UZLETI (VEZETOSEGI) JELENTES
Az Els6 Hazai Energia-portfélié Nyilvanosan Miikodé Részvénytarsasag 2017. 1. félévi
tevékenységérol

A Tarsasag tevékenységét befolyasolo gazdasagi és piaci folyamatok ismertetése

A Tarsasag tevékenységein beliil tovabbra is a portfoliokezelési tevékenység volt a félév folyaman a
meghatarozo, de ezt a tevékenységet a 2015. februar 24-én kezdédott, a BUDA-CASH Zrt-t és a DRB
Bankcsoportot érinté botrany a hozzaférhetd forrasok csokkenése miatt jelentdsen befolyasolta: a tarsasag
BUDA-CASH Zrt-nél 1évé értékpapirjai, kovetelései jelentds részben eltiintek, hasonléan az ERB BANK Zrt.
részére nyujtott 200 M Ft alarendelt kolesonhdz. A BUDA-CASH Zrt-t61 2016. Oszén visszakapott
eszkozokkel folytatta tovabb a tarsasag a portfoliokezelési tevékenységet, ugyanakkor a tarsasag vezetdsége
bizik abban, hogy a BUDA-CASH Zrt. F.A. felszamolésa soran a tarsasag forrasokhoz juthat.

Ugyanakkor némi aggodalomra adhat okot, hogy a BUDA-CASH Zrt. F.A. felszamoléasa soran — vélhet6en a
feladat sokrétlisége, komplexitasa miatt — a tdrvényes hatariddket nem minden esetben sikeriil betartani; a
felszamolas mar kettd és fél éve tart, kiils6 szemléld szdmara csekély eredményt mutatva.

A félév folyaman a Tarsasag egyik legnagyobb feladata a 2016. évrdl sz616 éves beszamolo elkészitése és
konyvvizsgalatdnak elvégeztetése volt, mivel a tavalyi évben a részvényesek a térvényi hataridore nem
hagytak jova a tarsasag éves beszamolojat, ami miatt az MNB 4 M Ft-ra bintette a tarsasagot. Idén az
elkészitett éves beszamolot a tarsasag éves rendes kozgyiilése jovahagyta, ugyanakkor az FT jelentés
elfogadasara csak a 2017. oktober 26-i kozgytilésen keriilt sor, ami miatt a BET 300 E Ft-ra biintette a
tarsasagot.

A portfoliokezelési tevékenységhez kapcsolodoan a tarsasdg az NHB Novekedési Bank Zrt-nél és a CIB Bank
Zrt-nél rendelkezik értékpapirszamlaval. A CIB Bank Zrt-nél BET-es részvényiigyleteket, az NHB
Novekedési Bank Zrt-nél BET-es részvényiigyleteket és USD-ben nominalt ETF tigyleteket kotott a tarssag a
félév folyaman. Bar a két értékpapirszamla fenntartasa némi koltségnovekedéssel jar, ugyanakkor a forrasok
megosztott elhelyezése noveli a tarsasag pénziigyi biztonsagat.

A tarsasag befektetéseinél az allampapir-piacon végbement jelentds hozamcsokkenés a meglévé allampapirok
futamidejének lejarta utan csak joval alacsonyabb hozamon teszi lehetévé a befektetéseket. A BET-en 1év6
értékpapirok esetében egyes, korabban kis papiroknak nevezett értékpapirok esetén jelentds
arfolyammozgasoknak lehettiink tanti, amely mozgasok magukban hordoztak mind a jelentés nyerés, mind a
jelentds veszteség lehetdségét, mig a BET f6 papirjainal emelkedéseknek lehettiink tanui, bar egyes stabil
papirok esetében a célaremelkedés ellenére a piacon arcsokkenéssel talalkozhattunk. Ugyanakkor a
rendelkezésre allo likvid forras nagysaga és a folyamatos fizetéképesség megérzése hatart szab az egyes
pénziigyi instrumentumokba valo befektetések nagysaganak.

A Mérleghez és Eredménykimutatdashoz fiizott kiegészitések

Befektetett eszkozok

A Befektetett eszkdzok allomanya 2016. december 31-hez képest a kategdria valtozasok miatt jelentGsen
csokkent, 67,221 M Ft-r6l 94 E Ft-ra, (az Ertékesitésre tartott befektetések értéke valtozott 67,070 M Ft-rol 0
Ft-ra). Korabban ezen a soron szerepelt a Tarsasag a 4B Vagyonkezel6 Zrt-ben meglévé 130 M Ft
Ossznévértékli részesedése, a Vitosa Zrt. részvények, a Bakonyi Erémii részvények, valamint a tartos
hitelviszonyt megtestesitd értekpapirok.

Forgéeszkozok

A Forgoeszkozok allomanya 2016. december 31-hez képest a kategoria valtozasok miatt jelentésen nott,
51,947 M Ft-r6l 102,656 M Ft-ra. A Rovid lejaratu, kettds céllal tartott pénziigyi eszkdzok értéke 13,746 M
Ft-rol 72,846 M Ft-ra n6tt, ugyanakkor a Pénzeszk6zok és pénzeszkoz egyenértékesek értéke 38,201 M Ft-rol
29,810 M Ft-ra csOkkent.



Sajat toke
A tarsasag Sajat tokéje a 2016.12.31-i allapothoz képest csokkent, 116,652 M Ft-r6l 100,914 M Ft-ra, a negativ
eredmény hatasara csokkend Eredménytartalék miatt.

Mérleg szerinti eredmény

A tarsasag Mérleg szerinti eredménye negativ (-16,727 M Ft), az eredmény rosszabb, mint a 2016. 1. félévi
eredmény (-12,299 M Ft). A Pénziigyi eredmény romlott az eléz6 évi értékhez képest, az Uzleti tevékenység
eredménye javult az Egyéb raforditasok csokkenése és a Forgalmazasi, igazgatasi és altalanos koltségek
novekedése mellett

Kotelezettségek

A Kotelezettségek allomanya 2016.12.31-hez képest némileg csokkent, a csokkenés a Szallitok és egyéb rovid
lejaratu kotelezettségek alloméanyéanak csokkenése és a Nem pénziigyi kotelezettség és a Munkavallalokkal
szembeni kotelezettségek novekedése mellett kertilt sor - 2,516 M Ft-rol 1,836 M Ft-ra csokkent.

Netté arbevétel
A Netto arbevétel mind 2016.06.30-an, mind 2017.06.30-an 0.

Egyéb bevételek, egyéb raforditasok
2017.06.30-an mind az Egyéb bevételek értéke, mind az Egyéb raforditasok értéke 0.

Forgalmazasi, igazgatasi és altalanos koltségek

A Forgalmazasi, igazgatasi €s altalanos koltségek alloméanya nétt az el6z6 évhez képest, 11,103 M Ft-rol
12,786 M Ft-ra: az Anyagkoltség és az [génybe vett szolgaltatasok értéke (bérleti dijak, szamviteli szolg. dija,
igyvédi dijak, tozsdei dijak, kozzétételek koltsége, posta- €s telefonkoltség, internetes honlap készitésének és
lizemeltetésének dija, stb.) csokkent, az Egyéb szolgaltatasok értéke (bankkoltség, tézsdei ligyletek jutaléka)
noétt, a személyi jellegli kifizetések némileg nottek, az értékcsokkenési leiras csokkent.

Uzleti tevékenységek eredménye

Az Uzleti tevékenység az el6zd évhez hasonléan negativ értékii, eredménye javult az Egyéb raforditasok
csokkenése és a Forgalmazasi, igazgatasi és altalanos koltségek novekedése mellett. Ertéke -15,557 M Ft-rol
-12,786 M Ft-ra modosult.

Pénziigyi bevételek, raforditasok, pénziigyi eredmény

A Pénziigyi bevételek mintegy 69,31 %-kal csokkentek (4,559 M Ft-rol 1,399 M Ft-ra), a pénziigyi
raforditasok 313,08 %-kal néttek (1,292 M Ft-rol 5,337 M Ft-ra) az el6z6 évhez képest, igy a Pénziigyi
eredmény 220,54 %-kal csokkent a 2016.06.30-i értékhez képest, értéke a 2016.06.30-i 3,267 M Ft-rol -3,938
M Ft-ra csokkent.

Fontos megjegyezni, hogy a 2016.06.30-as bevételek tartalmaztak egy 4,046 M Ft-os Egyéb bevétel tételt,
amely egy értékpapir értékvesztés visszairasbol adodott egyszeri tételként. Az osztalékbol szarmazo bevételek
csokkentek, az Allamkotvénybél, Részvényeladasbol, Kiilfoldi értékpapirokbol szarmazo bevételek néttek, de
ezek nem tudtak kompenzalni a 2016.06.30-an elszamolt 4,046 M Ft Egyéb bevételt.

Adozs el6tti eredmény, Mérleg szerinti eredmény, Atfogé eredmény

Az Adozas eltti eredmény, a Mérleg szerinti eredmény és az Atfogd eredmény negativ (-16,724 M Ft illetve
-16,727 M Ft és -16,727 M Ft ), az eredmény rosszabb, mint a 2016. L. félévi eredmény (-12,290 M Ft illetve
-12,299 M Ft és -12,299 M Ft): az Uzleti tevékenység eredménye javult az Egyéb raforditisok csdkkenése és
a Forgalmazasi, igazgatasi és altalanos koltségek novekedése mellett, a Pénziigyi eredmény romlott az el6z6
évi értékhez képest, negativ lett, ez eredményezte az eredmények romlasat.



Az Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye az Anyagjellegli raforditdsok ndvekedése és a Személyi jellegii
raforditasok ndvekedése miatt romlott, a Pénziigyi miiveletek eredménye pozitiv lett (3,543 M Ft), ezért mind
a Szokasos vallalkozasi eredmény, mind az Addzas elbtti eredmény a mult évi -8,735 M Ft-hoz (veszteség)
képest idén -12,014 M Ft-ra csokkent (veszteség) , a Mérleg szerinti eredmény pedig -12,023 M Ft (veszteség).

Egy részvényre juté eredmény alakulasa
A higitott EPS-t és az alap EPS megegyezik egymassal.

ezer forint

2017.06.30. 2016.06.30. Valtozas eFt Valtozas %

Adoézott eredmény (16 727) (12 299) (4 428) 36,00
Részvények atlagos szama (db) 524,512 524,512 0 0
Alap egy részvényre jutd eredmény (31,89 Fy) (23,45 Fy) (8,44 Fy) 35,99
Sajat részvények szama (db) 0 0 0

A részvényenkénti eredmény kiszamitasanal mind a két évben a mérleg szerinti eredményt osztottuk a
részvények darabszdmaval.

Kockazatok, kockazatkezelésre vonatkozé célkitiizések, politikak és eljarasok, a vallalkozas folytatiasa

A portfoliokezelési tevékenységhez kapcsolodo kockazatok befolyasolhatjak a portfolidkezelési tevékenység
eredményét, a BET-en 16v6 részvények aralakuldsat a céltarsasag tevékenysége mellett jelentésen
befolyasoljak a nemzetkdzi tokepiac hatédsai is, akar pozitivan, akar negativan érintve a befektetés eredményét.
Az alacsony allampapir hozamok esetén esetleg sor keriilhet magasabb hozamu, €s ezzel magasabb kockazati
befektetési termékek portfolioba keriilésére, amely magaban hordozza a veszteség lehetéségét is.

A tarsasag a befektetési portfoligjanak diverzifikalasaval, a magasabb kockazata egyes portfolio-elemek
mellett csekély kockazati portfolio-elemek vasarlasaval csokkenti kockazatat, tézsdei részvények és mas
tozsdei termékek vasarldsa mellett allampapirral is rendelkezik, illetve a folyamatos fizetoképesség fenntartasa
érdekében szamlapénzzel is rendelkezik. A tarsasag folyamatosan figyelemmel kiséri az egyes portfolio-
elemek értékének alakulasat, és sziikség esetén intézkedik a portfolid-elemek cseréjérol.

A Téarsasag Vezetoségének jelenleg nincs olyan dontése, hogy a vallalkozas tevékenységét meg kivanna
sziintetni.

Ugyanakkor meg kivanjuk jegyezni, hogy a Tarsasag jelenlegi likviditasi helyzete — amennyiben nem torténik
egyéb valtozas — 2018. marcius-aprilis honapig teszi lehetdvé a folyamatos miikddést a jelenlegi koltségek
mellett. Ugyanakkor javithat a Tarsasag helyzetén, ha a BUDA-CASH Zrt. F.A. felszdmolasa soran a
korabban benyftjtott hitelezéi igényre — mivel 2018 tavaszan lesz 3 éve, hogy elkezdédott a BUDA-CASH
Zrt. felszamolésa — esetlegesen valamennyi forras befolyik 2018 tavaszara, illetve a Téarsasag vezetdsége a
4B Vagyonkezeld Zrt-ben meglévd részesedését megprobalja értékesiteni a 4B-ben mar részesedéssel
rendelkez6 tulajdonosoknak.

A Vezetés felhivja a figyelmet, hogy a BUDA-CASH Zrt. felszdmolasabol a Téarsasagot megilletd 0sszeg —
amely jogszertien illeti meg a Tarsasagot — befolyasa bizonytalan, és amennyiben a 4B-ben meglévo részesedés
értékesitése sikertelen lesz, a tovabbi miikodés folytatasa 2018. tavaszatol kezdve 1ényegesen bizonytalan és
ez jelentds kétséget tdmaszt a Tarsasag vallalkozas folytatdsdra vonatkozo képességével kapcsolatban.
Ugyanakkor a Tarsasag részvényesei barmikor kezdeményezhetik a tarsasag végelszamolasat, tekintettel az
elszenvedett veszteségekre, amelyek a BUDA-CASH botrany miatt érték a Tarsasagot.



Jegyzett toke, részvények

A kibocsatott részvénytdke Osszege 190.397.856 Ft, amely teljes mértékben befizetésre kertilt, azaz nincsenek
kibocsatott, de még nem teljesen befizetett részvényei a Tarsasagnak. A tarsasag alaptokéje 519.512 db, azaz
Otszaztizenkilencezer-Gtszaztizenketté darab A sorozatd, 1 szavazatra jogositd, egyenként 363,-Ft, azaz
haromszazhatvanhdrom forint névértékli, névre sz6l6 dematerializalt térzsrészvénybdl, és 5.000 db, azaz
Otezer darab B sorozatu, 10 szavazatra jogositd, egyenként 363,-Ft, azaz haromszazhatvanharom forint
névértéki, névre szol6 dematerializalt szavazatelsébbségi részvénybdl all.

A Tulajdonosi szerkezet alakulasa: (2017.01.01-én és 2017.06.30-4an)

(Az 5%-nal nagyobb Tulajdonosok név szerint Keriilnek felsorolasa).

Név Nemzetiség | Tevékenység | Mennyiség | Részesedés | Szavazati | Megjegyzés
(db) (%) arany (%)
Dunatjvarosi Vagyonkezel | Belfoldi Gazdasagi 203637 38,82 % 35,75 % | Torzsrészvény
Rt. tarsasag
Nem azonositott Belfoldi Gazdasagi 194334 37,05 % 34,12 % | Torzsrészvény
részvényesek tarsasag
5 % alatti tulajdonosok Belfoldi Gazdasagi 121541 23,17 % 21,34 % | Torzsrészvény
(torzsrészvény) tarsasag
O.P.M. Holding Kft. Belfoldi Gazdasagi 3200 0,61 % 5,62 % Els6bbségi
tarsasag részvény
5 % alatti tulajdonosok Belfoldi Gazdasagi 1800 0,35 % 3,17 % Els6bbségi
(elsGbbségi részvény) tarsasag részvény
Osszesen 524512 100,00 % | 100,00 % | Els6bbségi
részvény

A részvényesek jogai és kotelezettségei
s ee:3. A részvényesek jogai és kotelezettségei

A tarsasag részvényeseit a 2013. évi V. torvény (Ptk.) és a jelen alapszabaly rendelkezései szerint — kiilondsen
— a kovetkez6 jogok ¢€s kotelezettségek illetik meg, valamint terhelik:

5.1. A részvényes koteles az altala atvett, illetve jegyzett részvények névértékének, illetve kibocsatasi
értékének megfeleld pénzbeli és nem pénzbeli vagyoni hozzéjarulast a részvénytarsasag rendelkezésére
bocsatani. A részvényes ezen kotelezettsége a tarsasaggal szemben all fenn, a tarsasag
kotelezettségeiért egyebekben — ha a Ptk. eltéréen nem rendelkezik — nem kéoteles helytallni.

5.2. A részvényes jogosult a tarsasag kozgyiilésén részt venni, felvilagositast kérni, valamint észrevételt és
inditvanyt tenni, szavazati joggal rendelkez6 részvény birtokdban szavazni.

5.3. A részvényest, a kozgyllés napirendjére tlizott ligyre, tovabba a beszdmolonak és az igazgatosag, valamint
a feliigyeldbizottsag jelentésének lényeges adataira vonatkozoan, a Ptk. rendelkezései szerint megilleti a
tajékoztatashoz valo jog.

5.4. A tarsasdgban egyiittesen a szavazatok legalabb egy szdzalékaval rendelkezd részvényesek a napirend
kiegészitésére vonatkozd — a napirend részletezettségére vonatkozé szabalyoknak megfelelé — javaslatot vagy
a napirenden szereplé vagy arra felveendd napirendi ponttal kapcsolatos hatarozattervezetet a kozgytilés
Osszehivasarol szolo hirdetmény megjelenésétdl szamitott nyolc napon belill kdzdlhetik az igazgatosaggal.
Ebben az esetben az igazgatosag koteles a kiegészitett napirendrél, a részvényesek altal eldterjesztett
hatarozattervezetekrél a javaslat vele vald kozlését kovetden hirdetményt kézzétenni. A hirdetményben
megjeldlt kérdést napirendre tiizttnek kell tekinteni.
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5.5. A részvényest a tarsasag kozgyllésén a részvényeihez kapcsolddo, a jelen alapszabalyban meghatarozott
mértékili szavazati jog illeti meg. Nem gyakorolhatja szavazati jogat a részvényes, amig esedékes vagyoni
hozzéjarulasat nem teljesitette....”

A részesedések atruhazasanak nincs korlatozasa, azok a hatalyos magyar és EU-s szabalyozasban
foglaltak szerint szabadon végrehajthatoak.

Egyéb megallapitasok

A mérleg fordulonapja 6ta nem tortént jelentds valtozas a tarsasag tevékenységében.

A tarsasag nem vasarolt vissza sajat részvényeket, a tarsasag nem végez ill. végzett kutatasi és kisérleti
fejlesztési tevékenységet. A tarsasag nem végez kornyezetvédelemmel kapcsolatos fejlesztéseket.

A vezet6ségi jelentés megbizhatd képet ad a tarsasag helyzetér6l, fejlodésérol és teljesitményérél, illetve a
fobb kockazatokrol és bizonytalansagi tényezokrol.

Budapest, 2017. szeptember 29.
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