 29-én alapitotta egyszemélyes Kft.-ként — Valt6-3
Szivarviany Vagyonkezelési és Befektetési Kft. néven - 40 M Ft pénzbeni torzstokével. A
késdbbiekben az APV Rt. ltal két litemben végrehajtott torzstéke emeléssel 40 vagyonelem Keriilt a
tarsasdg tulajdondba, ezzel — 1998.05.01-1 hatéllyal — létrejstt 2.144.604.000 Ft alaptokével a
VALTO Vagyonkezelési és Befektetési Rt., amely névvaltoztatds révén 1999.04.20-t61 FORRAS
Vagyonkezelési és Befektetési Rt. A Kozgytilés 1/2006. (VIIL.14.) szAm{ hatdrozatdval — a torvényi
eloirasoknak eleget téve — a Tarsasag uj neve:

FORRAS Vagyonkezelési és Befektetési nyilvinosan miikads Részvénytarsasig

A tulajdonos APV Rt. déntése értelmében a FORRAS Rt. alaptokéjét. két lépcsében 9 Mrd Ft-ra
emelte, melynek keretében 17 tirsasigi részesedéssel, 4 tozsdei részvénypakettel és 7 ingatlannal
béviilt az eszkdzok kore.

Az U részvények zartkorii forgalomba hozataldval, valamint 2003. jiniusaban 1 db nyilvanosan
forgalomba hozott részvénnyel megvaldsuld tokeemelést kévetben a Tarsasig jegyzett tOkdje
9.000.001 E Ft, melybél 40.001 E Ft pénzbeni hozzijirulas és 8.960.000 E Ft apport. A nyilvanos
forgalomba hozatallal egyiitt az APV Rt. lebonyolitotta a karp6tlasi jegy — részvény cserét,

A Tarsasag alaptékéje:

5.000.000 db, egyenként 1.000 Ft névértékii, ,,A” sorozatil, névre sz0l0o, dematerializalt tton
kibocsétott, azonos jogokat megtestesitd térzsrészvénybol,

4.000.000 db, egyenként 1.000 Ft névértékh, ,,B” sorozat, névre szolo, dematerializalt uton
kibocsatott, azonos jogokat megtestesitd, szavazati jogot nem biztositd osztalék elsébbségi
részvénybdl és

1 db 1.000 Ft névértékii ,,C” sorozati, névre sz616, dematerializalt uiton kibocsétott, szavazati jogot
nem biztositd osztalék elsdbbségi részvénybdl 4ll.

A Tarsasag székhelye: 1113 Budapest, Bartok Béla u. 152

A Tarsasdg operativ iranyitisat végzé Igazgatosag Gsszetétele:
elntk: Dr. Hidasi Emese 2004. 09. 14-t61
2009.04.26-t6] vezérigazgatd
tagok: Bocsai Betta Bernadett 2006,04.24-t61
Zsigmondi Panna 2009.04.29-t6]

A Feliigyel6 Bizottsag dsszetétele:
elndk: Gréanicz Janos 2004. 09. 14-t6]
tagok: Sasinszki Agnes 2004. 09. 14-t51
Dr. Kiss Veronika 2006.08.14-t61
Dr. Felftldi No6ra 2006.08.14-t51
Lovanyi Istvanné 2009.04.29-t6t
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A torvény rendelkezéseinek eleget téve 2006.08.14-t61 Aundit bizottsag miikodik, melynek tagjai:
Dr. Kiss Veronika
Dr. Felf6ldi Nora
Lovanyi Istvanné

A Tarsasag konyvvizsgildja:
Euroforsz Kft. MKVK tagszam:000117
Kijeldlt kényvvizsgalé: Garay Laszlo MKVK tagszam:003862

Szamviteli szolgaltato: .
Liska Miivek Kft, 1116 Budapest, Budafoki Gt 93/C.
konyvvezetést végzi: Drébikné Szladek Klara (reg.sz.: 158228)
1164 Budapest, Lapos k&z 5.

A részvénytirsasdg tevékenységi kore a TEAOR szerint:

64.20 Vagyonkezelés (holding) - fétevékenység

70.10 Uzletvezetés

41.10 Epiiletépitési projekt szervezése

68.10 Sajét tulajdont ingatlan adasvétele

68.20 Sajat tulajdont, bérelt ingatlan bérbeaddsa, lizemeltetése

68.31 Ingatlantigyndki tevékenység

77.11 Személygépjarmii kdlcsdnzése

70.22 Uzletviteli, egyéb vezetési tandcsadas

74.90 Mashova nem sorolt egyéb szakmai, tudomanyos, miiszaki tevékenység

A 2001. év végi sikeres min{sité auditot kdvetéen — 2010-ben felillvizsgalattal megerdsitve — a
FORRAS nyRt. 2009, évben is az MSZ EN ISO 9001:2001. szabvény szerint végezte a tevékenységét.

A FORRAS nyRt. tevékenységébsl adédéan nem végez kutatds és kisérleti fejlesztési tevékenységet és
nem rendelkezik telephelyekkel.

A Tarsasag alkalmazottainak végzettségét tekintve 6 f6 rendelkezik felsGfoki (kdzgazdasz,
lizemgazdasz, jogi doktor, kbzlekedésmémok, MBA) végzettséggel, néhanyan tébb diplomaval is.

Az alkalmazotti létszdmon feliil a Tarsasdg - sziikség esetén megbizési, vagy vallalkozési szerz6dések
keretében foglalkoztatott - nagy szaktudasu kiils6 szakértdi hattérrel rendelkezik.

1.2 A 2010. év 16 célkitiizései
Kiildetésiink:

»A tarsasag hosszii tivi eredményes miikdésének biztositisa a rank bizott vagyon,
tulajdonosaink  javira torténd, folyamatos gyarapitisival. Mindezt meglevd
portfolidelemeink j6 hozadéka értékesitésével, diverzifikalt, uj fejlesztésekKel, biztonsagos
pénz-, és ingatlanpiaci mitveletekkel és szolgdltatasnyujtassal érjiik el.”

2010. évben a Tarsasag tevékenységének, az eddigi eredményekre is timaszkodod, folytatasat kivanjuk
biztositani, a 2010. december 31-én meglévd részesedéseinkre és ingatlanallomanyunkra, valamint a
szabad pénzeszkozeink hatékony thjra befektetésére épitkezve, a pénz-, toke-, és ingatlanpiaci
befektetéseket preferdlva.
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2.. Gazdasagi ktrnyezet, feltételek

Nemzetkozi és hazai gazdasagi folyamatok

Mig a gazdasagi valség kibontakoz4sdval 2009 a dekonjunktira jegyében telt, addig a 2010. évi adatok
mar a ndvekedés megindulasat mutatjdk. A nemzetkozi szervezetek becslései alapjan 2010 egészében a
viliggazdasag teljesitménye 4,6-5,0%-kal boviilt. A fejlods és feltorekvd orszdgok gazdasagi
Osszteljesitménye legalabb kétszer nagyobb litemben ndvekedett, mint a fejlett nemzetgazdasagoké.
2010-ben az Egyesiilt Allamok gazdasiga 2,8%-kal novekedett az eléz6 évhez képest. Ehhez hasonlo
mértékben (2,7%-kal) utoljdra 2006-ban emelkedett a gazdasagi teljesitmény, azéta viszont lassulas,
majd csdkkenés volt a jellemzd. A haztartdsok fogyasztasi kiadésai — melyek a GDP kb. 72% adjék — a
2008-2009. évi csokkenés utan éves szinten tjra ndvekedtek (1,8%-kal).

A 2010. évi eldzetes adatok alapjan a 27 tagallamot tomdritd Eurdpai Unié gazdasiga 1,8%-kal
bovillt az egy évvel korabbi, 4,2%-os csokkenés utdn. 2010 IV. negyedévében — szezonalisan
kiigazitva — 2,1%-kal ndvekedett a brutté hazai termék az el6zd év azonos negyedévéhez képest. Az
elmult harom negyedévben 2% koriil stabilizdlédott az emelkedés mértéke. Az EU-27 legnagyobb
nemzetgazdasaginak, Németorszagnak tovdbbra is atlagon feliil béviilt a teljesitménye. Az év utolsé
negyedévében a 19 adatot kozlé orszag koziil kettdben, Gordgorszagban és Roméniaban kivetkezett
be csokkenés. A sulyos recesszidn atesett balti 4llamok is novekedési palyara léptek, a gordg gazdasag
visszaesése (6,6%) ezzel szemben tovabb folytatodott. A t6bbi orszag esetében 1,0% feletti mértékben
emelkedett a GDP, kivéve Spanyolorszagot (0,6%).

Magyarorszig brutt6 hazai terméke a KSH ¢és az Ecostat — korlatozott informacios bazisra épiils —
kézds gyorsbecslése szerint 2010 IV. negyedévében 2,0%-kal novekedett az el6zé év azonos
id8szakihoz viszonyitva. Az emelkedés az egy évvel korabbi 4,3%-o0s csikkenés utan kivetkezett be.
A szezonalisan ¢€s naptirhatassal kiigazitott index szerint az emelkedés 2,4%-o0s volt, amivel az
Eur6pai Uni6 rangsordban a kdzépmezSnyben helyezkediink el. Az elézd negyedévhez képest —
szintén szezonalisan €s naptirhatassal kiigazitott index alapjan — oktdéber—decemberben is tovabb
emelkedett a gazdasag teljesitménye, ennek mértéke 0,2% volt. Az egész évet tekintve 1,2%-kal boviilt
a gazdasag a 2009. évi 6,7%-os visszaesés utdn. Ezzel 2006 utin Gjra 1,0% feletti volt a GDP
volumenntvekedése.

A bruité hazai termék valtozdsdnak részletes bontasq, utolsé negyedéves és éves adatai meég nem
ismertek. Jelenleg a GDP-t alakité hatdsok megismeréséhez az I-III. negyedévi részletes GDP-adatok
mellett az évkdzi agazati statisztikdk adnak segitséget.

A felhaszndlids oldalirél a ndvekedés motorjat a netté export boviilése jelenti, amit a hazai kereslet
III. negyedévi élénkiilése erdsitett.

A kozdsségi fogyasztds volumene 2010 III. negyedévében 1,7%-kal, az I-III. negyedév atlagaban
2,2%-kal emelkedett. Az 4llamhaztartds pénzforgalmi szemléleti, konszolidalt hidnya (helyi
onkorményzatok nélkiil) — a Nemzetgazdasagi Minisztérium elbzetes adatai alapjan — 2010-ben 870
milliard forint volt, 55 millidrd forinttal kevesebb, mint 2009-ben. Az alrendszerek koziil az
elkiilonitett 4llami pénzalapok, valamint a tirsadalombiztositési alapok egyenlege javult, mig a
kozponti koltségvetésé mintegy 100 milliard forinttal romlott.

A brutté dlléeszkiz-felhalmozds 2010 elsd kilenc honapjanak atlagiban 3,8%-kal volt kevesebb az
egy €vvel kordbbindl. Az oktober—decemberi felhalmozési volumen kedvezétlen alakulasat jelzi a
felhalmozas tilnyomo részét kitevd beruhdzasok IV. negyedévi volumencsokkenése. A legfrissebb
adatok alapjdn 2010 IV. negyedévében 7,8%-kal, az év egészében 5,5%-kal csékkent a fejlesztések
volumene. Janudr—decemberben az 4gazatok tilnyomé tobbségében visszaesett a beruhazasi kereslet.
A nagyobb beruh4zisi teljesitményértékkel rendelkezd agak koziil egyediil a feldolgozdiparban (9,4%)
ndvekedett a teljesitmény a jarmii- és a gumitermékgyartas nagyberuhazasai 4ltal. Az ingatlaniigyletek
teriiletén — a lakdsépitési folyamatokkal §sszefliggésben — 17%-kal kevesebb fejlesztés realizalodott,
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mint egy évvel kordbban, Szintén itlag feletti volt a visszaesés a szallitas, raktarozas (13%) agban,
szamos ut- és aut6palya-épités befejezGdése, illetve a szarazfoldi szallitas fejlesztéseinek csokkenése
miatt. Kimagaslé mértékben, 55%-kal emelkedtek azonban a beruhdzisok az oktatisban a hazai és
eurdpai uni6s forrasokbol megvalosuld intézménybdvitések és -feltjitasok kovetkeztében.

A termelés oldalardl vizsgilva a globdlis recessziot kovetd lassii élénkiilés — f5 exportpiacainkon
keresztiil — jelentds pozitiv hatdst gyakorolt a kiilpiacilag érzékeny teriiletekre, a ndvekedési adatok
azonban a bazisfolyamatok alakulasaval is szoros dsszefliggést mutatnak. A hazai ipari termelés az év
folyaman kétszamjegyt bdviilést ért el, a névekedés motorjat az export jelenti. Az arutermeld 4gazatok
kdziil a mezbgazdasdgban a kedvezétlen természeti koriilmények kovetkeztében folytatddott a
teljesitmény csdkkenése, s a jellemzéen Allami megrendelésii épitések és a lakasépités szilkiilésével
ugyancsak tovabb csokkent az épitdipar termelése is. A nemzetgazdasig szolgaltaté agazataira
vonatkozo, részlegesen rendelkezésre 4116 adatok valtozé képet mutatnak.

Az unié gazdasagaba integralédott exportvezérelt magyar ipar teljesitményét a nemzetkozi
konjunktira élénkiilése mellett a bazisfolyamatok is nagyban befolyasoltak. A részletes &gazati
statisztikak szerint 2010-ben az ipari termelés volumene — az egy évvel korabbi 18%-os visszaesés
utan — 10,5%-kal emelkedett. A bdviilés teljes egészében a kiilpiaci értékesités 16%-os novekedésének
koszOnhetd, a belfoldi értékesités 2,9%-kal elmaradt az €l6z6 év szintjétél. A tilnyomorészt exportra
termeld feldolgoz6ipar teljesitménye 2010-ben 12%-kal haladta meg az egy évvel korabbit.

A gazdasagi valsag alapvetden meghatirozta az elmult két év munkaerd-piaci folyamatait. 2009-ben —
a valsag mélypontjan — a foglalkoztatottsig jelentSsen visszaesett, mikdzben a munkanélkiiliség
szamottevd mértékben emelkedett. 2010-ben mind a foglalkoztatottak szdma, mind ardnya a 2009. évi
szinten stabilizdlodott, mikézben a munkanélkiiliek szdmaban és ardnyaban tovabbi novekedés
kovetkezett be. 2010-ben a 15-64 éves korosztilyban a foglalkoztatottak szdma az egy évvel
korabbihoz hasonléan 3 millié 750 ezer f6, a foglalkoztatasi ardny 55,4% volt. A munkanélkiiliek
létszama — ugyanabban a korosztalyban — 475 ezer fot tett ki, ami 54 ezerrel meghaladta az el628 évit
(egy €vvel korabban 92 ezer fés ndvekedés kovetkezett be). A munkanélkiiliségi rata egy év alatt
10,1%-161 11,2%-ra emelkedett.

A fogyasztéi arak alakuldsira 2010-ben a bazisidoszaki folyamatokon tul jelentds hatéssal volt az év
eleji jovedékiadd-emelés, valamint a szélsbséges idbjards miatt a mezdgazdasagot sujté terméskiesés.
A fogyasztéi arak el6z6 év azonos idiszakdhoz mért névekedési titeme az éven beliil mérséklédott. Az
elsé télévben a dragulds mértéke — jelentds részben a 2009. évi adéemelések kovetkeztében — 5,7%
volt. 2010 masodik félévében mér mérséklddstt az inflacié {iteme, hiszen juliustdl mar szerepelt a
bazisban a 2009. juliusi 4fakulcs-emelés hatisa, 2010 oktdberétdl viszont az élelmiszerarak — foleg az
idényaras €lelmiszerekéi — jelentds mértékben emelkedtek, foként a kedvezétlen idGjaras
kovetkeztében. Igy 2010 mésodik felében atlagosan 4,1%-kal néttek az 4rak. Osszességében a
fogyasztdisr-emelkedés éves szinten 4,9%-os volt, valamivel magasabb az el8z6 évinél. Tovabbra is
az atlagosndl nagyobb drigulds jellemezte a héztartdsi energidt, valamint a szeszes italokat,
dohényérukat €s az egyéb cikkek, lizemanyagokat.




FORRAS VAGYONKEZELEST £S BEFEKTETESI NYRT. — 2010. EVI UZLET1 JELENTES

3. A Tﬁrsaség portfoli6janak dsszetétele és hozama

Tarsasagunk a 2010. iizleti évet 21.904,6 M Ft mérleg fé0sszeggel zdrta, vagyonunk az alabbi
_ eszkdzbkben testesiilt meg:

Aktiv ddbeli
ethatarolasok;
0,45%

A Ingatlanok; 3,28%
ruk; 0,01%

Pénzeszktizdk;
1,02%

Targyi eszkdz ik,
immateridlis javak,
beruhazésra adott

aldlegek; 0,07%

Ertékpapirok;
10,45%

Kovetelések; 1,89%

Befektetett pénzugyi
eszkdzik; 82, 82%

A FORRAS nyRt. tevékenységén belill az alabbi elemeket kiilénboztetjik meg:

¢ vagyonkezelési portfolié, mely tartalmazza az apport, illetve 1Gj befektetések révén a
FORRAS nyRt. tulajdondba keriilt, részvényben, vagy Uzletrész forméban megtestesiild
vagyonelemek kezelését;

¢ ingatlankezelési portfolié, amely tartalmazza az apport, illetve \ij befektetések révén a
FORRAS nyRt, tulajdonaba keriilt ingatlanallomanyt, valamint az ingatlankezelési és
hasznositasi tevékenységet;

¢ likvid és tozsdei értékpapir portfolid, mely magdban foglalja a tézsdei részvények,
bankbetétek, és dllampapirok kezelését;
+ iizletviteli tanAcsadas.

3.1  Vagyonkezelési portfolié
A 2010-es évben befektetési csomagunk dllomanya a kovetkezoknek megfeleléen alakult:

adatok E Fi-ban

2010.01.01. 2010.12.31. . .

kényv i konyv Realizalt
A Allomanyvaltozis S . | arfolyamnyeresé

szerintl szerinti .

érték érték g vesziescg

nivekedés | c¢sikkenés

2010. 01. 01-én meglévo tarsasagok | 10.202.256| +322.414| -5.056.930 5.467.740 -23.414
2010. evben értékesitett tarsasagok 3.000 0 -3.000 0 -662
1j tarsasagok 2010-ben 0| +7.236.846 -3.882.129 3.354.717 +142.891
Mindisszesen: 10.205.256 | +7.559.260| -8.942.059 8.822.457 +8.822.457

A bazis év végén az akkori teljes eszkozérték 48,4 %-4t tették ki a tirsasdgi részesedések, ez a

viszonyszam 2010. év végére az évkdzi tranzakcidk eredményeként 40,3 %-ra csdkkent.
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A tarsasagi részesedések tulajdonosi hinyadanak mértéke szort, azaz a kézel 50 %-os tulajdoni
hanyadtol a meghatarozon at a teljes részesedésig terjed.

A 2010-es tlizleti évben az Allomany cstkkenését az aldbbiak okoztak:
Novelb tételek: ‘

- 918.244 ¢ Ft értékben tokeemelések,
- 5.661.501 e Ft értékben ujabb tizletrészvasarlas,
illetékfizetési kotelezettség,

Cstikkentd tételek:

- egy tarsasdg lezarult végelszamolasa 3.000 E Ft,
- 4.825.050 E Ft kivezetési értékben tékeleszallitas,

- értékesitésre keriilt 3.162.006 E Ft kényv szerinti értékii {izletrész.

az ingatlan tulajdonnal rendelkezé tarsasagok bekeriilési értékét novelte a 23.346 E Ft eldirt

meglévo iizletrészek tulajdoni hanyadanak korrekcidja kapesan elszamolt 1.917 E Ft,
két iizletrész 2007-ben elszamolt értékvesztésének 2.250 e Ft dsszegil visszairisa.

Pénziigyi befektetéseink 2010, évi tényleges allomanyvéltozasat az alabbi események indokoljak:

2010.05.28-¢€n a Forras nyRt. Osszesen 4.301,4 M Ft vételarért egy 13 tizletrészbdl allo csomagot

vasarolt meg az alabbiak szerint:

Megvett

Megnevezés tulajdongiv hinyad
Adabuild Ingatlanforg, és Szolg. Kft. 50,00%
Agrobaracs Mg. zRt. 44,07%
Airport One Ingatlanforgalmazé Kft. 56,84%
Airport Two Ingatlanforgalmazé Kft, 59,97%
Airport Three Ingatlanforgalmazé Kit. 59.67%
Airport Four Ingatlanforgalmazo Kft. 56,84%
Airport Five Ingatlanforgalmazé Kft. 56,84%
Airport Six Ingatlanforgalmazé Kft. 60,00%
Airportland Two 2008. Ingatlanforgalmazé Kft. 60,00%
Badacsony Park Ingatlanforgalmazé Kft. 100,00%
ERKEL HOTEL Gydgyszalld Kft. 100,00%
JBB Invest Ingatlanhasznosité Kft. 30,60%
"Krisztina Tej" Termeld, Ker. és Szolg, Kft, 100,00%

Névérték

1500 000 Ft
88 880 000 Ft
1080 000 Ft
127 800 000 Ft
10 800 000 Ft
1080 000 Ft
1080 000 Ft
1080 000 Ft
34 560 000 Ft
113 000 000 Ft
370 000 000 Ft
1 500 000 Ft
107 000 000 Ft

Vételar

83 000 000 Ft
1103 000 000 Ft
5000 000 Ft
251 000 000 Ft
11 000 000 Ft

1 100 000 Ft
1100 000 Ft
1100 000 Ft
320 000 000 Ft
213 000 000 Ft
2 890 004 000 Ft
25 100 000 Ft
390 000 000 Ft

Mivel a csomagbol harom tarsasdg ingatlan tulajdonnal rendelkezének mindsiil, azok kapcsén

23.346,6 E Ft vagyonszerzési illeték keriilt eldirasra.

vételar ellenében, Az iizletrész valtozatlanul 50 % maradt.

A Forras nyRt. 2010.08.30-4n az Adabuild Kft.-ben névértéken tovabbi iizletrészt vasarolt 100 E Ft

Ertékesitésre keriilt az Elza-Major Kft.-ben 16v6 6,06 %-os {izletrész, illetve elézé idészakban

lezajlott értékesités korrekcidja kapcsan dsszesen 72.540 M Ft arfolyam nyereséget szamoltunk el.
A tranzakcié kovetkeztében a Forras nyRt. tizletrésze 2010.12.31-én 79,70 %-ra csokkent,

kivezetésre pedig 77.459,8 E Ft konyv szerinti érték keriilt.

A Golden Coast Kft. 25 %-os Uzletrészének értékesités 21.266 E Ft arfolyam veszteséget

eredmeénnyezett, év végén a Kft.-ben 25 % részesedése maradt a Forras nyRt.-nek.
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A Hotel Club-Siéfok Kft. 25 %-os iizletrésze szintén értékesitésre keriilt. E kényv szerinti érték
kivezetésekor a 2007-ben elszamolt értévesztés megfelelé ardnyban visszairasra keriilt (750 E Ft),
igy a tranzakcid vesztesége 33.500 E Ft volt. Az év végi iizletrész mértéke a Kft.-ben 25 %.

A Forras nyRt. készpénz rendelkezésre bocsitasival 99 M Ft-os tdkeemelést hajtott végre az
Airport Six Kft.-ben, melyet a Cégbirésag 2010.07.09-én bejegyzett. A tdkeemeléssel a FORRAS
nyRt. lizletrésze 60% maradt, melybdl az év soran értékesitett 15 %-ot. Az értékesitds negativ
eredménye 5 E Ft volt, a tulajdoni hanyad 45%-ra csékkent.

A szintén 2010-ben megvésarolt Erkel Hotel Kft. iizletrész még ez évben teljes mértékben
értékesitésre kerlilt, az elszamolt arfolyam veszteség 205.104 E Ft.

2010-ben vasaroltunk {izletrészt az osztrék illetdségli Heiligenblut Hote] GmbH-ban, mely teljes
hanydn ért€kesitése kapcsan 348.000 E Ft nyereséget realizaltunk.

A Forras nyRt. 318.243,9 E Ft-os apport Utjan megvalositott tbkeemelést hajtott végre a For-Five
Kft.-ben, melyet a Cégbirdsag 2010.04.29-én bejegyzett. A tdkeemelést kivetben a FORRAS
nyRt. iizletrésze tovabbra is 70% maradt.

A Forras nyRt. 390 M Ft-os apport Gtjan megvalositott t6keemelést hajtott végre az Agardi Farm
Kft.-ben, melyet a Cégbirésag 2010.07.13-4n bejegyzett. A t6keemeléssel a FORRAS nyRt. 31,81
%-os lizletrészt szerzett,

Szintén apport Utjdn emelt t6két a Téarsasig a Badacsony Park Kft.-ben, 111 M Ft értékben. A
cégbirdsagi bejegyzes datuma 2010.07.29. A Forras nyRt. lizletrésze valtozatlanul 100 %.

A Marmion Kft. taggytilése 2010-ben a tarsasig tokéjének leszallitasarél dontdstt, fgy a Forras
nyRt. kdnyveibdl 4.825.052,5 E Ft nyilvantartasi érték kivezetésre, illetve a korabbbi évek soran
elszamolt 1.500 E Ft értékvesztés visszairasra keriilt. A Forras nyRt. mint 48,25 % iizletrésszel
rendelkezé tulajdonos, a negativ eredmény rendezését kivetden 4.783,9 M Ft kielégitést kapott,
mely egy része kotvényben, illetve az abban felhalmozott kamat értékében, masrészt készpénz
atadasaval valosult meg. A tOkeleszallitas 41.187,8 E Ft értékii negativ eredménye a Forras nyRt.
rendkiviili tételei kozott kerlilt elszdmoldsra. A tokeleszallitast kovetden a masik tulajdonos
részér6l 2,5 E Ft értékit ingyenes eszkdz atadas valosult meg, az izletrész 2010.12.31-én 48,33%-
ra valtozott. A tékeleszallitast a Cégbirésag 2010.10.04-¢én jegyezte be.

A 2010.06.09-én Hunguest Hotels zRt.-ben szerzett részesedés bekeriilési értéke 1.355 M Ft volt.
Ev végén a tulajdoni hanyad 8,57 %, mely alapjan a részesedést a Forras nyRt, egyéb tartos
részesedései kozott tartja nyilvan,

Szintén az egy<b tartds részesedések kozott szerepel a 2010.07.11-én 5 M Ft-ért vésarolt Drava Tej
Kft.-beli 0,72 % iizletrész.

3.2 Likvid és tézsdei portfolié

Az elmilt évben a Forrds nyRt. Likvid & Tézsdei portfolidjanak értékére tovabbra is szdmottevd
hatdssal birt a lednyvallalatokkal folytatott finanszirozasi kapcsolat, valamint a tarsasagi portfolid
alakuldsa. A 2010-es év sordn a Likvid portfolidja 953 millié forinttal tovabb csokkent. A forgatasi
célu eszkdzok portfolio csokkenése az egyéb tarts hitelviszonyt képezd befektetések sulyanak
jelentds megemelkedésével egyiitt kovetkezett be, azaz portfoliok kozotti eszkdz allokécionak
kszonhetd. A stratégidnkkal dsszhangban a Likvid és Tdzsdei portfoliban végrehajtott tranzakciénk
tovabbra is az alacsony kockazat melletti kedvez8 befektetési lehetdségek kiaknazasara iranyult.
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A Forras nyRt. kezelésében levé hitelviszonyt megtestesitd allampapirok, diszkontkincstarjegyek,
bankbetétek, bankszdmla pénzek és tbzsdei részvények konyv szerinti értéken vett Osszesitett
allomanya 2010.12.31-én 2.511 M Ft-ot tett ki.

adatok M Ft-ban
Instrumentumok 2010'91,' 01. 2010,’ 12.31. Viltozis
nyito tény

Bankbetét (FORRAS nyRt.) 1.008 222 -786
Egyéb részesedések 2.440 2273 -167
Likvid portfolié Gsszesen 3.448 2.495 -953
Tozsdei részvény-allomany 16 16 0
Tdzsdei részvény portfolié Gsszesen 16 16 0
Mindisszesen 3.464 2.511 -953

Legjelentésebb valtozast a bankbetétek, valamint az egyéb részesedések kozott kimutatott befektetési
jegy allomany véltozasdban kovetkeztek be. A Bankbetétek &llomdnyanak csokkenése mdgstt a
csoportszintii finanszirozas szerepe hiizédik meg, mig a befektetési jegyek Osszesitett dllomanyéban
lévé csBkkenést az évkozi visszavaltisok okoztak.

A portfolié meghatarozé részét befektetési jegyek, kisebb részben rovid lejaratd banki betétek alkotjak.
A stratégiankkal Osszhangban befektetési stratégiank tovabbra is az alacsony kockdzat melletti
kedvezb befektetési lehetOségek kiakndzasara irdnyult.

Globalis kitekintés

A 2010-es év a vélsdg megelézo évei utén a vildg legtébb gazdasigaban mar a ndvekedésrdl, a lasst
kilabalasrol szélt. A névekedés azonban torekcny, a gazdasag dinamizmusa még nem érte el a valsag
el6tti szinteket. S ez a novekedési iitem is szAmottevéen tamaszkodik a fiskalis stimulusok és a
torténelmi  mélységekben tartott jegybanki kamatlabak okozta mesterséges, hosszii tivon
fenntarthatatlan felhajtéerdbol. Jelentés problémdak halmozddiak fel a munkaerépiacok és a megugro
koltségvetési hiany finanszirozhat6saga mdgott szerte a vilagban,

Az eladdsodott, gyenge finanszirozasi képességli allamok -mint Gorégorszag, Portugalia, Irorszag,
vagy az Egyesiilt Allamok t5bb tagallama Illinois-tol Kalifornidig, de ide sorolhaté az arab orszagok
koztil Bahrein, Dubai, de akar Azsidbél Vietnam- és valsagbol megerdsodve kikeriilt gazdasagok -mint
Kina, India, Németorszag- eltérd gazdasigpolitikat kivannak meg. A divergencia jol érezhetd a
kamatpolitikdk szintjén. Kina az elmil egy évben t6bb izben emelte irdnyadé kamatlébat, mig az
Egyesiilt Allamokban a 0,25%-0s kamatszint valtozdsira csak 2012-ben litnak lehetbséget, s
Eurézénaban pedig az inflaciés félelmektSl és a svajci frank tovabbi- erdsddésétdl tartd politikusok a
jelenlegi 1,00%-os kamatldb emelése mellett, déli orszagok annak fenntartisa mellett kardoskodnak,
aminek hat4séra Eurépaban lassi kamatemelési ciklus indulhat meg az év felétél.

Magyar befektetési horizont

Nincs egyszeril helyzetben az, aki a magyarorszagi rovid-kdzép tavi gazdasagi folyamatokat probalja
elére jelezni. Az 4j kormany igen erbteljesen szakitott a kordbbi évek gazdasagpolitikjatél. A
marciusban fobb szdmokban meghatarozott reform értékl lépések azonban részleteiben nincsenek
kidolgozva, megvalésitasuk hatdsfoka kérdéses. A pénziigyi, kereskedelemi, tavkozlési, energia
szektorra kivetett 4tmenetinek beharangozott valsagadok ugyan orvosoljdAk az 4llamhéztartas
finanszirozasi ¢hségét, 4m azok kifutdsa utdn az dllamhéztartas rendszereinek finanszirozhatosiga csak
Jelentds gazdasagi ndvekedés esetén tiinik biztositottnak, ennek bekdvetkezése pedig kérdéses.
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Ezen bizonytalansag is lehetett az oka annak, hogy az év elején meredeken romlott Magyarorszag
megitélése. Tobb hitelmindsitd is gy gondolta most j&tt el hazank lemindsitésének ideje. Ezen
kedvezétlen folyamatok révén januarban a magyar 5 éves szuverén addssagra kéthetd biztositds CDS
felara 400bps folé emelkedett, melyre 2009 nyara 6ta nem volt példa. A kockéazati felar a kedvezd
makrogazdasagi hirek hatdsira fokozatosan mérséklédott, mely az igen ambiciézus madrciusi
kormanyzati reformcsomag bejeletnését kdvetsen ismét 300bps kozelébe keriilt.

Makrogazdasig: lassi kilibalds

Egyebkent a magyar gazdasag - a lehet6ségekhez képest — nem 4ll til rosszul. A gazdasagi novekedés
folfelé araszolgat: a GDP év/év alapu valtozasa 2010 elsd negyedévében 0,1%, a méasodikban 1,0% a
harmadikban pedig 1,7% volt. Ez utobbi érték mar nagyjabol megfelelt az EU atlagnak. 2010-ben a
gazdasagi ndvekedés 1,2% volt, ami az év eleji varakozdsokat szamottevéen meghaladta.

A gazdasagi ndvekedést dontden tovabbra is a feldolgozdipari export biztositia, de a harmadik
negyedévben a szolgaltatasok is boviilni tudtak (ez ugyan elsdsorban az exportot is kiszolgald
logisztikai tevékenységre volt leginkdbb jellemzd). A belfsldi felhasznalds korabbi zuhanisa — 7
negyedéven keresztlll - mérsékldott, sot a harmadik negyedévben mar egy kevéske ndvekedés is volt
(+0,3%). A haztartasok fogyasztisa névekedni tudott, igaz ebben a folyamatban alapvetéen a nagyon
alacsony bazis jatssza a fOszerepet. A beruhazisok egyelére minuszban maradtak, de vannak mar
kedvezd részeredmények is: a gépberuhazasok a harmadik negyedévben mar alig csokkentek az elézd
¢v azonos id8szakdhoz képest, a feldolgozoipari beruhdzésok pedig jelentdsen béviiltek (majdnem
15%-kal). A feldolgozéipari termelés egész évben masszivan novekedett (4tlagosan 10% koriili
mértékben). A kiilkereskedelmi egyenleg soha nem latott tobbletet produkil, igaz a 12- hénapos
kumulalt egyenleg a tavalyel6tti (2009-es) nagyon komoly javulast kévet6en idén valamivel 5 milliard
euro folott tetézni tiinik — hasonlé folyamatrdl lehet beszdmolni a fizetési mérleg esetében is.

A munkaer{piacon is magunk mégott tudjuk mar a litvanyosan javulé statisztikai adatoknak
az id6szakat — ez 2010 elsd félévére volt jellemz6, a nyari hdnapoktdl kezd6den mar csak nagyon
lassan cs6kken a munkanélkiiliségi rata illetve a nyilvantartott allaskeresék szama.

A kiils6 kdrnyezetben szdmfitunk jora és rosszra egyarént. Kimondottan kedvezének tartjuk az EU
centruménak (kiiléndsen az dsszes magyar export 30%-at felszivé Németorszagnak

¢s Ausztridnak) gazdasagi konjunktirajat. Varakozasunk szerint ebben a térségben a gazdasagi
ndvekedés felgyorsul, és szétteriil: az export mellett a beruhdzasok és a maganfogyasztas is boviilésnek
indul.

A globilis kockazatok jelentdsen megemelkedtek. A Japéant ért katasztrofa, az arab vilag forrongasai
tovabbi nyomast gyakorolnak a nyersanyagok 4raira. A természeti katasztrofik a mezdgazdasagi
arakon keresztill emelik az infliciés nyomast. Egy emelked inflacios kdrnyezet sérillékennyé teszi a
megindult gazdasagi ndvekedést.

A forint 2011 elsdé honapjaiban meglehetdsen stabil tudott maradni. A fennallé kamatkiilénbdzet
valamint a tetemes foly6 fizetési mérleg aktivuma kelld tdmaszt nyijt az arfolyamnak. Amennyiben az
MNB kamatpolitikdjaban nem all be gydkeres fordulat, iigy az 4rfolyam stabilizalédasara szamitunk az
¢v folyaman.

Likvid és Tézsdei portfoliénk:

A tozsdei részvényhanyad a FORRAS nyRt. LIKVID és TOZSDEI allomanyénak tovabbra is
minddssze 0,5 %-4t tette ki a mérlegkészités napjan.
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A forgatasi céli allomanyban kizarélag 2010-ben lejaré kereskedelmi-banki betétek &s nyiltvégii
befektetési alap jegyei talalhatoak.
A LIKVID portfolié atlagos futamideje kevesebb, mint 1 hénap.

adatok M Ft-ban
Jogcim 200;9 ik 201,0 - &vi Viltozas
teny tény
Banki kamat 248 30 -218
Allampapir, részvény, kotvény DKJ nettd hozama 103 110 +7
Likvid és tézsdei portfolié 351 140 -211

A LIKVID portfoliobol 2010-ben kozel egymillidrd forint dramlott 4t més eszkozcsoportokba. A

portfoli6 tovabbra is fontos szerepet jatszik a csoportszintii finanszirozasban. A portfoli6 legnagyob
értéket képviseld elemét a befektetési jegyek adjsk.

Osszességében a Likvid és Tézsdei portfoli¢ egylittesen 140 M Ft-tal jarult hozz4 a Forras nyRt.
eredményéhez, mely 211 M Ft-tal alacsonyabb a bazis értéknél.

3.3 Ingatlankezelés, hasznositis

2009. december 31-én a FORRAS nyRt. 6 ingatlana a részvénytarasig vagyonanak mintegy 3,62 %-at,
2010. év végére pedig 3,29 %-at adta.

A FORRAS nyRt. ingatlan 4llomanyanak alakulasat az alibbi tablazat szemlélteti:

adatok E Ft-ban
2016.01,01, Alloman 2010.12.31.
kényv szerinti véltoz .isy konyv szerinti
erték érték
Ingatlanok &sszesen: 762.910 -42.064 720.846

Az allomanyvaltozis 6sszetevdi: 2,1 M Ft értékii beruh4zas a Lomb utcai ingatlanon, illetve az
ingatlanok éves amortizaci6ja 44,2 M Ft.

A FORRRAS nyRt ingatlanai hasznositasinak eredményességét vizsgalva a realizalt 162,4 M Ft
arbevétel (bérleti dij és jutalék 106,4 M Ft; lizemeltetési dij 35,9 M Ft; szolgéltatasi dij 16,2 M Ft;
tovabbszamlazasok 3,3 M Ft; egyéb 0,6 M Ft), az ingatlanok kapcsan felmeriilt dsszesen 126,2 M Ft
nagysagrendi koltség (mikodési koltségek: 75,3 M Ft; amortizacio: 44,5 M Ft; helyi adok 6,4 M Ft)a
2010. tizleti évben 36,2 M Ft netté hozamot eredményezett, mely a bazis évhez képest 24,9 M Ft
csokkenést mutat.

Hasznositott ingatlanok

- A Budapest, XIII. Lomb u. 13-17. sz. alatti ingatlan irodahazként iizemel. Az 6tszintes, foldszint
+ négyemeletes €ptilet, elére gyartott pillérvazas szerkezetil, hasznos alapteriilete 2.779 m’. Az
lzemeltets a Foriglo Ingatlaniizemeltetd Kft.

A haz elhelyezkedése, az iroddk miiszaki dllapota nem versenyképes a budapesti iroda piacon
talalhatd A kategorids irodahazak jelent6s kinalatidval szemben.

Az év kbzepén az egyik régi nagy bérlé, az ISD Dunaferr zRt. a bérelt teriiletét felére csdkkentette,
ami jelentds bevétel kiesést okozott!
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Az ingatlannal kapcsolatos, azon 0ij és hosszabb tavra szolé koncepcid, mely szerint tobb cég
részér kisebb teriiletil iroddk bérbeadasaval toltjitk fel a hazat, a gazdasagi valsag hatiséra kevéssé
volt hatékony. A nagyobb cégek a frekventéltabb helyeket, modernebb irodahdzakat valasztjak,
ahol alacsony aron tudnak bérelni. .

2010. december végére mintegy 65-70%-os kihasznaltsagot sikeriilt elémni.

- A PANNONIAFILM Kft-t6] kdzvetlen apport forma_]aban a FORRAS nyRt.- hcz kertilt Budapest
IIL. keriilet Kerék u. 80, sz. alatt talathato, 1.816 m? alapteriiletti, 3.919 m? nagysagu telekkel
rendelkez{ ingatlan. Az ingatlan tizemeltetését 2008. janudr 1-t61 a Foriglo Ingatlaniizemeltetd Kft.
végzi. 2010. év végére néhény kisebb iroda kivételével a teljes haz bérbeadisra keriilt.

- A Forrds Pihenéhizat (Siéfok Ady Endre utca 89.) az idészaki bérbeadason til a FORRAS
nyRt. tovabbra is értékesiteni kivanja.
A Pihendhaz, a 2010. junius 11. —2010. augusztus 31. kozotti idészakban bérbead4sra keriilt.
A siofoki egyre jobb mindségli és jelentds szamu szallishely kinilattal szemben a haz nem
versenyképes!

- A 4152/A/54 hrsz. 374 m2 alapteriiletli szolnoki ingatlan (Jézsef Attila utca 6-8.) spemalls
adottsagaira valé tekintettel, az ingatlan tarsashdzi jellegébél addddan, illetve a 437 m?
uizlethelyiségként vagy esetleg irodaként egyben torténd hasznositisa eléggé koriilményes (az
abban végezhetd tevékenységek nagyon korlatozottak, lakasként vald értékesitése pedig a hasznalt
lakasok piacén tapasztalhato tilkinalat miatt nagyon nyomott 4ron lenne lehetséges).

- A Szentendre Dunakanyar 2. szim alatti, 155 m? alaptertiletii felépitményt bérbeadés (tjan kertil
hasznositasra.

- A Budapest, IV. keriilet Ipari Park utca 5. szam alatt taldlhatdo 76512/175 hrsz., 3.868 m?
alapteriilet(i ingatlan bérbeadas 1tjan keriil hasznositasra.

A budapesti ingatlanpiac alakuldsa 2010. évben
Ipari - logisztikai ingatlanok piaca

2008-as rekordok €ve €s a 2009-es alkalmazkodas éve utén a 2010. év a budapesti ipari ingatlanok
piacén a stabilizacio évének tekinthetd. A piac az év sordn az egyensuly iranydba mozdult el, mind a
kereslet-kinalat, mlnd a bérleti dijak terén. A fejlesztéi aktivitas gyenge volt, igy az vij atadésok
osszteriilete 63.000 m? volt, fele annak, amit eredetileg a szakemberek vartak. Ennek az oka, hogy a
vartndl kevesebb fejlesztést inditottak, mivel a fejleszt8k arra az allaspontra helyezkedtek, hogy
ameddig jelentésebb iires teriiletek vannak a piacon, addig 4j fejlesztéseket nem kezdenek el. Az G %
kinalatnak nagy része az év elsé felében keriilt atadésra négy spekulativ projekt 46.000 m
Ossztertilettel, mig a mdasodik félévben csak egy 17.000 m® -es built-to-suit (BTS) projekt. Ezek
eredményeként Budapesten és kornyékén 2010. év végére az ipari 1ngatlanok dlloménya 1,622 milli6

-re nétt. A bérbeadasok mértéke az év végéig 122.000 m? volt. Az Ujonnan bérbe adott teriilet 71%-
a tortént "big box" épiiletekben, 20%-a kodzepes méretli un. "small unit" egységekben és 9%-a varosi
logisztikai épiiletekben.

A pozit{v nett¢ felszivds eredményeként az év sordn az tiresedési rata valamelyest csokkent, igy az év
végén 20, 7% koriil volt, az el6z6 év végi 21,2%-hoz képest. Az tires teriilet mérete a 2010, év vegcn
336.000 m>-t tett ki. Ezen beliil a spekulativ épliletekben az tiresedés kis mértékben nétt, az elézo évi
23%-161 24%-ra, mig a BTS épiiletekben csokkent 17%-r61 13%-ra. Budapesten és kornyékén az tires
teriiletek tovabbra is igen fragmentaltan helyezkednek el. A bérleti dijak stabilizalédtak, igy a nagyobb
alaptertiletii, "big box" raktirbérlemények netté kinalati bérletl dijai altaldban 3,2-3,8 euré/ m*/ho
k&z0tt mozogtak, mig a vérosi logisztikai épiileteknél 5 eurd/ m? /ho koriil alakultak.
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Irodapiac

A budapesti irodapiaci kinalat 2010, év végén 3.079.914 m2 volt. Az irodahdzak kihasznalatlansiga
20,5%-ra csokkent, mely magasabb, mint az egy évvel korabbi 18,2%. A legalacsonyabb
kihasznélatlansagot az Eszak- Buda alpiacon regisztraltadk 13,4%, mig a legmagasabbat a kiilvarosban
33,2%. Az irodapiaci kereslet az év utolsé negyedévében volt a legmagasabb, amikor elérte a 120.825
m’-t. Legrangosabb bérbeadisok az Ericsson, a Sanoma és a Diego hosszabbitisa volt, mig a
legnagyobb vj szerzodést a BRS Centerben kototte egy bank 5.500 m?-re. Legnagyobb teriiletii
bérbeaddsokat a hosszabbitasok tették ki. 2010. évben a bérleti szerzédések 4tlagos mérete 635 m>
volt, mely csdkkenést jelent az el6z6 évhez képest. Bérleti dijakra vonatkozéan éltalanos, az effektiv
bérleti dijakra nehezedé nyomads, mivel a bérlék tovabbra is kiemelkedd osztonzéket varnak a
bérbeadoktél Legmagasabb kindlati bérleti dijat (20euro/ m? /h6) csak a belvarosi mindségi
irodahazakban voltak elérhetok, ahol viszonylag kevés bérleti szerz6dés sziiletett.

Kereskedelni ingatlanok piaca

A 2008-as ¢és a 2009-es valsagévek utdn 2010-ben stabilizdlodott a magyarorszagi kiskereskedelmi
ingatlanok piaca, amint a piaci szereplék alkalmazkodtak a megvéltozott kariilményekhez. A 2006 éta
tarto folyamatos Kiskereskedelmi forgalom cstkkenés megallt és a piacon a lassd, de biztos fordulat
jelei voltak tapasztalhatok. A belfoldi kereslet a fordulat jeleit mutatta, igy a 2010. évben
Osszességeben stagnalast mutatott, ami pozitiv jelnek tekinthetd az elmult 6t év folyamatos csékkenése
utan. A piacon jelenlév mérkdk meg tudtik védeni pozicioikat. Piacra 16p8k kozott volt: Beeline (SIX
¢és lam markéakkal) €s a Claire’s, Miiller, a Starbucks pedig tovabbi hirom kavézojat nyitotta meg.
Ekozben nehany piaci szereplé tovabbra is nehézségekkel kiizdott, és volt, aki a tivozas mellett
dontstt. fgy az ElectroWorld bezart egy, a Pizza Hut pedig tobb egységet, a bankok is csokkentették
halézatuk méretét, valamint a Schlecker drogéria bejelentette, hogy kivonul Magyarorszagrol. Sok
keresked$ csOkkentette boltjainak méretét is, illetve egyéb titon prébalta optimalizalni halézatat.
Eltekintve a fivéaroson kiviil megnyilt néhdny bevasarlé parktél (Keszthely - Alpha Park, Véc - Family
Center), az év egyetlen jelentds U kozpontja a Corvin Bevasarlokozpont volt Budapesten, 34.500 m?
brutté bérbe adhatd teriilettel.

A berleti dijak cstkkenése sok piaci szegmensben megéllt, de a bérldk tovabbra is dvatosak maradtak
€s a legjobb forgalmat generdlé tizleteikre, koncentriltak, valamint ahol sziikségesnek tartottak,
csikkentették a bérelt teriilet méretét.

Budapest dominans bevasarlé utcai, a Vaci utca és az Andrassy Ut, tovabbra is népszeriiek maradtak, a
keresked6k, kiilondsen a luxusmarkék kérében. A forgalom megfelels volt, és 2010. évben nyitottak 1j

boltok is, mint a Max Mara és a Frank Miiller az Andréssy vagy a Calzedonia és a Bijoux Brigitte a
Vici utcaban.

Hotelpiac

Szalloda piac a 2009. évben elérte a mélypontjat, a 2010. évben a hazai vendéglatohelyek mar tal
jutottak a valsgon, mind a szillodak kihasznaltsigat, mind a bevételeket tekintve. A novekedés,
egyelére szerénynek volt mondhato, és kizarolag a 3, 4, de leginkdbb az 5 csillagos hotelekre
vonatkozott. 2010. évben a szallodédk fogadtak a hazai szallashelyekre 1atogaté vendégek tSbb mint
75%-at, a biztaté ndvekedés pedig elsésorban a piaci szegmens mintegy 95%-4t kitevd 3, 4, és S
csillagos szolgaltatast ny(jté vendéglatohelyekre vonatkozik,

Az eddigi éveknek megfelelden tovabbra is a 4 csillagos szallodék adtdk a hotelpiaci forgalom
legnagyobb részét, hiszen a tavalyi évben is, a hotelekben eltoltott vendégéjszakak 47%-a tartozik ide,
mig a 3 csillagos széllashelyekhez 37%, az 5 csillagosakhoz 11%, mig a 2 csillagosakhoz csupan 5%.
A vendégéjszakak szamanak, és a kihasznalatlansag novekedése mellett, azonban a szallodai szobak
brutt6 atlagariban, valamint a kereskedelmi szallashelyek szilldsdijbevételében sem sikeriilt fordulatot
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elérni. Fejlesztések tovabbra is folytak, igy 2010. évben 8 1ij 4 csillagos szalloda (Royal Park Hotel,
Regnum Residence, Continental Hotel Zara, Cosmo Fashion Hotel, Marriott Courtyard, Opera Garden
Hotel&Apartments, Eurostars Hotel, Achat Premium Hotel Budapest) nyilt meg, melyek Gsszesen
1035 szobaval bovitették a kinalatot. Mindekozben pedig az egyik legnagyobb, és leggyorsabban
terjeszkedd magyar ingatlanfejleszt6, az SCD Group, felvdsarolta a Hunguest Hotels Zrt.-t, igy az
idegenforgalmi portfoliok egyesitésével a legnagyobb magyar turisztikai tirsasag jon létre.

Elmondhat6, hogy 2010. év masodik felét6l, a budapesti 5 csillagos szallodék esetében egyértelmii
vendég ¢és drndvekedés volt tapasztalhaté, mig 3 és 4 csillagos széllishelyeknél egyelbre a
vendégéjszakak szama nd, mig az alacsonyabb besorolasu hotelek, és egyéb szallashelyek tulajdonosai
csak bizhatnak a névekedésben. -

Lakéingatlan piac

Lakasarak 2010. évben a 2009. évhez képest atlagosan 5,7%-kal csokkentek, ami realértelemben 9,2%-
os esést jelent. A lakasarak csokkenése mellett jelentésen visszaesett a tranzakciok szama is, és a piaci
kinalat is besziikiilt. 2010. évben a lakaspiaci tranzakciék szdma 72 ezerre tehetd, ami a megelézd év
kozel 92 ezres értékéhez képest jelentds visszaesést jelentett. 2010. év végére az egyre sziikiild
kinalatbol viszont egyre nagyobb az eladatlan lakdsok aranya, melynek okai kozott szerepel a vasarlok
sikertelen hitelfelvétele.

A vélsag utén a finanszirozds és a csokkend kereslet miatt, fejleszt6k 0 lakdsok dépitésére alig
véllalkoztak: az épitett ij lakdsok szdma alig fele volt a valsag eldtti 35 ezernek. A hasznalt lak4sok
piacat tovibbra is a kilakoltatdsi moratérium érvényessége befolyasolta, igy a szabalyozas a kinalati
oldalt visszafogo tényezbként jelentkezett.

2010. évben Magyarorszagon alacsony maradt a befektetési aktivitds. A befektetési forgalom 30%-al
maradt el a 2009-es szinttél és minddssze 185 millié eurdt tett ki. 2009-hez hasonléan a legnagyobb
iizletet a kiskereskedelmi szektorban kototték, az Allianz 2010 elején megvasdrolta az Allee
bevasarlokozpontot. Szintén ebben a szektorban mutatkozott nagyobb aktivitas az év végén, amikor a
Redeveo megvésdrolta a VorSsmarty No.l. kereskedelmi- és parkolé-egységeit. 2010 soran a
kiskereskedelmi szektor {igyletei a tranzakcidok 90%-at képviselték, az iroddk csupén a fennmaradé
10%-ot, mig az ipari ingatlanpiacon egyetlen tranzakecio sem tortént, "

2011. évi ingatlanpiaci kildtasok

Az ipari — logisztikai ingatlanok piacin a 2011. els6 felében nem vérhaté jelentds valtozas sem a
fejlesztések, sem a bérbeadasok tekintetében, mig az év kozepétsl kezdve kisebb emelkedés johet a
bérbeadasok tekintetében. A fejlesztések elmaradasa miatt a kihasznalatlansigi rata csdkkenése
valészinisithetd, a bérleti dijakon a bérldk koltségesskkentésre iranyuld torekvései miatt tovabbra is
marad a nyomas.

Budapesti irodapiacon, béar viszonylag magas a tervezett 4j irodakinalat, ennek mér jelentds része
bérbe van adva. A kihasznélatlansag a jO specifikici6jl és elhelyezkedés(i ingatlanoknél mar tetézott,
viszont a legtdbb alpiacon a magas kihasznalatlansag miatt még mindig szoros a bérleti dijak versenye.

Kereskedelmi ingatlanok piacdt a 2011. évben tovabbra is a kivaras fogja jellemezni, a pozitiv
redlgazdasagi folyamatok elindulasaig. Keresked6k tovabbra is féleg Budapestre koncentralnak. 2011.
év mésodik felében Kobdnyai Metrd végallomasanal atadasra keriil a KOKI Terminal bevésarld
kdzpont.

Hotel piacot a 2011. évben tovabbra is a gyenge befektetési kedv és a foglaltsdg stagnalasa fogja
jellemezni.
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A 2011. évben az épitési €s haszndlatba vételi engedélyek kodzotti kapesolat alapjan lakéingatlanok
piacan az 1j épitésii lakdsok szdmdanak a visszaesése varhatd, még 2010. évhez képest is. Fovarosi
fejlesztési aktivitas talén mar elérte mélypontjét, és elkezd6dhet a godérbél valé kildbalas, de az orszag
t8bbi részén még csak idén fogja megtaldlni mélypontjat az épités. A visszafogott keresletndvekedés és
a mélypontra jutd kinalat miatt 2011. évre, 2010-hez képest atlagosan a lakdsarak mérsékelt 2%-os
emelkedése prognosztizdlhaté. Az inflicios folyamatokat is figyelembe véve, idén a lakasarak éves
atlagos szintje a tavalyi év masodik feléhez képest redlértelemben stagnilhat. A magasabb
foglalkoztatottsag, a személyi jovedelemado és tarsaségi ado cstkkentése Wij alapot adhat a fejlesztok
befektetéseinek, de ezen tul sziikség van a me ggyengﬁlt hitelpiaci folyamatok helyreallitisara.

Befektetési piacon az dltalanos vélekedés szerint a piac 2010-ben elérte mélypontjat és 2011-re sokkal
pozitivabbak a varakozasok.

3.4 Uzletviteli tandcsadas

A FORRAS nyRt. 2010-ben 4,4 M Ft arbevételt realizalt a leanyvallalatai részére nyujtott tizletviteli
tanacsadasbol és tigyviteli szolgaltatasbol.

4. Kboltség- és eredményalakulas

A FORRAS Rt. 2010. évi koltség- és eredményalakulasat a kovetkezokben mutatjuk be:

adatok E Ft-ban

2009 tény 2010 tény
Ertékesités nettd arbevétele 204 532 184 506
Egyéb bevételek 693 329 54 046
()sszesen bevétel 897 861 238 552
Anyag jellegli raforditasok 150 400 149110
Személyi jellegh raforditasok 107 436 65 924
Ertékestkkendsi leirds 57956 54 712
Egyéb raforditdsok 670 010 289 232
Osszesen kiltség 985 802 558 978
Uzleti tevékenység eredménye -87 941 -320 426
Pénziigyi miiveletek bevétele 1158234 756 351
Pénziigyi miveletek raforditasai 2207 159 384 984
Pénziigyi miiveletek eredménye -1 048 9235 371 367
Szokisos villalkozis eredménye -1 136 866 50 941
Rendkiviili bevételek 1073 082 5605 447
Rendkiviili raforditasok 1039 281 5 648 296
Rendkiviili eredmény 33 801 -42 849
Adozas eltti eredmény -1 103 065 8 092
Adofizetési kitelezettség 9 966 0
Adézott eredmény -1113 031 8 092
Eredménytartalék igénybevétele osztalékra 200 000 200 000
Fizetett (jévahagyott) osztalék 200 000 200 000
Mérleg szerinti eredmény -1113 031 8 092
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A 2010. iizleti évet 8.092 M Ft adézds elotti eredménnyel zirtuk, ami a jegyzett tékére vetitve
0,09 %-o0s ado6zott eredményt jelent.

Az eredmény alakulisihoz éves szinten a Tarsasag tevékenységét meghatirozé pénziigyi miiveletek
eredménye 371.367 M Ft-tal jarult hozza (a pénziigyi miiveletek eredményénél figyelembe vettiik a
2010.12.31-€n jaré, de pénziigyileg még nem realizalt idéaranyos kamatot).

A 2010. évi eredmény alakulasat a kovetkezd koltség, raforditas és bevétel jogeimii tételek szabtak
meg:

¢ AForras nyRt. 2010. évi 184,5 M Ft §sszegii netté drbevétele az alabbiak szerint teljesiilt:

+*

a bérleti dij ingatlan hasznositasbol elért 106,4 M Ft valamelyest csékkent az el6z6 évhez

képest;

a 35,9 M Ft lizemeltetési dijbol szdrmazé bevétel valamelyes meghaladta az el5z9 évit;

a szolgéltatasi dij 16,2 M Ft-os bevétele szintén a tavalyi év bevétele alatt maradt;

a tovabbszamlazasok 21,6 M Ft bevételt eredményezett, mely nagysagrendileg azonos a bézis
évhez;

az lizletviteli tanécsadas ¢és ligyviteli szolgéltatas 4,4 M Ft 6sszegii bevétele magasabb az elmult

¢vhez képest, bar az ligyviteli szolgaltatds vij bevételi eleme a tirsasagnak.

Az 54 M Ft egyéb bevételek jelentdsebb dsszetevsi: a Golden Coast Tendre Kft.-vel szemben
fennallo kdvetelés engedményezésének ellenértéke 53 M Ft volt és a Forras nyRt. 2010-ben 1 M Ft
kartéritést és késedelmi kamatot kapott.

A 2010. tizleti évben &sszesen 559 M Ft 8sszegben meriiltek fel kiltségek és egyéb raforditisok,
melyek dsszetevdi az alabbiak:

Az anyagjellegii raforditisok nagysagrendileg megegyeznek a bazis idészakival.

A 14,5 M Ft anyagk®ltség legjelent6sebb eleme az ingatlanok koziizemi dija (10,7 M Ft).

Az igénybe vett szolgaltatasok értéke 112 M Ft volt, melynek meghatérozé elemei: 23,1 M Ft
izemeltetési dijak; 18,1 M Ft 6rzés, vagyonvédelem; 14,6 M Ft konyvvezetés-konyvvizsgalat
és konszolidalt beszamolé elkészitésének dija; 12,1 M Ft bérleti dijak; 9,5 M Ft tiavhd
szolgaltatds; 6,6 M Ft takaritasi koltségek; 5,6 M Ft igyvédi és kozjegyzbi koltségek; 4,3 M Ft
ertékpapir kezelés, forgalomban tartds; 4 M Ft szamitastechnikai szolgltatds; 3,8 M Ft
karbantartasi kdltség; 3 M Ft telefon- és internet kéltség; 1,2 M Ft ingatlanoknal jelentkezé
hulladekkezelési dij; 1,1 M Ft szakértdi és tandcsadoi dijak; 0,7 M Ft postakoltség; 0,7 M Ft
program bérleti dij; 0,6 M Ft forditasi dij; 0,5 M Ft ingatlanok csatornadija; 0,3 M Ft
kozzétételi dijak; 0,1 M Ft mindségiigyi feliilfvizsgalati audit.

A 6,8 M Ft-os egyéb szolgiltatisok értékének f8 elemei a biztositssi dijak (5,1 M Ft), a
peénziigyi szolgaltatoknak fizetett koltségek (1,2 M Ft), tagdijak (0,3 M Ft), illetve a hat6sagi
dijak, illettkek (0,1 M Ft). Az eladott (kozvetitett) szolgaltatasok értéke 15,8 M Ft, mely
alapvetben szintén az 1n. Alcsisziget-cégcsoport részére tovabbszamlazott informatikai
szolgaltatasok dija. '

A személyi jellegii raforditasok értékén beliil 42,5 M Ft-os bérkoltség a meghatarozé, mely
38 %-Kkal alacsonyabb a bazis évnél. Ezen koltségcsoporton belill személyi jellegli egyéb
kifizetés 8,6 M Ft, melybdl 3,4 M Ft tiszteletdij, 4,2 M Ft természetbeni juttatas (étkezési
hozzijarulds, onkéntes magannyugdijpénztari- és egészségpénztari tagdii), 0,3 M Ft
reprezentacio, 0,7 M Ft koltségtérités jogcimen keriilt kifizetésre. A bérjarulékok dsszege 14,9
M Ft volt.
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- A 2010. évi ténylegesen elszdmolt értékcsikkenés 54,7 M Ft, melybdl ingatlanokkal
kapcsolatban 44,2 M Ft kertilt elszdmoldsra. 3,7 M Ft amortizaciét az Gn. Alesiszigeti-
cégesoport hasznalatdban, de tovabb nem szdmlazott informatikai eszk6zok és vagyoni értékiy
jogokra szamoltunk el. 6,8 M Ft a Forras nyRt. altal hasznalt targyi eszkdzok és vagyoni értéki
jogok értékcstkkenése,

+ Az egyéeb raforditasok 289,2 M Ft, mely jelentésebb Ssszetevoi:

A Golden Coas Kft.-vel szemben fennalld értékesitett kdvetelés konyv szerinti értéke 49,5 M
Ft volt,

- Az Athlon zRt. fa. szdméra nyujtott kolcsSn és kamatai tekinetében a Tarsasdg 219,7 M Ft
értékben értékvesztést szamolt el.

10,3 M Ft vissza nem igényelhetd fa, illetve 9,4 M Ft helyi adok.

Nem a véllalkozas érdekében felmertilt koltségek 0,3 M Ft (pl. parkolasi birsag).

1

+ Tevékenységiink jellegébdl adodéan Térsasagunk eredményét a pénziigyi méiveletek eredménye
hatarozza meg.

- 2010. évben a vagyonkezelési portfolié eredményessége az aldbbiak szerint alakult:

tarsasagi részesedések ért€kesitése sordn realizalt nettd nyereség 160,7 M Ft;
részesedések, értékpapirok értékvesztésének visszairasa 1,5 M Fi;

nyujtott kolcsondk utdn kapott/jard kamat, egyéb kapott kamat 181,8 M Ft;
devizaban bonyolitott ligyletek kapcséan realizalt nett6 arfolyam veszteség 7,3 M Ft;
kélcsonok utan fizetend6 kamat 116,3 M Ft

- Alikvid és a tdzsdei részvény portfolié eredményességét az alabbi szamok mutatjak:

= bankbetétek hozama 29,8 M Ft;
* befektetési jegy értékesitése kapesan elért eredmény 121,2 M Ft;

5. A mérleg fordulénapja utin bekdvetkezett, lényeges gazdasigi események
A Forras nyRt.-nél a mérleg fordulonapjat kdvetSen lényeges gazdasagi esemény nem kovetkezett be.

6. Kockazatkezelés

A portfolid zdmét — a befektetési jegyek allomanyan felili rész 100%-at- ado hitelviszonyt
megtestesité allomany kamat és lejarati érzékenységét az atlagos futamidd, a duration viltoztatasaval
kezeljiik. Az altalunk kovetett konzervativ befektetési politikanknak megfelelden a piac valtozdsaira
fokozatosan noveljiik, vagy csokkentjik ezt az értéket. Szélséséges pozicio-felvételtdl tartézkodunk.
Atlagos futamidé a tavalyi év sordn a 0,1-0,5 év kozbtti volt. Kiilsn figyelmet forditunk a lejarati
szerkezet legkedvezObb megvalasztasira, az tjra befektetés eldtervezésére, valamint az értékpapirok
kibocsatoinak mindsitésére. A befektetéseink zomét magyar 4llamadodssag-papirok mellett hazai

nagybankok révid lejaratl termékei adjak. A nem éllami garancidval bird befektetéseinket
folyamatosan monitorozzuk.

Altaldnosan elmondhat6, hogy befektetéseink hosszabb tavra szolnak, de képesek vagyunk a piac
hirtelen valtozdsaira is gyorsan reagalni. Tarsasdgunk miikddése soran teret nyeré euro szerepét
devizaban megképzett eszkozeink ardnyénak novelésével kovetjitk. Az EURO eszkozok 4lloméanya
lehetévé teszi rovid-tava arfolyamkilengések kedvezd kihasznélasat. Fedezeti iigyleteket 2010-ben
nem kotottiink.

18



FORRAS VAGYONKEZELESI £S BEFEKTETESI NYRT. — 2010, £VI UZLETI JELENTES

A tarsasag pozitiv Cash-Flow-al rendelkezik, melyet éves —negyedéves —havi —heti -napi tervezés
soran hangolunk &ssze. A Likvid és Tézsdei portfolioba keriils értekpaplrok hitelmindsitése magas,
t6ke vagy kamat nemfizetés esete nem Allt fenn 2010-ben.

7. Virhaté fejlédés, jovobeni célok

+ A sajat vagyon értékének névelése, osztalékelsdbbségi részvényekre torténd osztalékfizetés
mellett;

+ Egyes befektetések tekintetében vagyonkezelési, értékesitésre torténd felkészitési és esetleg
értékesitési feladatok végrehajtasa,

+ Sajat forrasbol j befektetések megvaldsitasa, részben biztonsagos, j6 hozami ingatlanpiaci
befektetések felkutatisival, részben mds tarsasagokban meghatirozé befolyss, vagy jelentds
részesedés megszerzésével, illetve egyéb befektetési lehetdségek felkutatdsa és realizaldsa;

+ A likvid portfolié keretében az atmenetileg szabad pénzeszkdzok biztonségos, optimalizalt
hozam befektetése;

A sikeres tézsdei mikodés feltételeinek erdsitése;

A tarsasag arculatanak alakitésa, image-ének gondozasa;

A nyilvanos miikdés, az Aatlathatésag folyamatos biztositdsa. A nyilvénossig rendszeres
tdjékoztatdsa érdekében augusztusban gyorsjelentés kozzététele.

8. Kornyezetvédelem

A komyezetvédelemnek a Tarsasdg pénziigyi helyzetét meghatdrozd, befolyasolo szerepét, a
vallalkoz6 kornyezetvédelemmel kapcsolatos feleldsségét meghatarozé gazdasagi esemény nem merillt
fel.

A kornyezetvédelem tertiletén nem tSrtént €s nem varhat6 fejlesztés, igy ezzel 6sszefiiggd tamogatas
sem volt.

A kdrnyezetvédelem eszkozei tekintetében a Tarsasag nem alkalmaz kiilon politikat.
A kornyezetvédelmi intézkedések bevezetésére nem keriilt sor, ilyen munkék nincsenek folyamatban.

Budapest, 2011, februar 28.

fﬂ"'
w‘ivggﬁ;iiq
Dr.H se DN Zsigmondi Panna
vezérigazgatd az Igazgatésag tagja

az Igazgatésag Elndke
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