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Fiiggetlen kinyvvizsgildi jelentés

Az EST MEDIA Vagyonkezeld Nyilvanosan Mikédd Részvénytarsasag
részvényeseinek/tulajdonosainak
Cg. 01-10-043483, Stat. 11404374-6420-114-01

Az éves beszamolorol késziilt jelentés

Elvégeztiik az Est Média Nyrt. mellékelt 2015, évi éves beszamolodjanak a konyvvizsgalatat,
amely éves beszamolé a 2015 december 31-i fordulénapra elkészitett mérlegbdl — melyben az
eszk6zok €s forrasok egyezd végosszege 3 402 154 E Ft, a mérleg szerinti eredmény -610 728
E Ft veszteség — ¢és az ezen idoponttal végz6d6 évre vonatkozd eredménykimutatasbol,
valamint a szamviteli politika meghatdrozd elemeit és az cgyéb magyarazd informéciokat
tartalmazo kiegészité mellékletb6l 4ll.

A vezetés felelossége az éves beszamoléért

A vezetés felelds az éves beszamolénak a szamviteli térvényben foglaltakkal 6sszhangban
torténd elkészitéséért €s valos bemutatasaért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket
a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé véljon az akar csalasbol, akar hibabol eredd
lényeges hibés allitasoktdl mentes éves beszamolo elkészitése.

A konyvvizsgalé felelossége

A mi feleldsségiink az éves beszamolé véleményezése konyvvizsgalatunk alapjan.
Koényvvizsgélatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal sszhangban
hajtottuk  végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljink az etikai
kovetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgalatot ugy tervezziikk meg és hajtsuk végre,
hogy kellé bizonyossagot szerezziink arrdl, hogy az éves beszamolé mentes-e a lényeges
hibas allitasoktdl.

A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja
konyvvizsgélati bizonyitékot szerezni az éves beszamoloban szereplé Osszegekrél és
kozzétételekrdl. A kivalasztott eljarasok, beleértve az éves beszamold akar csaldsbol, akar
hibabol eredd, lényeges hibas allitdsai kockazatainak felmérését is, a konyvvizsgald
megitélésétdl fliggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor a koényvvizsgdlo az éves beszamold
gazdalkodo egység altali elkészitése és valos bemutatdsa szempontjdbdl relevans belsé
kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan konyvvizsgalati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az
adott koriilmények kozott megfeleléek, de nem azért. hogy a gazdilkodd egység belsod
kontrolljanak hatékonysdgédra vonatkozéan véleményt mondjon. A kényvvizsgéalat magaban
foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli politikdk megfeleléségének és a vezetés altal
készitett szamviteli becslések ésszerliségének, valamint az éves beszamold 4tfogd
prezentalasanak értékelését is.

Meggy6z6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték clegendd és megfeleld
alapot nyujt korlatozott kdnyvvizsgaléi véleményiink megadaséhoz.



Korlatozott vélemény alapja
A tarsasag a sajat tokéjét elvesziette.
Korlatozott vélemény

Véleményiink szerint az éves beszdmolo6 a gazdalkodo Est Média Nyrt. 2015. december 31-
én fennallo vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint az ezen idGponital végzddé évre
vonatkozd jovedelmi helyzetérél a korlatozott vélemény alapjat rogzitd szakaszban ismertetett
ténynek az éves beszdmolora gyakorolt hatasa kivételével megbizhato és valds képet ad a
szamviteli torvényben foglaltakkal 6sszhangban.

Figyelemfelhivas

A tarsasag likviditasi problémdja folyamatos, ezért nem latjuk biztositottnak a vallalkozas
folytatasa elvének érvényesiilését. A tarsasag ellen tobb végrehajtasi eljards van folyamatban.

Az iizleti jelentésrol késziilt jelentés

Elvégeztiik az EST MEDIA Vagyonkezelé Nyilvanosan Miikodé Részvénytarsasag mellékelt
2015. évi éves beszamolojahoz kapcsolddé. 2015, december 31-i fordulonapra vonatkozé évi
lizleti jelentésének a vizsgalatat.

A vezetés felelds az iizleti jelentésnek a szamviteli torvényben foglaltakkal 6sszhangban
torténd elkészitéséért.

Az mi felelésségiink az iizleti jelentés és az ugyanazon lizleti évre vonatkozo6 éves beszamo-
16 6sszhangjanak megitélése.

Az izleti jelentéssel kapcsolatos munkank az iizleti jelentés és az éves beszamold
dsszhangjanak megitélésére korlatozodott és nem tartalmazta egyéb, a gazdilkodd nem
auditalt szamviteli nyilvantartasaibol levezetett informaciok attekintését.

Véleményiink szerint az EST MEDIA Vagyonkezelé Nyilvanosan Miikddé
Részvénytarsasag 2015. évi lizleti jelentése az EST MEDIA Vagyonkezelé Nyilvanosan

Miikodd Részvénytarsasag 2015. évi éves beszamolojanak adataival dsszhangban van.

Budapest, 2016.04.26.

Derzsi Gyorgy tgyvezetd

D& W Kift. Nyilvantartasi szam003131
1134 Bp. Angyalfoldi ut 37.

Nyilvéantartasi szam 002800




11404374-6420-114-01

Statisztikai szamjel

01-10-043483

Cégjegyzék szam

EST MEDIA Nyrt.

Vaéllalkozas megnevezése

1012 Budapest, Logodi u. 49.
Véllalkozas cime

2015.12.31
Uzleti év fordulénapja

Eves beszamolé

Budapest, 2016. aprilis 26.

Keltezés A vallalkozas képviseltje
Kovacs Péter
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KSH SZAM:

11404374-6420-114-01

CEGJEGYZEK: 01-10-043483
EST MEDIA Nyrt.
MERLEG 'A' valtozat ESZKOZOK
ssZ Megnevezés / E Ft 2014.12.31, Ellendrzés 2015.12.31. | Véltozds
hatasa éviév
1A BEFEKTETETT ESZKOZOK 1898 401 1815521 4%
2| IMMATERIALIS JAVAK 187 303 134754, -28%
KHA Alapitas-Atszervezés aktivalt értéke
412 Kisérleti fejlesztés aktivalt értéke
5|13 Vagyoni értéki jogok 5565 -100%
614 Szellemi termékek 181738 134754  -26%
7)15 Ugzleti vagy cégériék
8|16 Immaterialis javakra adott elélegek
9|17 Immateridlis javak értékhelyesbitése
10| TARGY! ESZKOZOK 521 190| -64%
1111 Ingatlanok és kapcsolédé vagyoni ériekii jogok
12|0.2 Mszaki berendezések, gépek, jarmivek 445 190 -57%
13)11.3 Egyéb berendezések, felszerelések, jarmivek 76 -100%
14]11.4 Tenyészallatok
15115 Beruhazasok
16{11.6 Beruhazésokra adotf eldleg
17|17 Térgyi eszkdzok értékhelyesbitése
18|, BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK 1710577 1680 577 2%
19|11 Tart6s részesedések kapcsolt véllalkozasban
20(11.2 Tartésan adott kdlcson kapesolt vallalkozasban
21(n.3 Egyéb tartds részesedés
22|In.4 Tartésan adott kdlcson egyéb részesedési viszonyban 4lié vallalkozasban
23|15 Egyéb tartésan adott kélcson
24|I1.6 Tartos hitelviszonyt megtestesitd értékpaplr 1710577 1680 577 2%
25|I.7 Befektetett pénzigyi eszkézok értékhelyesbitése
26118 Befektetett pénzigyi eszkozok értékelési kiilonbozete
278 FORGOESZKOZOK 1708 327 1217829  -29%
28|l KESZLETEK
2911 Anyagok
30(1.2 Befejezetlen termelés és félkész termék
31|13 Novendék-, hizé- és egyéb allatok
32(14 Késztermékek
33[15 Aruk
3416 Készletre adott elBlegek
3511 KOVETELESEK 1708317 1217791  -29%
36(1.1 Kovetelések aruszallitasbo! és szolgaltatasbol 38 660 15| -100%
3712 Kdvetelések kapcsolt véllalkozassal szemben
38/11.3 Kdvetelések egyéb részesedesi viszonyban 1év vallalkozassal szemben
39(11.4 Véltokovetelések
40(1.5 Egyéb kovetelések 1669 657 1217778 -21%
41(16 Kovetelések értékelési killdnbdzete
42|17 Szarmazékos Ugyletek poziliv értékelési kildnbbzete
43| ERTEKPAPIROK
4411111 Részesedés kapesolt véllalkozasban
45(111.2 Egyeb részesedés
46(11.3 Sajat részvények és részesedések
47114 Forgatasi céld hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
481115 Ertékpaplrok értékelési killsnbozete
49|Iv. PENZESZKOZOK 10 38| 260%
50(IV.1 Pénztér, csekkek 10 38| 280%
51|Iv.2 Bankbetétek
52|Cc AKTIV IDOBELI ELRATAROLASOK 101705 368 804|  263%
53|C.1 Bevélelek aktiv iddbeli elhatérolésa 101705 368765 263%
54/C.2 Kéltségek, raforditasok aktiv idobeli elhatarolasa 39
55|C.3 Halasziott raforditasok
56 ESZKOZOK OSSZESEN 3708433 3402 154 -8%
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KSH SZAM:

11404374-6420-114-01

CEGJEGYZEK: 01-10-043483
EST MEDIA Nyrt.
MERLEG 'A’ valtozat FORRASOK
sSZ Megnevezés / E Ft 2014.12.31. Ellendrzés 2015.12.31. | Valtozas
hatasa éviév
57|D. SAJAT TGKE 40192 -570 536| -1520%
58]1. JEGYZETT TOKE 519 331 519331
59 ebbadl visszavasarolt tulajdoni részesedés névéréken
60| II. JEGYZETT, DE MEG BE NEM FIZETETT TOKE (-)
61|lIl. TOKETARTALEK 9739962 9739962
62|IV. EREDMENYTARTALEK -12738 855 -10219101]  -20%
B3|V. LEKOTOTT TARTALEK
64|VI. ERTEKELES| TARTALEK
65/VI.1 Ertékhelyesbités értékelési tartaléka
66|VI.2  |Valbs ériekelés értékelési tartaléka
67|VII. MERLEG SZERINTI EREDMENY 2519754 610728 -124%
68[E. CELTARTALEKOK
69|(E.1 Céltartalék a vérhatd kotelezettségekre
70|E.2 Céltartalék a jov8beni koltségekre
71|E3 Egyéb céltartaték
72|F. KOTELEZETTSEGEK 3537241 3517770 1%
73|1 HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK
7411 Hatrasorolt ktelezettségek kapcsolt vallalkozassal szemben
75|12 Hatrasorolt kotelezettségek egyéb részesedési viszonyban 1év6 véllalkozassal szemben
76{1.3 Halrasorolt kbtelezettségek egyéb gazdalkoddval szemben
77|l HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 3296 507 3296 507
78(I.1 Hosszu lejératra kapott kdlcséndk
79(11.2 Awvaltoztathat6 kotvény
80(I1.3 Tartozasok kdtvénykibocsatasbol 3296 507 3296 507
81|14 Beruhazasi és fejlesziési hitelek
82{11.5 Egyéb hosszi lejératu hitelek
83|16 Tartbs kdtelezetiségek kapcsolt vallalkozassal szemben
847 Tartos kotelezetiségek egyéb részesedési viszonyban Iévo vallalkozassal szemben
85(11.8 Egyéb hosszu lejaratu kételezettségek
86 (M. ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 240734 221263 -8%
87|I.1 Révid lejarati kélcsdnok 5921 4315  -27%
88 ebbdl az &tvaltoztathaté kotvények
89|111.2 Rvid lejarati hitelek
90(|1.3 Vevito! kapott ellegek
91(lll.4 Kotelezeltségek aruszallitasbol és szolgaltatasbol 95 365 63941 -33%
92|111.5 Valtétartozasok
93(In.e Révid lejérat kbtelezettségek kapesolt vallalkozassal szemben
94|17 Révid lejaratd kitelezettségek egyéb részesedési viszonyban 1év8 vallalkozassal szemben
95(11l.8 Egyéb rovid lejaratu kotelezettségek 139 448 153 007 10%
961119 Kotelezetiségek értékelési kilonbozete
97|I1.10 | Szérmazékos ligyletek negativ értékelési kllonbozete
98(G. PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK 131000 454920 247%
99(G.1 Bevételek passziv idbeli elhatérotasa
100|G.2 Kéltségek, raforditasok passzlv idébeli elhatérolasa 124619 454920 265%
101|G.3 Halasztotl bevételek 6381 -100%
102 FORRASOK OSSZESEN 3708433 3402154 8%
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KSH SZAM: 11404374-6420-114-01
CEGJEGYZEK: 01-10-043483
EST MEDIA Nyrt.
EREDMENYKIMUTATAS OSSZKOLTSEG 'A'
$8Z Megnevezés | E Ft 2014.12.31. Ellenérzés 2015.12.31. | Véltozas
hatdsa éviev

1 1|Belft\di értékesités nettd arbevétele 32925 55100 67%

2 2|Export értékesités netté arbevétele

3 ERTEKESITES NETTO ARBEVETELE 32925 55100 67%

4 3(Sajat termelésa készletek allomanyvaltozasa

5 4|Sajat eldallitasu eszkdzok aktivalt értéke

8/lI. AKTIVALT SAJAT TELJESITMENYEK ERTEKE

7(10. EGYEB BEVETELEK 6413276 16 -100%

8 ebbdl visszalrt értékvesztés

9 5|Anyagkéltség 45 5 -89%
10 6 |Igénybe vett szolgaltatasok 42 034 36345 -14%
1 7|Eqyéb szolgaltatasok értéke 6046 2622| -57%
12 8|Eladott aruk beszerzési értéke
13 9|Eladott (kézvetitett) szolgaltatasok értéke 474 -100%
14(IV., ANYAGJELLEG(O RAFORDITASOK 48 599 38972  -20%
15 10 Bérksltség 27619 15431  44%
16 11)Személyi jellegl egyéb kifizetések 304 180 47%
17 12 Bérjarulékok 7925 4489 43%
18|V. SZEMELY! JELLEGU RAFORDITASOK 35848 20080 -44%
19|vi, ERTEKCSOKKENESI LEIRAS 32809 32727 0%
20|V, EGYEB RAFORDITASOK 3759373 622134 -83%
21 ebbdl értékvesziés 298 746 598588  100%
2/A 0ZEMI TEVEKENYSEG EREDMENYE 2569 572 658797 126%
23 13 [Kapott osztalék és részesedés
24 ebbdl kapcsolt véllatkozastol kapott
25 14|Részesedés értékesitésének arfolyamnyeresége 10 508 -100%
26 ebb6l kapcsolt vallalkozastél kapott
27 15|Befektetett pénziigyi eszkdzok kamatai, arfolyamnyeresége 68 272 267060 291%
28 ebbdl kapcsolt véllalkozastél kapott
29 16|Egyéb kapott kamatok és kamatjellegii bevételek 34 350 86393 152%
30 ebbdl kapcsolt vallalkozasto! kapott
3 17 |Pénziigyi miiveletek egyéb bevételei
32 ebbdl értékelési kiilbnbdzet
33vil.  [PENzUGYI MUVELETEK BEVETELEI 113130 353453| 212%
34 18| Befektetett pénziigyi eszkdztk arfolyamvesztesége 43918 -100%
35 ebbdl kapcsolt véllalkozasnak adott
36 19 |Fizetendd kamatok és kamatjellegi raforditasok 121706 3132201 157%
37 ebbdl kapcsolt véllalkozasnak adott
38 20|Részesedések, értékpapirok, bankbetétek értékvesztése
39 21|Pénzigyi miveletek egyéb raforditasai 141 377 167%
40 ebbdl értékelési killdnbozet
41]IX. PENZUGYI MUVELETEK RAFORDITASAI 165 765 313597 89%
42|B PENZ0GYI MUVELETEK EREDMENYE -52 635 39856 -176%
43c SZOKASOS VALLALKOZASI EREDMENY 2516 937 618941 -125%
44X RENDKIVOLI BEVETELEK 5657 8213  45%
45|XI. RENDKIVOLI RAFORDITASOK 2840 100%
46D RENDKIVOLI EREDMENY 2817 8213] 192%
47|E ADOGZAS ELOTTI EREDMENY 2519754 610728 -124%
48[Xn.  [ADOFIZETESI KOTELEZETTSEG
49(F ADOZOTT EREDMENY 2519754 £10728| -124%
50 22 |Eredménytartalék igénybevétele osztalékra
51 23 |Fizetett (jovahagyott) osztalék és részesedés
526 MERLEG SZERINTI EREDMENY 2519754 610728 -124%
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KIEGESZITO MELLEKLET 2015 EST MEDIA Nyrt.

1. ALTALANOS KIEGESZITESEK
1. A véllalkozas bemutatasa

Az Est Média Nyilvanosan mGkédd Részvénytarsasag 1896. 01. 04.-6n alakult jogel3d nélko,
A cégblréség altal 1996. 04. 17.-6n bejegyzésre ker(it.

A cég székhelye: 1012 Budapest, Logodi utca 49.

A cég honlapja: www.estmedia.hy

A cég kozzétételi helysi: www bethu www.kozzetetelek hu @ cég honlapja

2015. év végén a cdg jegyzelt tokéje: 519.331eFt megjegyzés: idGktzben a jegyzett t6ke 40.507.837.5 forintra csékkent

tulajdonosi szerkezet az adatlapi részben

Igazgaldsagi tagok 2015. december 31-én (dr. Balézs Csaba, Kovacs Andrés és Pankolai Csaba igazgaldségi lagsaga idSkézben megszint):

dr. Balazs Csaba a.n.: Muczina Méria lakcime: 1118 Bp., Soml6i Gt 37/A.

Bencze Gysrgy an.: Téth Zsuzsanna lakcime: 1026 Bp., Pasaréti 0t 102.

Kovécs Andrés a.n.: Alénia Valéria lakcime: Tudor Vladimirescu nr 20A, Otopeni, lIifov, 075100 Roménia
Pankotai Csaba a.n.: Gylre Méria lakcime: 1046 Sofia, Kisinev utca 8, ap 41. Bulgéria
Kovécs Péler a.n.: Lanker Magdolna lakcime: 1028 Bp., Fuvola u. 20. a. ép.

Faragé Péter a.n.: Kuchta Ibolya lakcime: 2000 Szentendre, Bukkés part 46.
FellgyelBbizottsagl tagok 2015. december 31-én:

Bognar Attila an.: Kismartoni Erzsébet lakcime: 1026 Bp., Csejtei u. 14.

Késik Tamas a.n.: Matd Julianna lakcime: 1173 Bp., Sarléfecske u. 8.
Klementisz-Csikds Gabor  a.n.: Klementisz Gizella  lakcime: 1147 Bp., Flirész u. 30-32.

Audit bizottsagi tagok 2015. december 31-én:

Bognar Attila an.: Kismartoni Erzsébet lakcime: 1026 Bp., Csejtei u. 14,

Kosik Tamés an.: Maté Julianna lakcime: 1173 Bp., Sarléfecske u. 8.
Klementlsz-Cslkés Gabor  a.n.: Klementisz Glzella lakcime: 1147 Bp., Flrész u. 30-32.

A Térsasag Igazgatésaganak tagjal, Fellgye!d Blzotisaganak tagjal, valamint Audit Bizattsagénak tagjal
ezen minbségikben a 2015, évben sem pénzbeli, sem nem pénzbeli jutatasban nem részesvltek.

A Tarsasag korabbi vezet6 tisziségviseléivel, igazgatasagi, feligyel5 bizottsAgi tagjaival szemben nyugdijfizetési kitelezettség nincs.

A konyvvizsgélé cég neve: Derzsi & Wemilzer Pénzligyi-szadmviteli Szolgéltatd Korlatolt Feleldsségl Tarsasag
(1134 Budapest, AngyalfSidi at 37. I/3., Cg. 01-08-074959, MKVK nyilvantartasi szam: 002400)
amelynek nevében a Tarsasag konyvvizsgalaldt Derzsi Gybrgy kényvvizsgald
(1134 Budapest, Lehel u. 34/C. s2am alatti lakos, nyilvantartasi szadm: 003131)

A kényvvizsgélé dijazésa: 2 millid Ft + AFA
A kdnywvizsgalé a targyévi fizleti évben egyéb bizonyossagot nyljté szolgaltaldst, adétanacsadsi
és egyéb, nem kényvvizsgaldi szolgaltatast a Tarsasag részére nem nytjtott.

2. A szamviteli polilika f6bb vonasai

Az Nyrt szamvitelében els8dleges szempont valt, hogy a legegyszerfibb médszerrel
allapitsa meg a gazdalkodas eredményét.

Ennek érdekében az Nyrt &It a szémuvitali térvényben adott lehelBséggel, mely szerint
a beszerzéskor az anyagokat, arukat azonnal kéllségként szamolta el majd

év végeén leltarozott.

A targyi eszk6zok varhatd élettartamét az alabbiak szerint hatarozia meg:

kulcsok:

a) 100.000 Ft egyedi beszerzési értékii targyi eszkézoket a beszerzés iddpontjaban
b) Ugyvitel-technikal eszkbztket 3 év alatt

c) egyéb gépek berendezéseket 7 év alatt

d) szellemi termékek 3 év alatt

Az elszémolas a bruttd érték alapjén térténik, linedrisan.

A Mérlegkészités fordukinapja: 2015.12.31., z&rénapja: 2016. aprilis 26,
Az Nyrt A tipust éves beszamol6t készit 6sszksltség eljarasu eredmény-kimutatassal,

A mérleg alairdja:
Kovacs Péler a.n.: Lanker Magdolna lakelme: 1028 Bp., Fuvola u. 20. a. ép.

A beszamolb 8sszedllitasaert felelBs személy neve:
Németh Gabor PM reg. szama 186256

A Tarsasag Média Uzletaganak értékesitésére irdnyuld, 2014. november 10-én lezarult tranzakcid eredmeényekeénl a Tarsasag jelenleg minimalis tevékenységel

fejt ki, lenyegében a megmaradt vagyonelemelnek kezelésével foglalkozik. Emellett a Tarsasag arra torekszik, hogy az értékesitési ranzakcié eredményeképpen
felszabadult eréfarrésai atrendezésével — ahogy ama a cég életében mar tobb példa is volt — mas tertilsteken, sziikség szerint mas menedzsmentte! folytathassa
mikédését. A Tarsasag ennek érdekében aktivan keresi azokat az (j teriileteket és lehet8ségeket, ahol a t5zsdei jelenlét hozzaadott értéket jelenthet.

A mérleg fordulénapjan a Tarsasag llkvid eszkézei nem nyljtanak elegend8 fedezetet a kételezettségei egyisszegl rendezésére és - az U fokusztertilet megtalalasalg -
nem &ll rendelkezésére egy olyan cash flow elSrejelzés és jovedelem forras, amely a j6vben esedékessé val6, kitvénykibocsatashol ereds fizetési kételezettségeire
fedezetet biztositana.



Il. MERLEGHEZ KAPCSOLODO KIEGESZITESEK

1. ATéarsas4g bef t eszkOzei a kbvetkezbk:
Brutté érték forintban
MEGNEVEZES NYITO NOVEKEDES CSOKKENES ZARO
Vagyoni érték(i jogok 5654604 5654 604 0
Vagyoni értékii jogok 100e 90 000 90 000 0
Szellemi termékek 321735276 153 235 276 168 500 00D
Szellemi termékek 100e 20000 20 000 D
web2grid 1200 000 1200 000 0|
Milszaki gép ber. 1019 544 505 494 514 050
Egyéb gépek, ber. 417 991 209 220 208 771
Egyéb gépek, ber. 100e 48 390 48 390 0
OSSZESEN 330 185 805 0 169 222 821
Halmozott értekcstkkenés forintban
MEGNEVEZES NYITO NOVEKEDES CSOKKENES ZARO
Vagyoni értéka jogok 4938393 300174 5238 567 0
Vagyoni érték( jogok 100e 90 000 90 000 0|
Szellemi termékek 135 148 257 32 141 380 133 543 467 33746 170
Szellemi termékek 1008 20 000 20 000 0|
web2grid 1200 000 1200 000 0]
Milszaki gép ber. 783 344 255066 505 494 532916
Egyéb gépek, ber. 133 408 30254 163 662 0
Egyéb gépek, ber. 100e 48 390 48 390 0
OSSZESEN 142 361 792 32726 874 34 279 086
Befektetett pénztigyi eszkdzsk: 1680577 e forintban
Tart6s hitelviszonyt megtestesitd értékpapir: 1680577
2. Az Nyrt forgbeszkézel: 1217829 e forintban
Kovetelések 1217 791 e forintban
Vevdi kovetelés 15
Engedményezésbdl 44 500
Kélesonadott/le nem hivolt kétvény 1130 579
Adokovelelések 42233
Egyéb 464
Pénzeszkbdzei pénztarban 38 e forintban
bankszamlan: -
38 |
3. Aktiv idGbeli elhatarolas -
bevételek 368 765 368804 e forinban
kéliségek 30

A Térsasag az EMG Médiacsoporttal szembeni mintegy 500 millié forintos nyilvantaridsi értékil kévetelésére 2015. év végével 100%-os &rtékvesztést szamolt el,

a 2014. december 31-i forduldnapi beszdmoldban kdzzétet! jelenérték s2amitasi elvek szerint.
Ugyanezen kévetelés akilv idGbeli elhatarolasok kdzdtt kimutatott kamalaira is 100%-os értékvesztés keriilt elszamoldsra.
Amennylben a kévetelés késbbb részben vagy egészben megtérill, az értékvesztés az adott iddpontban ennek megfelelGen visszairasra kerill majd.

4. A Tarsasag sajét tokéjének valtozasa:

¢ forintban
MEGNEVEZES Jegyzett toke Toketartalék Eredménytartalék Lekotott tartalék Mérleg sz. er. Osszesen
2015.01.01. nyit6 519 331 9 739 962 - 12 738 855 - 2519754 40 192
évkozi valtozasok: E
MSZE atvezetése ET-ba  jan.01 2519754 - 2518754
2015-6s mérleg sz. er.  dec.31 - 610728 - 610728
2015.12.31. zaré 519 331 9739962 - 10 219 101 - - 610728 - 570 536

A 2015. év végi sajal (Gke a jegyzetl t6ke 2/3-a al4, a negativ lartomanyba csikken, igy a sajal toke helyzet rendezése valt sziikségessé, ennek érdekében dssze kell

hivni a kbzgy(lést a szUkséges lépések megtétele érdekében.



5. Kételezettségek : 3517770 ]e forintban
Hosszii lgjératu kételezetiségek 3296507 e forintban
kétvénykibocsatas 3 296 507
Révid lejarata kélelezettségek 221263 o forinlban
révid lejérati kolcsonok 4315
engedményezésbéllatozasatvallalds 21088
szallitéi kotelezettség 63 941
NAV tantozds 73551
jbvedelemelszamolas 17 691
egyéb 40 677
6. Passzlv idBbell elhatarolas 454920 e forinban
fizetend6 kamalok 433 298
kéltségek elhataroldsa 21622
halasztott bevélelek -
ll. AZ EREDMENYKIMUTATASHOZ KAPCSOLODO KIEGESZITESEK
1. Ertékesités 4rbevétele: 55100 e forintban
egyéb bevételek 25100
bérleli dijak 30 000
2. Anyagkoltség L 5 |e forintban
Irodaszer 5
3. Igénybe vett szolgattatasok N 36345 |e forintban
bérleli dijak 345
hirdetés 30 000
egyéb karbantartas -
egyéb szolgsltatds 3069
kdnywvitel 931
kényvvizsgalat 2000
4. Egyéb szolgaltatés 2622 |e forintban
iletéx, hatésagl dij 386
pénziigyi dijak 576
egyéb 1660
5. Aivéllalkozoi telj. - e forinban
eladott szolgaltatasok -
6. Személyi Jellegd kifizetés
f6 bérkéltség 9zem. Jell. bérjarulékok e forintban
16allast munkavallalok 3 15 431 160 4 489
egyéb munkavallalok 0 - & E
15431 160 4489
Nyugdijfizelési kélelezetiség nem volt.
7. Ertékcstikkenésként terv szerinti &s terven feltli (selejtezés) lett elszamolva.
e forintban
MEGNEVEZES TERV SZERINTI TERVEN FELULI OSSZES
Vagyoni értékd jogok 300 416 716
Vagyoni értékd jogok 100e - - -
Szellemi termékek 32142 19 692 51834
Szellemi termékek 100e - - -
web2grid - - -
Muszaki gép ber. 255 - 255
Egyéb gépek, ber. 30 45 75
Egyéb gépek, ber. 100e - - -
Osszesen: 32727 20 153 52 880




IV . TAJEKOZTATO KIEGESZITES

Elhatéarolésok alakuldsa

Akiiv id8beni elhatéroldsok 2014 2015
Bevételek aktiv idGbeni eh. 101 705 455 158
Bevét. aktlv id6beni sh. év. - - 86 393
Kbltségek aktlv idGbeli eh. - 39
Osezesen: 101 705 368 804
Passziv idbeni elhatarolasok: 2014 2015
Kta., réf elhataroldsa 4 500 21622
Flzetendd kamatok 120 119 433 298
Halasztott bevételek 6 381 -
sszesen: 48 717 454 920
Befekietetett pénzigyi eszkdzok, forgoeszkézok kozott ki értékpapirok értél tésének alakulasa e forintban
Megnevezés Nyitd Novekedés Csdkkenés Visszairés Atsorolésok +- Zard
Ertékvesziés - - - - -
Tartds részesedések kapesoll vall.-ban - - - - -
Tartdsan adott k8lcstn kapcsolt vall.-ban - - - - -
Egyéb tartds részesedés - - - - -
T. adoll kélcsén e.részes. V. éllé vall.-ban - - - - -
Tarsasagi addalap | té
Adbzas el5tti eredmény - 610728
Adbalapot csdkkentd tételek 32727
Adbalapot ndveld tételek 634 241
Adbalap - 9214
Adoalapot csékkentd tételek:
Adotdrvény szerinti écs 32727
32727
Addbalapot ndveld tételek:
Szamviteli tv. szerinti écs 32727
Terven feldli écs. 20153
Jogerds hat. birsag 2863
El nem ismert ktg.,raf. 63
Elszamolt értékvesztés 578 435
634 241
V. VAGYONI, PENZUGYI ES JOVEDELMI HELYZET ALAKULASA
forgbeszkdzok értéke 1217 829 arbevétel 55100
Usszes eszkdz 3402 154 agyéb bevélel 16
sajét téke - 570 536 ad6zas eldtti eredm - 610 728
Megnevezés Mutato Index
Forgoeszkéz arany: 1217 829 35,80%
3402154
Tokeellatottség: - 570 536 -16,77%
3402 154
Arbevétel aranyos - 610 728 -1108,08%
jovedelmezoség: 55116
Eszkbzaranyos - 610 728 -17,95%
jovedelmez8ség: 3402 154
Vagyonaranyos - 610 728 107,04%
jovedelmez8séq: - 570 536




EST MEDIA Nyrt.

CASH FLOW KIMUTATAS
2014.12.31. Ellendrzés 2015.12.31. Viltozas
s8z Megnevezés / E Ft hatasa %
1|(Korrigalt) Adozas elétti eredmény 2519754 610728 -124,24%
2|Elszamolt amortizacid 32809 32727 -0,25%
3| Elszamolt értékvesztés és visszairas 298 746 598 588 100,37%
4|Céltartalék képzés és felhasznalas kiilinbozete
5|Befekletett eszkdzok értékesitésének eredménye 33410 -100,00%
6| Szallitéi kotelezettségek valtozasa 32675 -31 424 -196,17%
7|Egyéb rovid lejarata kotelszettségek valtozasa -360 066 13558 103,77%
8|Passziv idébeli elhatarolasok véltozasa 82283 323920 293,67%
9| VevBkdvetelések valtozasa -37126 38 168 202,81%
10| Forgdeszkozok {vevo és pénzeszkoz nélkil) vallozisa -1 383 525 10 317 100,75%
11|Aktiv idGbeli elhatarolasok valtozasa -66 871 -353 492 -428,62%
12|Fizetett ado (nyereség utan)
13|Fizetett osztalék, részesedés
. |MUKODESI CASH FLOW OSSZESEN 1152 089 21634 -98,12%
14|Befektetett eszkdzok beszerzése -3 123 562 -20 000 99,36%
15 |Befektetett eszkdzok eladasa 84 508 -100,00%
16| Kapott oszialék, részesedés
Il. |BEFEKTETESI CASH FLOW OSSZESEN -3039 054 -20 000 99,34%
17]|Részvénykibocsatas bevétele (egyéb tGkebevételek) 321368 -100,00%
18 Kétvény, hitelviszonyt meglest. ért.papir kibocsatas bevétele 1585930 -100,00%
19Hite! és kdlcson felvétele 3816
20|Hossz1 lejaratra nyUijtott kdlcsondk, bankbetétek torl., bevalt, -20 327 100,00%
21|Véglegesen kapott pénzeszkdz
22|Részvénybevonas (egyéb tokeleszallitas)
23|Kétvény visszafizetés
24 |Hitel és kolcson torlesztése és visszafizetése 5422
25|Hossz lejaratra ny(jtott kélesdnck, elhelyezett bankbetétek
26| Véglegesen atadott pénzeszkdz
27| Alapitdkkal sz. / egyéb hosszu két. valtozasa
. |PENZUGYI CASH FLOW OSSZESEN 1886 971 -1 606 -100,09%
IV. |PENZESZKOZOK VALTOZASA 6 28 366,67%

5



VII. A JELENTOSEBB TETELEK, VALTOZASOK MAGYARAZATA, ADATLAPOK

I. MERLEG

A Tarsasag ugyanazt a szamviteli politikat és ugyanolyan szamitasi modszereket kovet az idGszak végi pénziigyi
kimutatasokban (a targyiddszakban), mint a legutébbi éves pénzligyi kimutatasokban (a bazisiddszakban).

A mérlegf66sszeg a bazisiddszakhoz képest 8 szazalékkal alacsonyabb. Eszkéz oldalon a forgbeszkézok a
bazisiddszakhoz képest 29 szazalékkal, mig a befektetett eszkézok a bazisidészakhoz képest 4 szazalékkal
csbkkentek. Forrasoldalon a révid lejarati kételezettségek allomanya 8 szazalékkal csékkent a bazisidészakhoz
képest, mig a hosszu lejaratl kételezettségek a bazisidGszaki adathoz képest véltozatlanok, a sajat téke pedig
1520 szazalékkal csdkkent a bazisidészakhoz képest.

Az egyértelmiiség kedvéért megjegyezzik, hogy a bazisidoszak megjelslés alatt mind a mérleg, mind az
eredmeénykimutatas esetében a 2014.12.31-i adatokat értjiik.

A mérleg és eredménykimutatas idBszaki valtozasanak bemutatdsara hivatott szazalékos mutatészdm a
bazisidészakiél a targyidészakig terjedd valtozast mutatja a bazisidGszak szazalékaban.

1. ESZKOZOK

1.1. A Befektetett eszkozok allomanya a bazisidSszakhoz képest 4 szazalékkal csékkent, melynek értékét t6bb
tényez6 az alabbiak szerint befolyasolta.

1.1.1. Az Immateridlis javak allomanya els6sorban az elszamolt értékcstkkenés &s ériékvesztések miatt 28
szazalékkal cs6kkent a bazisidészakhoz képest.

1.1.2. A Targyi eszk6zék nominalisan nem jelentés értéke 64 szazalékkal csékkent a bézisidészakhoz képest.

1.1.3. A Befektetett pénzligyi eszkbzok allomanya 2 szazalékkal csékkent a bazisiddszakhoz képest. Ezen beliil a
Tarsasag cégcsoportianak megsziinése miatt a Tartds részesedés kapcsolt véllalkozdsban soron mar nem
szerepel semmi, mig a Tartds hitelviszonyt megtestesits értékpapir soron szerepel a fordulénapon a Tarsasag
birtokaban volt sajat kétvényallomany, amely a bazisidészaki adathoz képest egy, a jelen jelentés forduldnapjat
kévetden zarult értékpapirkélcsén tgylet folytan a fordulénapon 2 szazalékkal csékkent.

1.2. A Forgdeszk6zdk dllomanya 29 szazalékkal csékkent a bazisidészakhoz képest.

1.2.1. A Kovetelések a bazisiddszakhoz képest 29 szazalékkal csokkentek, ezen belll a Kévetelések
aruszallitasbol és szolgaitatasbol sor értéke mintegy 38,5 millio forinttal cstkkent, mig a Tarsasag
cégcsoportjanak megszlinése miatt a Kdvetelések kapcsolt véallalkozdssal szemben, illetve a Kévetelések egyéb
részesedési viszonyban Iévé véllalkozdssal szemben sorokon mar sem a bazisiddszakban, sem a
targyidészakban nem szerepel semmi. Az Egyéb kdvetelések 27 széazalékkal csokkentek, alapveten az ezen a
soron kimutatasra kertilt, az értékesitett Média Uzletaggal (az EMG Médiacsoport Kft-vel) szemben fennmaradt
kévetelésnek a beszamol6 fordulénapjaval tortént 100 szazalékos értékvesztése miatt. Ugyanezen a soron lett
kimutatva az EMG Kft. csddeljardsa kapcsan még at nem vett vagy atvett, de id6kézben kolcsdnadott
kotvényekre vonatkoz6 kévetelések forduldnapi értéke.

1.2.2. Az Ertékpapirok sor sem a bazisidészakban, sem a targyid6szakban nem tartalmaz semmit.

1.2.3. A Pénzeszkézdk allomanya a bazisidészakhoz képest nominalisan lényegében nem véltozott.

1.3. Az Aktiv idébeli elhatirolasok értéke 263 szazalékkal nott és ezen belil a Bevételek aktiv idGbeli
elhatarolasa soron kerlilt kimutatasra a fordulénapon a Tarsasag birtokaban volt vagy a Tarsasag altal kdvetelt

sajat kotvényekre est, a kibocsatas napjatél 2015. december 31-ig terjedd id6szakra esé kamatkévetelés. A
Kéltségek, raforditasok aktiv id6beli elhatdroldsai targyiddszakot kovetd idGszakra vonatkozd informatikai



szolgéltatasokat tartalmaznak.

2. FORRASOK

2.1. A Sajat téke a bazisidoszakhoz képest 1520 szazalékkal csokkent a kovetkezd hatasok ereddjeként. A
Jegyzott t6ke és a TGkelartalék a bazisiddszakban a targyid6szakival azonos. Az Eredménytartalék a
bazisidészaki Mérleg szerinti eredmény soron kimutatott §sszeggel nétt. A Mérleg szerinti eredmény sor a
targyévi adézott eredménnyel azonos dsszegben kerlilt kimutatasra.

2.2. A Kotelezettségek allomanya a bazisidGszakhoz képest 1 szazalékkal csokkentek, az alabbi tételekbdl
adoddan.

2.2.1. A Hosszii lejératu kitelezettségek kozott a Tartozdsok kétvénykibocsétésbol soron kerllt kimutatasra a
Tarsasdg altal az EMG Kft. csddeljarasa kapcsan kibocsatott kétvénysorozat értéke. A kdtvények lejarata 2024,
augusztus 14., az évi 9,5 szazalék tbkésedd kamat a lejaratkor a tékével egyiitt esedékes.

2.2.2. A Rovid lejérata kitelezettségek dllomanya a bazisidészakhoz képest 8 szazalékkal csékkent. Ezen beliil a
Koételezeltségek aruszallitisbél és szolgéitatdsbol sor Gsszege mintegy 31,5 millié forinttal csékkeni, mig az
Egyéb rovid lejaratu kolelezettségek 6sszege mintegy 13,5 millié forinttal nétt. A Tarsasdg cégcsoportjanak
megsziinése miatt a RoOvid lejratu kitelezettségek kapcsolt véllalkozdssal szemben soron sem a
bazisidészakban, sem a targyid6szakban nem szerepel semmi.

2.3. A Passziv idébeli elhatdrolasok értéke 247 szazalékkal nétt a bazisidSszaki adathoz képest.

2.3.1. A Kdltségek, réforditasok passziv idébeli elhatarolésa soron szerepld targyidészaki érték a Tarsasag altal
kibocsatott kétvények utan fizetendd, a kibocsatas napjatdl 2015. december 31-ig terjedd id&szakra esd
kamatkételezettségnek (melyet egyébként a kétvények lejaratok, 2024. augusztuséban kell majd a t6kével egyiitt
megfizetni), valamint a szallitok felé fennallé késedelmi kamat fizetési kitelezettségnek felel meg.

2.3.2. A Halasziott bevételek soron a bazisiddszakhoz képest mar nem szerepel semmi. Korabban itt keriltek
kimutatdsra a 2006-os WEBGYAR palyazati elszamolashoz kapcsolods, illetve egyéb, késdbbi években
elszamolhaté bevételek.

Il. EREDMENYKIMUTATAS

3.1. Az Ertékesités netté arbevétele a targyidészakban mintegy 55 millié forint volt, ami a bazisiddszaki adathoz
képest 67 szazalékkal magasabb. Ennek értéke a Tarsasag tevékenységébdl szarmazé arbevételeket
tartaimazza.

3.2. Az Egyéb bevételek bazisidészaki nominalisan jelentdsen megugrott értéke egyrészt a korabbi években
tobbnyire 100 sz&dzalékban leirt kdveteléseknek a korabban megvolt cégcsoporton beliili, bekeriilési értéken
tortént atruhazasaibdl, masrészt pedig az EMG Kft. részére annak értékesitését megeldzéen nyujtott
potbefizetésbdl adédik. A targyidészakban ezen sor értéke nullahoz kézelit.

3.3. Az Anyagjellegi réforditisok Osszértéke 20 szazalékkal csokkentek a bazisidészaki adathoz képest,
elsGsorban a Tarsasag beszlikilt tevékenysége miatt.

3.4. A Személyi jellegu raforditasok 44 szazalékkal csékkentek a bazisid6szakhoz képest, alapvetBen a Tarsasag
sz(ikilé tevékenysége okan csokkend létszamu személyzet miatt.

3.5. Az Ertékcsikkenési lelras soron szerepld targyidészaki mintegy 32,7 milli forintos ésszeg szinte kizarélag a
fentebbi Immaterialis javak soron szerepld allomany értékcstkkenését tartalmazza.

3.6. Az Egyéb raforditésok bazisidészaki nominalisan jelentSsen megugrott értéke egyrészt a korabbi években
100 szézaléknal kisebb mértékben leirt kéveteléseknek a korabban megvolt cégesoporton beliili, bekerlilési



értéken tortént atruhazasaibol, masrészt pedig az EMG Kift. részére annak értékesitését megeldzéen nydijtott
potbefizetésbdl adodik. A targyidészakban ezen sor értéke mintegy 620 millié forint, melynek legnagyobb részét a
korabban értékesitett Média Uzletaggal (az EMG Médiacsoport Kft-vel) szemben fennmaradt kévetelésre és
kamataira 2015. december 31-el elszamolt 100 szazalékos értékvesztés teszi ki.

3.7. Az Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye sor csaknem 659 millié forintos veszteséget mutat, szemben a
bazisidiszaki nominalisan kiugré adattal, ami nagyrészt az akkori Egyéb bevételek és Egyéb réforditisok
egyenlegébdl adodott.

3.8. A Pénzilgyi miveletek bevételei, illetve a Pénztigyi mdveletek réaforditasai sorok a targyiddszakban az adott
és kapott kamatokat (nagyobb részt a Tarsaség éltal kibocsatott kétvény utan fizetends, illetve kévetelt,
egyébként elhatarolt kamatokat) tartalmazzak. Ezen eredménysorok ésszhatasa a targyidészakban mintegy 40
millio forint volt, szemben a bazisidészaki mintegy -52,6 millio forintos értékkel.

3.9. A Szokasos véllalkozasi eredmény sor az Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye sormak a Pénzigyi
miveletek eredménye sor értékével korriglva 618,941 milli6 forintos veszteséget mutat, szemben a
bazisiddszaki, a fentiek szerinti nomindlisan kiugré zemi eredménybél adédé szintén nominalisan kiugrd
eredménnyel.

3.10. A 8,2 millié forintos Rendkiviill eredmény soron szereplé 6sszeggel — mely egyenlegb8l mintegy 6,4 millio
forint a halasztott bevételek targyévi feloldasabdl eredsd 6sszeg — névelt Szokasos vallalkozasi eredmény vezet
el a Tarsasdg Adbzds elotti eredményéhez, ami 610,728 millié forint veszteséget mutat, szemben az
eléz6ekben részletezett okokbdl nominalisan kiugréan magas bazisidészaki pozitiv eredménnyel.

3.11. Az Adézott eredmény megegyezik az Adézés elétti eredménnyel.
3.12. A Mérleg szerinti eredmény megegyezik az Adézott eredménnyel, azaz -610.728.000,-Ft, azaz minusz

Hatszaztlzmilli6-hétszézhuszonnyolcezer forint, szemben a 2014. évi 2,519 milliard forintos, az eléz8ekben
részletezett egyedi okokbol nominalisan kiugréan magas eredménnyel.

A Tpt. 57. § (1) bekezdésének megfelelGen kijelentjik, hogy a szabalyozott informéciok nyilvanossagra
hozatalanak elmaradasaval, illetve félrevezetd tartalmaval okozott kar megtéritéséért a kibocsats felel.

Az éves jelentésben szereplé valtozasokon felill a tulajdonosi szerkezettel, a részvényekhez f(iz6d6 jogokkal, a
Tarsasag alkalmazottaival és szervezetével kapcsolatos egyéb lényeges valtozasok - legjobb tudomasunk szerint
- nem kovetkeztek be, illetve az id6kdzben bekdvetkezett valtozasokrdl (tulajdonosi szerkezet, stb.) a tarsasag
kiilén tajékoztatasokat tett k6zzé. A beszamolo forduldnapja és lenti datuma kézétti idészakban nem tértént olyan
Iényeges és jelentds esemény, mely hatassal lenne a beszamoléra.

Kijelentjiik, hogy a jelen éves jelentés a valdsagnak megfeleld, fuggetlen kényvvizsgald altal auditalt adatokat és
allitasokat tartalmaz, nem hallgat el olyan tényt, amely a kibocsatd helyzetének megitélése szempontjabdl
jelentéséggel bir. Kijelentjik tovabba, hogy az alkalmazhatd szamviteli elbirasok alapjan a legjobb tudasunk
szerint elkészitett, a jelen jelentésben kozzétett pénziigyi kimutatasok valdés és megbizhaté képet adnak a
Tarsasag eszkozeirdl, kotelezettségeirdl, pénziigyi helyzetérdl, valamint nyereségérédl és veszteségérdl, valamint
azt is, hogy a jelen jelentésben kdzzeétett (izleti jelentés megbizhaté képet ad a kibocséato helyzetérdl, fejlédésérsl
és teljesitményérdl, ismertetve a fobb kockazatokat és bizonytalansagi tényezéket. Fokozottan felhivjuk a
figyelmet arra, hogy a jelen jelentésben foglaltak nem adnak teljes és biztos képet az EST MEDIA Nyrt.
tevékenységérdl és a jovoben tervezett lépéseirdl, sem a Tarsasadg eredményeirdl, terveirdl, piacairél, a
tevékenységet érintd kockazatokrdl és egyéb kérilményekrél. A jelen jelentésben foglalt olyan kijelentések,
amelyek nem mlitbeli eseményekre vonatkoznak, ideértve kildndsen a ,varhatéan”, elérelathatélag”,
feltehetoleg” és ehhez hasonlé kifejezések, valamint a feltételes és j6vé idejii igealakok, jovére vonatkozd
kijelentéseknek tekintenddk. Ezen kijelentések a jelenlegi terveken, becsléseken és elSrejelzéseken alapulnak,
tehat nem lenne helyes ezen Kijelentésekre a kelld mértéket meghaladd médon tamaszkodni. Az ilyen
kijelentések ismert és nem ismert kockazatokat, bizonytalansagot és olyan tényezéket is jeleznek, amelyek
kovetkeztében a Tarsasag tényleges eredménye vagy teljesitménye alapvetfen eltérhet az ilyen jovore
vonatkozé kijelentesben foglalt, varhaté eredménytsl vagy teljesitménytél. Ezen tényezok tébbek kozott a
kivetkez6k lehetnek: altalanos gazdasagi és lzleti feltételek; a Tarsasag tartozasainak torlesztésére valo
képesség; a kulcs munkavallalok elvesztése; a piacainkra vonatkozd jogszabalyi vagy egyéb szabalyozasi
kérnyezet valtozasa; (] vagy eltéré technolégiak tamasztotta versenyhelyzet; habor(, terrorcselekmények vagy
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politikai instabilitds. A jévére vonatkozé kijelentések azon id6pontbeli allapoton alapulnak, amelyben ezen
allitasok elhangzanak, a Tarsasag nem vallal kételezettséget arra nézve, hogy a kijelentések barmelyikét 0]
informaciok vagy jévbeli események alapjan a tovabbiakban nyilvanosan frissitse, médositsa.

A jelen jelentésben szerepld, illetéleg megjelenitett, védjegyoltalom alatt allé széveges vagy képi megjeldlések
minden esetben a védjegyjogosult tulajdonat képezik. Azok barminemii felhasznalasa kizardlag a vonatkozd
védjegyjogosult engedélyével térténhet.

A Tarsasag 2015. évi jelentése teljes terjedelmében megtekintheté 2016. aprilis 29-16! a Tarsasag székhelyén
(1012 Budapest, Logodi u. 49.), tovabba honlapjan, a www.estmedia.hu cimen, a BET honlapjan a www.bet hu
cim alatt, valamint a www kozzetetelek.hu oldalon.



EST MEDIA Nyrt.

Adatlapok

Tarsasag neve:

EST MEDIA Nyrt.

Telefon: 782-9843

Tarsasdg cime:

1012 Bp. Logodi u. 49.

Telefax: 782-9067

Agazati besorolés: Vagyonkezelés

Beszamolasi iddszak:

2015.01.01.-2015.12.31.

Befektet6i kapcsolattarto: Kellner Gabriella

E-mail: info@estmedia.hu

Pénziigyi kimutatdsokhoz kapcsolodo adatlapok

PK2. Konszolidacios korbe tartozd gazdasigi tarsasagok

Az EST MEDIA Nyrt. (alaptoke: 519.331.250,-Ft, sajat t6ke: -570.536¢Ft, kibocsatott
részvények szama: 51.933.125 darab, egyenként tiz forint névértékli torzsrészvény [azzal,
hogy a 2015. jonius 19-én elhatarozott és 2016. februar 11-i hatillyal bejegyzett alaptoke-
leszallitas kovetkeztében a jelen beszamolé kézzétételének napjan az alaptéke 40.507.837,5
forint, a torzsrészvények névértéke pedig 0,78 forint]) konszolidicios korébe gazdasigi
tarsasag 2015. december 31-én nem tartozott, tovabba azoéta sem tartozik.
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Pénziigyi kimutatdsokhoz kapcsolédoé adatlapok

PK3. Mérleg (egyedi)

A Kibocsatok az alabbi kiemelt mérlegadatokat kotelesek feltiintetni:

Igen Nem
Auditalt* | X | | |
Konszolidalt* | | x ]
Szamviteli elvek* Magyar IFRS l__—__l Egyéb :
Pénznem* HUF X EUR Egyéb
Egység* 1 000 X 1 000 000
EST MEDIA Nyrt.
MERLEG 'A' viltozat ESZKOZOK
Ssz. Megnevezés / E Ft 2014.12.31 2015.12.31 Y/IY
1|A | BEFEKTETETT ESZKOZOK 1898 401 1815521 4%
2|1 IMMATERIALIS JAVAK 187 303 134 754 -28%
101l | TARGYI ESZKOZOK 521 190 -64%
18 [I. | BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK 1710577 1 680 577 2%
27(B FORGOESZKOZOK 1708 328 1217 829 -29%
28 | L KESZLETEK
35|11 | KOVETELESEK 1708 317 1217791 29%
43| | ERTEKPAPIROK
49| IV. | PENZESZKOZOK 10 38 280%
52| C | AKTiV IDOBELI ELHATAROLASOK 101 705 368 804 263%
56 ESZKOZOK OSSZESEN: 3708 433 3402154 8%
EST MEDIA Nyrt.
MERLEG 'A' véltozat FORRASOK
Ssz. Megnevezés / E Ft 2014.12.31 2015.12.31 Y/IY
57|D | SAJAT TOKE 40192 -570 536 -1520%
58)1. | JEGYZETT TOKE 519331 519331
6112 | TOKETARTALEK 9739 962 9739 962
6213. | EREDMENYTARTALEK -12 738 855 -10219 101 20%
674 | MERLEG SZERINTI EREDMENY 2519754 -610 728 -124%
68| E | CELTARTALEKOK
72| F KOTELEZETTSEGEK 3537241 3517770 -1%
HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK
7718 | HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 3296 507 3296 507
86| F ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 240 734 221263 -8%
98| G | pAsSZiv IDOBELI ELHATAROLASOK 131 000 454 920 247%
102 FORRASOK OSSZESEN: 3708 433 3402154 8%
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PK4. Eredménykimutatas (egyedi)

A Kibocsatok az alabbi kiemelt eredményadatokat kotelesek feltiintetni:

Igen Nem
Auditalt* | x | | |
Konszolidalt* | | | X ]
Szamviteli elvek™ Magyar IFRS |:| Egyéb \:l
Pénznem* HUF X EUR Egyéb
Egység* 1 000 X 1 000 000
EST MEDIA Nyrt.
EREDMENYKIMUTATAS OSSZKOLTSEG 'A’
Ssz. Megnevezés / E Ft 20141231 | 2015.12.31 YIY
3|L ERTEKESITES NETTO ARBEVETELE 32925 55100 67%
6] 1k AKTIVALT SAJAT TELJESITMENYEK ERTEKE
7|1 | EGYEB BEVETELEK 6413 276 14]  -100%
1411V. | ANVAGJELLEGU RAFORDITASOK 48 599 38972 -20%
18] V. SZEMELYI JELLEGT RAFORDITASOK 35 848 20080  -44%
19 VL | ERTEKCSOKKENESI LEIRAS 32 809 32727 0%
20 [ VIL | EGYEB RAFORDITASOK 3759373 622134  -83%
22| A UZEMI TEVEKENYSEG EREDMENYE 2569 572 658797  -126%
33| VIIL. | pENZIGYI MOVELETEK BEVETELEI 113 130 353453 212%
41| IX. PENZUGYI MUVELETEK RAFORDITASAI 165 765 313 597 89%
42|B PENZUGYI MUOVELETEK EREDMENYE -52 635 39856 | -176%
43]C SZOKASOS VALLALKOZASI EREDMENY 2516937 618941 |  -125%
44 [ X. RENDKIVULI BEVETELEK 5657 8213 45%
45 [ X1 RENDKIVULI RAFORDITASOK 2 840 -100%
46|D RENDKIV{LI EREDMENY 2817 8213  192%
47|E ADOZAS ELOTTI EREDMENY 2519754 610728 | -124%
48| XIL. | ApOFIZETESI KOTELEZETTSEG
9|F ADOZOTT EREDMENY 2519754 610728 | -124%
52| G MERLEG SZERINTI EREDMENY 2519754 610728 | -124%

PK6. Mérlegen kiviili jelentdsebb tételek

Az EST MEDIA Nyrt-nél sem 2015. december 31-én, sem az azdta eltelt idészakban nem
alltak fenn mérlegen kiviili jelentdsebb tételek.
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5%-ot meghaladé részesedéshez, szavazati jogokhoz és sajit részvényillomanyhoz
kapcsolédé adatlapok a 2015. december 31-i dllapot szerint

RS1. Tulajdonosi strukfura, a részesedés €s szavazati arany mértéke

Tulajdonosi Teljes alaptoke Bevezetett sorozat
kor
megnevezeése
Térgyév elején Id6szak végén Targyév elején Iddszak végén
(2015.01.01.) (2015.12.31) (2015.01.01) (2015.12.31)
% | % Db % | % Db % | % Db % | % Db

Belfoldi 9,67| 9.67| 5021012 941| 941| 4887867| 9,67| 9,67| 5021012| 941]| 941 4887867
intézményi/
tarsasag
Kiilfoldi 0,91| 0,91 474409 063 063 326309 091 0,91 474409 0,63 0,63 326309
intézményi/
tarsasag
Belfoldi 75,85 75,85 | 39390403 | 80,54 | 80,54 | 41828845 | 75,85 | 75,85 | 39390403 | 80,54 | 80,54 | 41828845
maganszemély
Kiilfsldi 0,1 0,1 50193 | 0,09| 0,09 46458 0,1 0,1 50193 0,09} 0,09 46458
magdanszemély
Munkavallaldk, 5,52 552 2866644 | 552| 5,52| 2866644 | 552 5,52| 2866644 | 552 552} 2866644
vezetd
tisztségviselok

Sajat tulajdon
Allamhdéztartas
1észét képezd

Tulajdonos *
Nemzetkdzi
Fejlesztési

Intézmények *
Egyéb 795| 7,95 4130464 3,81| 3,81 19770021 795| 795| 4130464 3.81| 381 1977002
OSSZESEN 100 100 | 51933125 100 100 | 51933125 100 100 | 51933125 100 100 | 51933125

! Tulajdoni hanyad.

2 A Kibocsatd kozgyfilésén a dontéshozatalban valé részvétel lehetéségét biztosité szavazati jog. Ha a tulajdoni hanyad és a
szavazati jog megegyezik, csak a tulajdoni hanyad oszlopot kell kitSlteni és benyiljtani/kizzétenni a tény feltiintetése mellett.
3PL: APV Rt., TB, Onkormanyzat, 100%-os 4llami tulajdonban allé véllalatok, stb.
4Pl.: EBRD, EIB, stb.

A targyév eleji adatok a tokepiacrdl szold 2001. évi CXX. torvény szerinti tulajdonosi
megfeleltetés alapjan kerliltek elkészitésre, mig az id6szak végi adatokhoz kiilén tulajdonosi
megfeleltetés nem késziilt, igy azok a megel6zd, 2015. szeptember 30-i tulajdonosi
megfeleltetés idokozben érkezett tulajdonosi bejelentésekkel korrigalt szdmain alapulnak. A
részvénykonyv nem feltétleniil tikkrozi a megfeleltetés szerinti tulajdonosi struktirat, mivel a
hatélyos jogszabalyok szerint a részvényesek jogosultak a részvénykdnyvbe vald bejegyzésiik

mellézesét, vagy a részvénykonyvbol valé térlésiiket kémi.
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RS2. A sajat tulajdonban 1évd részvények mennyiségének (db) alakuldsa a bevezetett

sorozatra vonatkozodan

Részesedés Részesedés
(2015. december 31.)
darab % darab %
(keét tizedes jegyig (keét tizedes jegyig kérjiik megadni)
kérjiik megadni)

Tarsaségi szinten 0 0
Leanyvillalatok’ 0 0
Osszesen 0 0

! Konszolidacisba bevont tarsasagok.

RS3. Az 5%-nal nagyobb Tulajdonosok felsoroldsa, bemutatdsa (2015. december 31-én) a

bevezetett sorozatra (51.933.125 darab részvény) vonatkozdan

A Téarsasag 6t szézaléknal nagyobb tulajdonossal nem rendelkezik.

Vezeté allasu személyekhez, stratégiai alkalmazottakhoz kapcsolédo adatlapek a 2015.
december 31-i allapot szerint

TSZ2. Vezet6 allasu személyek, és a Kibocsatd miikddését befolydsold (stratégiai)
alkalmazottak

Jelleg J Név Beosztas Megbizas Megbizas Sajat részvény
kezdete | vége/megsziinése | tulajdon (db)

IT Dr. Baldzs Csaba IT elnok >3 2010.08.02 Hatirozatlan 391.276

IT Bencze Gydrgy IT alelnk 2 2010.08.02 Hatarozatlan 150.591

IT Faragé Péter * - 2015.08.02 Hatarozatlan 0

IT Kovics Andrés ° - 2011.09.15 Hatarozatlan 1.412.330

IT Kovics Péter - 2015.08.02 Hatarozatlan 0

IT Pankotai Csaba * - 2011.09.15 Hatarozatlan 912.447

FB. AB Bognar Attila - 2010.08.02 Hatéarozatlan 0

FB. AB Klementisz-Csikos Gabor - 2011.01.06 Hatérozatlan 0

FB, AB Dr. Késik Tamas - 2010.08.02 Hatdrozatlan 0

Sajét részvény tulajdon (db) OSS ZESEN: 2.866.644

! Stratégiai pozicioban 1évd alkalmazolt (SP), Igazgatosagi tag (IT), Feliigyeld Bizottsgi tag (FB), Audit Bizottsig tagja
(AB), Igazgatétanacs tag (ITT)

2 Megvalasztva az [gazgatosag tagjai &ltal a 2015. augusztus 27-i irasbeli szavazassal

3 A cégjegyzékbbl 2016. februar 5-én térlésre keriilt

1 Megvalasztva az [gazgatdsag elnokévé 2016. marcius 11-én

3 Lemondott 2016, januar 7-én
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Az EST MEDIA Nyrt. 2015. évének f6bb eseményei:

Téjékoztatd az alaptOke nagysagardl és a részvényekhez kapcsolddo

2015.01.12 | BET/EST MEDIA honlap | szavazati jogok szamardl

Tajékoztatd az alaptke nagysagardl és a részvényekhez kapcsolddo
2015.03.03 | BET/EST MEDIA honlap | szavazati jogok szamardl
2015.03.30 | BET/BST MEDIA honlap | Kozgyiilési meghivé
2015.03.30 | BET/EST MEDIA honlap | Javadalmazasi nyilatkozat

Téjékoztato az alapt6ke nagysagardl és a részvényekhez kapcsolodo
2015.04.01 | BET/EST MEDIA honlap | szavazati jogok szamarél
2015.04.09 | BET/EST MEDIA honlap | Kézgyiilési eléterjesztések
2015.04.09 | BET/EST MEDIA honlap | Felel®s térsasagirényitasi jelentés és nyilatkozat

Téjékoztaté a Tarsasag korabbi kényvvizsgaldjanak a 2012. éves
2015.04.28 | BET/EST MEDIA honlap [ beszamoléhoz kiadott jelentéseirél

A Tarsasag 2015. aprilis 30-4n tartott éves rendes kozgyiilésének
2015.04.30 | BET/EST MEDIA honlap | érdemi hatérozatai

A Tarsasdg 2014. évi egyedi éves auditalt beszamoldja és
2015.04.30 | BET/EST MEDIA honlap | kapcsolddé anyagok

Tajékoztatd az alaptGke nagysagarol és a részvényekhez kapcsolddo
2015.04.30 | BET/EST MEDIA honlap | szavazati jogok szdmarél
2015.05.08 | BET/EST MEDIA honlap | K&zgyiilési meghivé

A Tarsasdg 2015. mdjus 11-én tartott folytatélagos, megismeételt
2015.05.11 | BET/EST MEDIA honlap kozgytilésének érdemi hatérozatai

A Tarsasag 2015. 1. negyedéves, magyar szamviteli szabélyok
2015.05.27. | BET/EST MEDIA honlap | szerint készitett, nem auditalt gyorsjelentése
2015.05.29. | BET/EST MEDIA honlap | Kézgyiilési eléterjesztések

Téjékoztaté az alaptSke nagysdgardl és a részvényekhez kapcsolodo
2015.05.31 | BET/EST MEDIA honlap | szavazati jogok szémarél

A Térsasadg 2015. jinius 19-én tartott rendkiviili kézgyiilésének
2015.06.19 | BET/EST MEDIA honlap | érdemi hatérozatai
2015.06.19 | BET/EST MEDIA honlap | Kozgyiilési meghivo
2015.07.01 | BET/EST MEDIA honlap Kozgyiilési elterjesztések

Téjékoztatd az alapt6ke nagysagarol és a részvényekhez kapcsolddo
2015.07.03 | BET/EST MEDIA honlap | szavazati jogok szamarél
2015.07.21 | BET/EST MEDIA honlap | Kozgyiilési el§terjesztések

A Téarsasdg 2015. jilius 22-én tartott rendkiviili kozgyiilésének
2015.07.22 | BET/EST MEDIA honlap | érdemi hatarozatai

T4jekoztatd az alapt6ke nagysagardl és a részvényekhez kapcsolodo
2015.08.03 | BET/EST MEDIA honlap | szavazati jogok szamarél

A Tarsasag 2015. I. féléves, magyar szamviteli szabalyok szerint
2015.08.28. | BET/EST MEDIA honlap [ készitett, nem auditélt jelentése

Téjékoztato az alaptOke nagysagardl és a részvényekhez kapcsolddo
2015.09.01. | BET/EST MEDIA honlap | szavazati jogok szamarél

T4jékoztato az alaptSke nagysagarol és a részvényekhez kapcsolodo
2015.10.05. | BET/EST MEDIA honlap | szavazati jogok szamardl

Tajékoztatd az alaptoke nagysagarol és a részvényekhez kapcsolodo
2015.11.01. | BET/EST MEDIA honlap | szavazati jogok szamarél

A Tarsasag 2015. III. negyedéves, magyar szamviteli szabalyok
2015.11.19. | BET/EST MEDIA honlap | szerint készitett, nem auditalt jelentése
2016.01.07. | BET/EST MEDIA honlap | T4jékoztato igazgatdsagi tagok lemondésdrol

Téjékoztatd az alaptke nagysagaro! és a részvényekhez kapcsolddd
2016.02.04. | BET/EST MEDIA honlap | szavazati jogok szamar6l
2016.03.01. | BET/EST MEDIA honlap | Alapszabély

Téjékoztatd az alaptSke nagysagardl €s a részvényekhez kapcsolodo
2016.03.01. | BET/EST MEDIA honlap | szavazati jogok szamardl
2016.03.01. | BET/EST MEDIA honlap Téjékoztatd kozgyiilési hatarozatok cégbirdsagi bejegyzésérdl
2016.03.11. | BET/EST MEDIA honlap | Tajékoztats az Igazgatdsagot érintd személyi valtozasokrol
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2016.03.11.

BET/EST MEDIA honlap

Kozgyiilési meghivd

2016.04.04.

BET/EST MEDIA honlap

Téjékoztat6 az alaptSke nagysagardl és a részvényekhez kapesolddd
szavazati jogok szamar6l

2016.04.08.

BET/EST MEDIA honlap

Kozgyiilési eloterjesztések

Budapest, 2016. aprilis 26.

EST N7
ST DIE
£ST MEDIA Vagyonkezeld Nyrt

1012)Budapest Logoedi utca 49,
& &Q‘ @ : :§1 1404374-2-41

Kovacs Péter
az Igazgatésag elndke
EST MEDIA Nyrt.

16



UZLETI JELENTES

Fontos bevezet6 megjegyzés

A jelen jelentésben irtakkal kapcsolatban a Tarsasag kiemeli, hogy — a 2014. november 10-i
kozzétételében jelzettek szerint ~ megsziintette Média Uzletagat, és emiatt 2015. december
31-én az EST MEDIA cégcsoport mar nem allt fenn. A jelen jelentés szévege ugyanakkor még
utaldsokat tartalmazhat a 2014. november 10-ét megel6z6 cégcsoportra. A mérleg
fordulénapja utdn nem tértént olyan lényeges és jelents esemény, mely hatdssal lenne a

beszamoléra.

1. Bevezetés

Az EST MEDIA Nyrt. 2009. julius 6-i Kozgyt(ilése dltal elfogadott Uj cégcsoport stratégia szerint
a Tarsasagnak egy lizletdga volt, a Média Uzletdg. A Média Uzletdg a Tarsasag magyar, bolgdr
és roman leanyvallalatain keresztlil harom orszagban volt jelen, mindenho! a piacvezetd
ingyenes program magazin és a kapcsol6dé médiatermékek (honlapok, mobil alkalmazasok)
kiadojaként.

Az uj stratégia megvaldsitdsa korében a Tarsasdg 2009 és 2011 eleje kdzdtt a széles,
intenziven fejl6dd és tobb ldbon all6 portfdlidban latta a névekedés és az eredményes
m(ikodés zalogat. 2011 elsé negyedévének végére azonban vildgossa valt, hogy — nem kis
részben a vildaggazdasdgi vdlsdg és annak a magyar rekldmpiacra gyakorolt elhliz6d6 negativ
hatasa miatt — a Tarsasdg csokkend eredménytermel6 képességii vagy veszteségbe forduld
hagyomanyos média tevékenységei, az Uj piaci teriiletekre vald belépés koltségei és kezdeti
veszteségei, valamint az akviziciés névekedés egylitt és egyszerre nem volt finanszirozhaté.
Ennek megfelel6en sziikségessé vdlt a cégcsoport Uj szervezd elv mentén torténd
reorganizacidja, amely a rovid tava lzemi eredményesség elérését és névelését helyezi
el6térbe a hosszli tavd perspektivdban értelmezhets, szélesebb alapokon nyugvé, de
rovidebb tavon raforditdsokkal jaré sokelemii portféli6 lzemeltetésével szemben. A
cégcsoport reorganizacios intézkedési tervét a Tarsasag 2011. junius 24-i kdzgyiilése fogadta
el. A reorganizacio keretében 2011 lll. negyedévében 0j téke bevondsdra, hazai és nemzetkozi
akviziciokra is sor keralt.

Sajndlatos médon a reorganizacioval egyidejlileg a magyar média- és reklampiac kedvezétlen
atalakulasokon ment keresztiil; egyfel6l szembemenve a vilag vezetd piacain tapasztalhato
trendekkel érdemben még mindig zsugorodott, masfell részben a piac Osszértékének
folyamatos csdkkenése miatt ardnyaiban megnétt az allami szféra és az ahhoz kapcsolhaté
hirdet6k sulya. Ennek a negativ folyamatnak is betudhatéan a Tarsasidg elsésorban
programkalauz kiadvanyokra fokuszalé tevékenysége — amint az a negyedévente kozzétett
jelentésekbdl is latszott — 2011 6ta egyre kevesebb drbevételt hozott. Annak ellenére, hogy
ezzel parhuzamosan a miikddési kdltségek is jelentdsen csokkentek, a médiatevékenység
eredménytermelésre az elmult években nem volt képes, a mindennapokban a cégcsoport
Uzemi veszteséggel miikddott. Emellett a cégcsoportot nyomasztottdk a reorganizacié soran



megvaldsitott tékebevonds és egyéb Iépések (pl. az EMG Médiacsoport Kft. — EMG —
csddeljdrasa) ellenére fennmaradt és kezelésre varo, gorgetett kbtelezettségek is, melyek egy
részét a Tdrsasdg a médiatevékenység zokkenédmentes miikodésének biztositisa érdekében a
lednyvallalatait6l &tvdllalta. A helyi piacok visszaesése miatt a Tdrsasag kiilfoldi
érdekeltségeitSl sem varhatott témogatatast.

Az ingyenes, kizdrolag hirdetésekbdl fenntartott média teriiletén csak az miikédhet
eredményesen, aki a reklamozéi oldal teljes vertikumat - ideértve az allami szférat és az
ahhoz kapcsolhaté hirdet6ket is - meg tudja szélitani vagy a termék eldallitasat lesziikitett,
mikrovallalkozasszer(i (kdltség)struktiraban képes megoldani. 2010. masodik felétél kezdve a
cégesoport termékei az el6bbire minden ésszerii eréfeszités ellenére sem voltak képesek és
végsd soron az is vildgossa valt, hogy nincsenek olyan folyamatok, amelyek ennek a
helyzetnek a megvdltoztathat6sagat jelezték volna elére, ami egyben azzal a felismeréssel is
jart, hogy ésszerii feltételek mellett a korabbi évek veszteségei teljes korii rendezéséhez
szlikséges mértékii t6ke- vagy pénzpiaci finanszirozdst a Tarsasag nem tudhatott bevonni.
Emiatt is kerilt sor a fenti Fontos bevezetd megjegyzésben irt, a médiaszektorbél valé teljes
kivonulast jelentd ligyletre.

A fentiekben leirt kedvez6tlen folyamatok mellett tovébbra is igaz, hogy a médiapiac, illetve a
Térsasag portfélija szempontjabdl meghatarozo jelent8ségli reklampiac mérete mindenkor a
bels6 fogyasztas fiiggvénye. Onmagéban azonban a GDP alakulasa — amennyiben annak
jelent8s tényez6i az exportra termelS nagyviéllalatok — nem korreldl sziikségszer(ien a belss
fogyasztas alakuldsdval, raaddsul a fogyaszt6i szokdsokat nagyban befolydsolhatjak egyéb
makrogazdasagi tényez6k is (pl. arfolyamok, kamatszintek). 2009 és 2012 kozétt a
magyarorszagi reklampiac el6szor jelentésen sz(ikiilt, majd ezen besz(ikiilt szint kériil
ingadozott, azonban az egyes rekldmhordozék kozétti megoszldsa folyamatosan a nyomtatott
média kdrdra valtozott.

A hitelpiac sz(ikossége miatt a Tarsasag 2012-ben kénytelen volt értékesiteni a 100 szazalékos
tdrsasagi lednyvdllalat, az EMG Sziget Kft-ben meglévé izletrészét. Az ezzel kapcsolatos
szamviteli veszteségeket ekkor a Tarsasag annak ellenére elszenvedte, hogy az EMG-nek 2014
kbzepéig sz616 vételi joga allt fenn az értékesitett Gzletrész tekintetében, melyet azonban
nem volt képes gyakorolni.

A fentiekben bemutatott kedvezétlen tendencidktdl elvonatkoztatva a cégcsoport stratégia
mindennapi megvaldsitdsa sordn a Tarsasdg alapvetd célia a médiatermékei
eredményességének javitdsa volt, mikézben folyamatosan kereste az ésszer(i és a
reorganizacios céloknak megfelel6 novekedési lehetGségeket is. Figyelemmel arra, hogy
jelenleg is folyamatban van a tevékenység uj fokuszteriletének azonositisa, ezen
lehet8ségeket a Tarsasdg most mar nemcsak a média teriiletén, hanem joval szélesebb
koérben figyeli és keresi.

Il. Vallalati események



A cégcsoport média-portfolidjaban jelent8s véltozasok torténtek a 2011-es és 2012-es év
folyaman. Ennek eredményeképpen a portfélid 2014 november 10-ig hdrom szervesen
Osszetartozé — Print, Online, Mobil — lizletdgra tagolédott.

A jelen jelentés kdzzétételének napjan a konszolidalt véllalati tevékenység és cégesoport mar
nem &ll fenn, tekintettel arra, hogy a cégcsoport Média Uzletdga 2014. november 10-én egy
tranzakcio-sorozat keretében értékesitésre és ezaital a Tarsasdgnal megsziintetésre keriilt.

A korabbi évekbdl| visszamaradt nem média befektetések 2012-es értékesitése kdvetkeztében
anyavallalati szinten az utébbi években mar tisztdn média fékuszi vagyonkezelési
tevékenység folyt, amely 2014. november 10-ét megeléz6en az EST MEDIA Nyrt. 2007-2011
kozo6tti média-akviziciéi tulajdonosi irdnyitasat és ellenérzését foglalta magaban, tovabba a
Média Uzletdg 2014. novemberi értékesitését megel6zGen itt zajlott a média-tevékenységet
érintd stratégiai dontések meghozatala, a cégcsoport kdzponti adminisztracidja és az
esetleges tovabbi akvizicids vagy diveszticids tevékenység.

II.1. A Média Uzletag értékesitésére iranyuld tranzakcié rovid bemutatdasa

A torténeti kitekintés kedvéért sziikséges Osszefoglalni, hogy amint azt a Tarsasag 2014.
szeptember 30-i kdzzétételében mar jelezte, hdrom orszagbeli piacai — kiiléndsen a
magyarorszagi — az elmult években egyre kevésbé igazoltdk vissza az ingyenes, kizardlag
hirdetésekbdl fenntartott, heti periodikaji nyomtatott programmagazin termékek iizleti
modelljét. Magyarorszdgon ezen a teriileten csak az m(kédhet eredményesen, aki a
reklamozdi oldal teljes vertikumat — ideértve az allami/énkormaényzati szférat és az ahhoz
kapcsolhaté hirdetSket is — meg tudja szdlitani. Ez a cégcsoport magyar termékeinek nem
sikeriilt, a nemzetkdzi operdcié pedig a kulonféle helyi piaci nehézségek miatt a
magyarorszagi mikodést nem volt képes tdmogatni. A cégcsoport drbevétele és lizemi
teljesitménye az elmult években dsszességében és az egyes piacain is folyamatosan romlo
egyébként dtrendez6dés jeleit mutaté magyar piacon nem volt el6re jelezhet, a Tarsasag
elhatarozta médiatevékenységének leépitését abbdl a célbdl, hogy a Tarsasdgnak ezt
kdvet8en lehet8sége nyiljon arra, hogy a felszabadult eréforrasai atrendezésével — ahogy arra
a cég életében mar tébb példa is volt — mds teriileteken, sziikség szerint mds
menedzsmenttel folytathassa miikodését. A Tarsasagnak erre figyelemmel megvizsgalta azt a
kérdést is, hogy a Pesti Est programmagazin tovabbi kiadasa az akkori értékesitési szintek
mellett hozzdadott értéket képviselt-e. A hirdetésértékesités alacsony szintje sajndlatos
moédon szoros Osszefliggésben allt az allami/énkorményzati vagy ahhoz kéthets szféra
kéltéseinek a fordulénapon még fenndllt portfélionkbdl tértént eltlinésével, ami a magyar
hirdetési piac sajatos szerkezete miatt a versenyszférabdl érkezé megrendelések szamossagat
is csokkentette. (A Pesti Est magazinban az allami/6nkormanyzati vagy ahhoz kéthetd szféra
2010 ota egyre koncentraltabb modon kezelt listadras koéltései 2010-r6l — amikor
meghaladtak a 650 millié forintot — 2014-re idGaranyosan szamitva tobb mint 90 szazalékkal
csokkentek.)

Ezen szandékok megvaldsitdsaként a Tarsasdg a 2014. november 10-én lezérult tranzakciéval
értékesitette az EMG Médiacsoport Kft-ben, az EXIT Kiaddi Kft-ben, a Phonon 450 Zrt-ben, a
bulgariai Programata Media Group EOOD-ban és a romaniai Sapte Nopti Srl cégben fennallott



részesedéseit, tovabba az értékesitett vallalkozdsokkal egyiitt kikeriiltek a cégcsoportbdl ezek
konszoliddciés kdrbe és azon kivul tartozd lednyvallalatai is. Ennek megfeleléen a Tarsasag
konszolidaciés korébél — az el6zGekben irtakon tul — kikeriilt az EMERGING MEDIA GROUP
Kft., az Ingyenes Mdisorujsag Kft., a Magyar Vendor Kft. és az ESTERT Kft. ,fa.” A tranzakciot
kovet6en a Tarsasagnak sem konszoliddciés kérében, sem azon kivil nem maradt
lednyvallalata.

A fenti Ugylet egyben azt is jelentette, hogy a Tarsasig Média Uzletdga mind
Magyarorszagon, mind Bulgdridban és Romadnidban megsziint, a kordbban a Tarsasig
érdekeltségébe tartozott médiatermékek 2014. november 10-ét kévetéen mdr nem a
Tarsasag keretei kozott miikodnek.

A tranzakci6 2014. november 10-ig mintegy 170 milli6 forinttal csdkkentette a Tarsasagnak a
féléves jelentésben kodzzétett 543,9 millié forintos sajat tékéjét. A 2014. év végével az EMG
Médiacsoport Kft-vel szemben fennmaradt 790 millié forintos, 10 éves lejaratu kévetelésre
elszamolt mintegy 299 millié forintos értékvesztés a sajat t6két tovabb csokkentette.
Ugyanakkor az EMG Médiacsoport és érdekeltségei id6kézben vallaltdk, hogy a Tarsasag
részére a kovetelés lejarataig évente legfeljebb 100 millié forint erejéig tovabbértékesithets
médiafeliiletet nyujtanak. A 2015. évben a Tarsasag ezt a keretet nem tudta kihasznalni,
amelyre figyelemmel ezen kévetelés a 11/2. pontban hivatkozott, a Tarsasdg 2014. évi
beszdmoldja kiegészité mellékletében meghatdrozott jelenérték-szamitdsi modszer szerint
Ujraértékelésre kerllt, és 2015. december 31-vel 100 szdzalékos értékvesztés keriilt ra
elszamolasra.

I1.2. A Média Uzletag értékesitését kdvetd id6szak eseményei

A Tarsasdg a Média Uzletdg értékesitését kdvetSen arra 6sszpontositott és dsszpontosit, hogy
megtaldlja tevékenységének Uj fokuszterlletét, annak érdekében, hogy — ahogy az a Tarsasag
életében mar tobb alkalommal is megtortént — egy Gj vagyonkezelési portfélié vagy a
Tarsasagon beliili tevékenység kiépitésével sikeresen U] irdnyokban folytassa miikédését.
Evégett az elmdlt id6szakban a Tarsasag folytatta megmaradt eszkdzeinek kezelését, valamint
értelemszerlien tovabbra is a Tarsasdg latja el a kozponti adminisztracids feladatokat.

A Tarsasag megmaradt eszkozeinek jelentds részét alkotjak a Tarsasag altal kibocsatott, 2024.
augusztus 14-i lejaratd, HU0O000354964 ISIN-kodu, ,,EM 2024” megnevezésii kétvények. Ezek
kibocsatasara az EMG altal 2013. marcius 8-an kezdeményezett csédeljdrasban megkétott és
a Fovdrosi Torvényszék Gazdasagi Kollégiuma 2014. februar 28-an meghozott végzésével
jévahagyott cs6édegyezség teljesitése végett keriilt sor. A csédegyezség keretében ugyanis a
hitelez6k bejelentett és visszaigazolt koveteléseinek 100 szazalékat — az EMG akkori
egyszemélyes tulajdonosaként — a Tarsasag kotvénykibocséatassal vallalta kiegyenliteni. Ennek
megfeleléen a cs6degyezségi megdllapoddst jévahagyd birdsagi végzés jogerére emelkedését
kovetéen a Tarsasag igazgatosaga zart korben — egy kézbenséd, elszamolas-technikai szerepld
kézrem(kodésével — 3.296.506.760 forint o©ssznévértékben dematerializalt kotvény
kibocsdtdsdrdl dontott. A kétvényjegyzésre 2014. augusztus 13-an keriilt sor, és azok 2014.
augusztus 14-én  keletkeztetésre keriltek az elszamolas-technikai kozrem(ik6dé
értékpapirszamlajan. A kotvények transzferdldsa az egyes hitelez6k részére folyamatosan
torténik. A kotvények utdn a téke- és kamattorlesztés a futamidé lejartakor egydsszegben



torténik majd. A kdtvények utan a Tarsasag lejaratkor — azaz 2024. augusztus 14-én — évi 9,5
szazalék mértéki kamatos kamatot fog fizetni.

A Magyar Nemzeti Bank egy 2013 oktéberében indult célvizsgalat soran attekintette a
Tarsasag 2011. december 31. napjit kovetSen kozzétett éves, féléves és negyedéves
jelentéseit. A célvizsgdlat célja annak vizsgalata volt, hogy a Tarsasdg az éves, féléves és
negyedéves jelentéseit a jogszabalyi elSirasoknak — a tékepiacrdl sz616 2001. évi CXX. térvény
(Tpt.) 54. § (2) bekezdésének; a nyilvdnosan forgalomba hozott értékpapirokkal kapcsolatos
tajékoztatasi kotelezettség részletes szabdlyairdl szolé 24/2008. (VIII.15.) PM rendelet (PM
rendelet) 2. § (1) bekezdésének, valamint a PM rendelet 1. melléklet 3.5. pontjanak és 2.
melléklet 3.5. pontjdnak — megfelelen illitotta-e &ssze, kilénds tekintettel a nemzetkézi
szamviteli standardok (IFRS-ek) szerint Osszedllitott konszoliddlt beszamold készitési
kotelezettségre. Az MNB 2014. julius 18-dan meghozott H-PJ-IlI-B-21/2014. szdma
hatdrozatdval a felperest figyelmeztetésben részesitette, kiilonféle kotelezettségek
teljesitésére szdlitotta fel, illetve 8.000.000,-Ft feliigyeleti birsaggal sujtotta. Az MNB
hatdrozata a http://felugyelet.mnb.hu/data/cms2423538/keksz_9559649.pdf linken teljes
terjedelmében elérhetd. A Tarsasdg a torvényes hatdrid6ben keresetet nyujtott be a
hatarozat birdsdgi feliilvizsgalata irant. A birdsdg a Tarsasag keresetét szdban kihirdetett
jogerds itéletével 2014. november 11-én elutasitotta.

A Tarsasag korabbi kényvvizsgdldja, az Audit Service Kft. a Tarsasdg 2012. éves egyedi és
konszolidalt beszamoldjahoz 2013-ban az éves rendes kozgylilés el6tt kiadott konyvvizsgaldi
jelentéseit 2015 aprilisaban visszavonta és helyettiik Gj konyvvizsgaldi jelentéseket adott ki.
Ezeket — amelyeknek megvaltozott tartalmi elemeivel nem feltétleniil értett egyet — a
Tarsasag 2015. aprilis 28-an kozzétette. A 2013. aprilis 29-én kozzétett 2012. éves egyedi és
konszolidalt beszamoldk vonatkozdsaban tovdbbi intézkedés vagy kozzététel az el6z6
kdnyvvizsgalo véleménye szerint sem sziikséges.

A Tarsasag 2015. évi éves rendes kozgy(ilése 2015. daprilis 30-an keriilt megtartasra. A
Tarsasag 2014. évi (egyedi) éves beszamoléjdhoz késziilt kbnyvvizsgaldi jelentésben — bar a
beszamolé koényvvizsgadldé 4dltal auditdlt — a konyvvizsgdld a véleménynyilvanitast a
beszamolord! visszautasitotta amiatt, mert megitélése szerint nem tudott elegend§ és
megfelel6 konyvvizsgdlati bizonyitékot szerezni a vélemény megaddsihoz. A Feliigyeld
Bizottsdg és az Audit Bizottsdg irdsos jelentésében elemezte és attekintette a
véleménynyilvanitas visszautasitdsdnak alapjaul szolgalé tényeket és kériilményeket, és a
testiiletek arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy a Tarsasiagnak az ,egyéb kévetelések”
mérlegsoron szerepld, 491.565eFt értékii, EMG Médiacsoport Kft-vel szemben kimutatott
kovetelése vonatkozdsdaban a konywvizsgalo dltal megjeldlt bizonytalansdgok (a Tarsasag
eddig nem hasznositotta a kovetelés fejében igénybe vehet6 reklamfeliiletet, valamint
multbeli informacid, hasznositasi szerz6dések és a jovére vonatkozd piaci informdaciék nem
allnak rendelkezésre) olyan jellegliek, hogy a konyvvizsgalé ezek miatt semmilyen kényv
szerinti érték aldtdmasztdsdhoz nem tudna elegendd és megfelel§ kdnyvvizsgélati
bizonyitékot szerezni. A bizottsdgok megallapitottak, hogy a Tarsasag vezetése az dvatossag
elve szerint eljarva mar a 2014. évben is a jov6beli hasznositasra vonatkozé cash-flow
el6rejelzés jelenérték-szamitdsa alapjan 37,8 szdzalékos értékvesztést szamolt el a targybeli
kovetelésre. A beszdmoléhoz kapcsolodd kiegészit6 mellékletben bemutatasra keriilt az is,
hogy amennyiben az el6rejelzés nem vagy nem teljeskériien valésul meg, Ggy a Tarsasag a



tényleges cash-flow el6revetitésével a jelenérték-szamitast Ujra elvégzi, és ennek alapjan
tjabb, illetve a hirdetési lehet6ség esetleges megsziinése esetén 100 szazalékos mértékii
értékvesztést szamol el. A kbnyvvizsgaldi jelentés tovabba azt a megallapitast tartalmazta,
hogy a Tarsasdg 2014. december 31-i likvid eszkdzei nem nydjtanak elegendd fedezetet a
lejart rovid lejaratu kotelezettségek rendezésére, valamint nem all rendelkezésre olyan cash-
flow el8rejelzés és jovedelemforrds, amely a jovben esedékessé vald, kotvénykibocsatasbol
ered fizetési kotelezettségekre fedezetet biztositana. Tekintettel arra, hogy a 2014. évi
beszamold elfogaddsa targydban a Tarsasdg 2015. dprilis 30-i kozgy(ilésének kellett
hatdroznia, viszont a rendelkezésre 3llé révid id6 nem tette lehetévé megalapozott allaspont
kialakitasat, a Felligyel6 Bizottsag és az Audit Bizottsag azt a javaslatot tette a kozgyiilés
részére, hogy a Tarsasdg 2014. évi éves beszamoldjat ne fogadja el. Arra az esetre, ha a
kozgytilés a beszamolét elfogadta volna, a bizottsagok felhivtak a részvényesek figyelmét,
hogy a Tarsasdg auditalt beszdmoléjabdl az tiinik ki, hogy a Tarsasag sajat tékéje 40.192eFt,
azaz a jegyzett téke 7,74 szazaléka, ezért a tGke rendezésérdl egy soron kévetkezd rendkiviili
kozgydlésen mindenképpen donteni sziikséges.

A Tarsasag 2015. dprilis 30-i éves rendes kozgy(ilésén a részvényesek — az Igazgatdsag
inditvanyanak megfelel6en —a 2014. évi éves beszamoldt elfogadtak.

A Tarsasag 2015. majus 11-i folytatélagos kozgylilésén a Tarsasag konyvvizsgaldjanak a 2015.
Uzleti évre, a 2016. évi rendes kozgy(ilés napjdig, de legkésGbb 2016. aprilis 30-ig terjedé
hatallyal, 2.000.000,-Ft + AFA éves dijazds mellett megvalasztotta a DERZS| & WERNITZER
Pénziigyi Szamviteli Szolgdltaté Korlatolt FelelGsségli Tarsasagot, amelynek nevében a
Részvénytarsasag konyvvizsgdlatat Derzsi Gyorgy konyvvizsgalo végzi el.

A Tarsasag 2015. junius 19-i rendkiviili kdzgy(ilése a 2014. évi egyedi éves beszamold szerinti
sajat t6ke / jegyzett téke aranyra figyelemmel hatdrozott a Térsasdg alaptSkéjének
leszallitdsardl a korabbi 519.331.250 forintrol — 478.823.412,5 forint mértékben -
40.507.837,5 forintra. Az alaptfke-leszallitas oka veszteségrendezés volt, a végrehajtds modja
a részvények névértékének csokkentése a korabbi 10 forintos névértékrél 0,78 forintos
névértékre. A Tarsasag alaptékéje ennek megfelelen jelenleg 51.933.125 darab, egyenként
0,78 forint névértékd, azonos jogokat biztositd, ,,A” sorozatu torzsrészvénybdl all.

A Tarsasag 2015. julius 22-i rendkiviili kozgy(ilése — figyelemmel arra, hogy az 1gazgatésag, a
Fellgyeld Bizottsag és az Audit Bizottsag tagjainak mandatuma 2015. augusztus 1-én lejart —
a 2015. augusztus 2-t8| kezd6d6 hatédrozatlan id6tartamra az Igazgatdsag kordbbi tagjai kdzil
ujravadlasztotta dr. Baldzs Csaba, Bencze Gyorgy, Kovacs Andras és Pankotai Csaba urakat és az
Igazgatosag tagjava valasztotta Farago Péter és Kovacs Péter urakat, a Felligyel6 Bizottsag és
Audit Bizottsag korabbi tagjait — Bognar Attila, Klementisz-Csikdés Gébor és dr. Kosik Tamds
urakat — pedig a 2015. augusztus 2-t6l kezd6d6 hatdrozatlan idGtartamra Ujravalasztotta ezen
testuletekbe. A Tarsasag lgazgatdsaga 2015. augusztus 27-én az lgazgatdsag elnokévé
vélasztotta dr. Baldzs Csaba urat, az Igazgatdsag aleln6kévé pedig Bencze Gyérgy urat.

Kovacs Andras és Pankotai Csaba urak egyéb elfoglaltsagaikra tekintettel 2016. januar 7-i
hatdllyal lemondtak a Tarsasag Igazgatdsagaban betoltott tagsagukrol. Dr. Baldzs Csaba ar —
az lgazgatdsag elndke — a vezetd tisztségvisel6k kozil a cégjegyzékbdl 2016. februar 5-én
torlésre keriilt a Tarsasagtol teljesen fliggetlen céggel 6sszefiiggésben bekovetkezett okbdl. A
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Tarsasag Igazgatosaga erre figyelemmel 2016. marcius 11-én a tagjai kozil Kovacs Péter urat
valasztotta meg az lgazgatdsag elndkévé.



lll. Piaci kérnyezet

A piaci koérnyezet bemutatasa kapcsdn fontos djélag kiemelni, hogy a jelen jelentés
kozzétételének napjan a konszolidalt vallalati tevékenység és cégcsoport mar nem all fenn,
igy a médiapiaci helyzetnek a Tarsasdg jelentéskori tevékenységére nézve relevancidja
nincsen, ezért annak részletezését mellGztiik.

A piaci kdrnyezet bemutatdsakor a Tarsasdg megmaradt tevékenységére kell figyelemmel
lenniink. Ez jelenleg alapvetGen a megmaradt vagyonelemek kezelésébél all. A vagyonkezel6i
tevékenység mindazonaltal 6nmagaban nem olyan tevékenység, amelynek vonatkozdsaban
megalapozottan beszélhetnénk szokdsos értelemben vett piacrél vagy piaci kérnyezetrdl,
emiatt ezek bemutatasanak akkor lesz helye, amikor a Tarsasdg megtaldlta tevékenységének
uj fokuszteriiletét, és belépett uj piacokra.

IV. A Tdrsasdg tevékenységének f6bb kockdzatai

A Tarsasag tevékenységéhez kapcsolddé kockazatok a korabbi Média Uzletag 2014. november
10-i értékesitését kovetéen megvaltoztak. Ezen idGpontot kovetéen a kordbban a Tarsasag
befektetéseiként szerepelt vdllalatok, tehat a Média Uzletdg és a nem média jellegii
befektetések tevékenységéhez kapcsolddo kockdzatokat mar nem kell figyelembe venni. A
kockdzatok értékelése kdrében a jelen jelentés kozzétételekor arra kell figyelemmel lenni,
hogy a jovében a Tarsasag egyrészt megmaradt vagyonelemeinek kezelésével foglalkozik,
madsrészt arra torekszik majd, hogy mas teriileteken folytathassa miikddését.

igy ki kell emelni a jelenlegi vildggazdasagi valsagkornyezetbdl adédd bizonytalansagokbol
kovetkezé kockazatokat. A naprdl napra formdal6do gazdasagi folyamatok végsé, a Tarsasagot
és piacait érint6 hatdsai még nem vagy nem teljes kérlien ismertek. Altaldnos érvénnyel
kijelenthet8 azonban, hogy a Tarsasag — minden mas gazdalkodohoz hasonléan — jelent8sen
megvaltozott piaci viszonyok kozé kerilt. A jelent6sen megvaltozott piaci viszonyok és
korilmények magukban hordozhatjdk az értékeltségi szintek — esetlegesen &tértékelési
kotelezettséggel is jar6 — elmozduldsait, valamint a finanszirozhatésag és az elére nem
szamolhatd veszteségek kockazatat. A finanszirozasi struktira cégcsoportszer(i miikodésbél
egy céges miikodés irdanydba tértént atalakitisa, illetve az eddig nem finanszirozott
veszteségek miatt a pénzigyi-likviditasi helyzet feszitett, ez ugyancsak kockazatokat hordoz.
Kockazatként jelentkezhet tovabba, ha az elmult évek t&kebevonasai és lednyvallalati
kételezettség atvdllaldsai folytan kialakult mérleg- és tSkeszerkezet mellett a Tarsasag nem
kezd kell6 id6ben a jelenlegi vagyonkezelést kiegészit6 vagy Uj fokuszteriileti uzleti
tevékenységhez, melynek elmaradasa végsé soron a tevékenység tovabbi folytatasat is
megkérddjelezheti. Az 0j fékuszterilet megtaldldsa sordn szamottevé nehézségként
jelentkezik, hogy a Tarsasdg meglévd rovid lejaratu kotelezettségéllomanya rovid idén beliil
rendezésre szorul, mig a hosszu lejarati kotelezettségéllomany (koétvények) 2024-es
rendezésének feltételeit addig meg kell teremteni, amelyek 6sszességiikben az esetleges
Uzleti partnerekre visszatartd hatassal lehetnek.

Ezeken feliil a gazdasdagi helyzet esetleges tovabbi stagnélasa vagy romldsa esetén fokozédhat
a szerzddéses partnerek nemfizetési kockdzata, amely szintén a megfelel§ likviditas



fenntartdsit veszélyeztetheti. A likviditdsi helyzet kdvetkeztében és az utobbi években
folyamatosan gyorsulé — a korabban fennallt cégcsoport tagjai mint szallitok altal is célzott
iranyba tolodo — koveteléskezelési gyakorlatbdél adédéan a Tarsasag vagyont terheld,
kézhiteles nyilvantartasokban szereplé és egyéb kotelezettségekkel terhelt. Ezek kezelése —
mas gazdalkoddkhoz hasonléan - a napi likviditdismenedzsment része, Gsszességiikben
azonban — amig a Tarsasdg az Uj fokuszterlletét megtaldlja — a tevékenység folytatdsat
veszélyeztethetik. A média szektorbdl tortént kivonulds azzal jart, hogy a Tarsasag
atmenetileg, az uj fokuszteriilet megtaldlasdig csak minimalis volumenre csokkend, a
Tarsasag mukodési koltségeit sem feltétlenul fedezé (zleti tevékenységet végez. Ennek az
allapotnak (a jelen jelentés fordulénapjan a Tarsasag likvid eszkdzei nem nyujtanak elegendé
fedezetet a kotelezettségei egydsszegli rendezésére) a tovabbi elhlizoddsa azzal is jarhat,
hogy kordbban a cash-flow-bdl kezelhetd kotelezettségallomany (pl. szallitéi tartozasok, bér-
és adotartozasok) mar nem lesz menedzselhet, ami végsé soron a tevékenység — és a
Tarsasdg — megsz(inését eredményezheti.

Kockdzat még, hogy a kordbbi évek sajat tGke veszteségein tul a 2014. november 10-i
tranzakcid sajat tékét csdkkent6 hatdsai, illetve egyéb hatdsok és az év végén elszamolt
értékvesztés miatt sziikségessé valt a sajat t6ke helyzet rendezése. Erre figyelemmel a
Tarsasdg 2015. junius 19-re 6sszehivott kozgyllése a Tarsasdg alaptékéjének leszallitasardl
hatdrozott. Ugyanakkor a sajat téke a 2015. év soran bekdvetkezett egyéb, azt érinté hatasok
(igy veszteségek és év végi értékvesztések) miatt tovabb csokkent. Ebben a kérben ki kell
emelni, hogy 2015-ben a Tarsasdg nem tudta kihasznalni annak az évi legfeljebb 100 millié
forintos keretnek a 2015. évre es6 részét, amely értékben az EMG Médiacsoport Kft. vallalta,
hogy a lI/1. pontban irtak szerint tovabbértékesitheté médiafeliiletet biztosit a Tarsasag
részére. Mivel a sajat téke negativ mértékre csokkent, ezen ujabb tékerendezési
kotelezettségre minden valdszinliség szerint nem kizardlag a jegyzett t6ke cs6kkentése utjan,
hanem friss t6ke bevonasdval (kibocsatds) keril majd sor, amely esetben nem garantalhato,
hogy a tékebevonasra a mindenkori piaci ar vagy az egy részvényre jutd sajat téke feletti dron
keriilne sor, mert a kibocsatdsi ar a mindenkori piaci viszonyoktdl és a pénztulajdonosok
elvarasaitol nem fiiggetlenithetd. Egy ilyen tékebevonds egyfeldl a piaci arra is hatassal lehet,
masfeldl az akkori részvényeseknek a mdodosult sajat tékébdl a részvényeikre juté hanyaduk
nomindlisan csokkenne. Ugyanakkor ilyen esetben a meglévé részvényeseket a pénzbeli
hozzajarulds ellenében kibocsatott Uj részvényekre atvételi elsébbségi jog illeti meg, melynek
gyakorlasa esetén ez a kockazat valamelyest mérsékelhet6.

Kockazat még, hogy a sajat t6ke helyzet rendezése céljabdl dsszehivott kozgy(ilésen a Ptk.
3:270. § (2) bekezdése értelmében a részvényesek kotelesek olyan hatarozatot hozni, amely
alkalmas a tékehelyzet rendezésére, vagy kotelesek lesznek a Tarsasdg atalakuldsardl,
egyesiilésérdl, szétvalasarol vagy jogutdd nélkiili megszlintetésérdl hatarozni, amelyek akar a
Tarsasag részvényeinek tézsdei kivezetéshez, akar a Tarsasag miikodésének megsziinéséhez
vezethetnek. A kozgy(ilés ezzel kapcsolatos hatdrozatait harom hdnapon beliil végre kell
hajtani.

Az EMG 2013. marcius 8-an nyujtott be 6nmaga ellen csédeljaras lefolytatasa iranti kérelmet.
A csédeljaras sordan 2014. februdr 10-én cs6degyezség jott létre, amelynek teljesitése
korében a Tarsasag — a korabban egyszemélyi tulajdonaban alit PHONON 450 Zrt-n keresztil
— a hitelez6k kovetelésallomanyat kotvénykibocsatassal rendezte, olyan mddon, hogy



329.650.676 darab, egyenként 10,-Ft névérték( és kibocsatasi értékl, 3.296.506.760,-Ft
Ossznévértékli, dematerializalt kotvényt bocsatott ki zart kérben. Ezen kdtvények forgalomba
hozatala miatt a Tarsasag hiteltartozdsainak 6sszege jelent6sen meghaladja sajat tékéjének
Osszegét. A kotvény lejaratakor (2024-ben) jelentkezd jelentés mértékii egydsszegii téke- és
kamatfizetési kotelezettség tovabbi kockdzati tényezét jelent majd (az Gj fékuszteriilet
megtaldldsaig nem 3ll rendelkezésére egy olyan cash-flow elGrejelzés és jovedelemforrds,
amely a jov6ben esedékessé vald, kotvénykibocsatdsbdl eredd fizetési kotelezettségeire
fedezetet biztositana), amely a Tarsasdg akkori likviditasat hatranyosan érintheti.

A Budapesti Ertéktézsde 2013. december 6-an Uj kereskedési rendszert vezetett be az
azonnali piacain. Nem garantadlhatd, hogy az uj platformon a befekteték a korabbi években
akar a magyar piac egészére, akar a Tarsasdg részvényeire kialakult kereskedési
jellegzetességek szerint kereskednek majd a jov6ben, igy — egyéb lehetséges hatdsok mellett
— egy esetleges hosszabb ideig tartd negativ piaci trend soran az alkalmazandé arlépéskozok
valtozasa miatt végsé soron a Tarsasag részvényeinek piaci értékeltsége is a korabban
lehetségesnél alacsonyabb szintre keriilhet.

A Tarsasdg tevékenységének legjobb tudomdsunk szerint lényeges, az &tlagos iparagi
kérnyezetvédelmi kockdzatot meghaladd kockdzata nincs. Tevékenységiink soran torekszink
a kornyezetvédelmi felel6sségvallalasra; ennek jegyében egyebek mellett korabbi print
kiadvanyaink legnagyobb része tjrahasznositott papiron kerlltek kiadasra.

A Tarsasag tevékenységével kapcsolatos altalanos és — az azota megsz(int — Gizletagi kockazati
tényezbket részletesebben is bemutatta a 2012. marcius 30-an kozzétett torzsrészvények
tézsdei bevezetéséhez készitett 6sszevont tdjékoztatd és hirdetmény, melynek kdzzétételét a
PSZAF H-KE-II-120/2012. szdmu hatérozatéval 2012. marcius 27-én engedélyezte.

V. A Tdarsasdg rovid- és kézéptavu feladatai

A Tarsasdg Média Uzletdgdnak értékesitésére iranyuld, 2014. november 10-én lezarult
tranzakcié eredményeként a Tarsasag jelenleg minimalis tevékenységet fejt ki, lényegében a
megmaradt vagyonelemeinek kezelésével foglalkozik. Emellett a Tarsasag arra torekszik, hogy
a lll. pontban bemutatott tranzakcié eredményeképpen felszabadult erdforrasai
atrendezésével — ahogy arra a cég életében mar tobb példa is volt — mas teriileteken, sziikség
szerint mas menedzsmenttel folytathassa mikodését. A Tarsasdg ennek érdekében aktivan
keresi azokat az uj terlileteket és lehetGségeket, ahol egyfel6l a Tarsasag eddig nem
kiaknazhatd tartalékai (pl. elhatdrolt veszteség, médiafeliiletek értékesitési lehetGsége vagy
sajat célu hasznalata), masfel6l a t6zsdei jelenlét hozzdadott értéket jelenthetnek.

A rovidtavu feladatok kérében nem feledkezhetiink meg arrél, hogy az elmult évtizedekben
példa nélkili vildggazdasagi valsdg, illetve annak elhuzédd hatasai altal befolyasolt
kdrnyezetben dolgozunk, a Tarsasag feladatait mindenkor ennek figyelembe vételével kell
fellilvizsgdlni és ellatni.

A Tarsasdg — figyelemmel azon kdzgyllési napirendi pontban, illetve kozgylilési dontésben
megjelent részvényesi igényre is, amely a rovid tdva Gzemi eredményesség elérését és
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novelését helyezte elStérbe a hosszi tavi perspektivaban értelmezhetd, szélesebb alapokon
nyugvo, de rovid tavon raforditdsokkal jaré sokelemii portfélio lzemeltetésével szemben —
csaknem teljesen végigvitte a 2014. november 10-én megsz(int cégcsoport reorganizacidjat a
cégesoport egészét érintd reorganizdcios terv mentén. A kozgy(lés dltal elfogadott
reorganizaciés intézkedési terv — egyebek mellett — meghatdrozta a megérzendd
tevékenységeket, illetve javaslatot tett a nem meg6rzendé tevékenységek kezelésére,
bemutatta a megdrzendd tevékenységek j miikodési strukturajat és a reorganizacio Iépéseit,
tovabbda targyalta a korébbi id6szakbdl eredé koételezettségek kezelésének mddjait és az
ehhez esetlegesen szlikséges forrasbevonas lehetdségeit.

A reorganizacié azért valt sziikségessé, mert egyfelSl a gazdasagi vildgvalsaghél eredden
2009-t6l csokkend és atalakuld belféldi fogyasztds miatt a reklampiac elGszor erSteljesen
zuhant, majd ezen a szinten stagnalt, ami a cégcsoport 2008-ban is megvolt termékei
arbevételének nagymértékii csokkenésével és veszteség képzédésével jart. Masfeldl a
cégesoport a valsag ellenére, a kindlkozo lehetGségeket kihasznalva intenziven névekedett,
azonban a nodvekedés, kiilonésen amikor Uj tevékenységek beinditasaval jart (pl. EST.TV
Magazin, NeoFM, Time Out Budapest), a termékek beinditasi raforditasaival tovabb terhelte
az egyébként is veszteségbe fordult Gzemi szint(i miikodést. Ezeket a veszteségeket és
raforditdsokat a Tarsasag nagyobb részben a tdékepiacrdl, kisebb részben hitelbdl
finanszirozta. 2011 aprilisdra a tovdbbi t6kedgon torténd finanszirozds bevondsa vagy a
kordbbi hitelek refinanszirozdsa rendkiviil megnehezilt, részben a magyarorszagi hitelpiac
visszaesése, részben a t6kepiaci lehetéségek besziikilése (pl. tézsdei keresleti oldal és a
forgalom altaldnos csékkenése) miatt. A forrdsbevonast az is korldtozta, hogy a cégcsoport
legértékesebb eszkdze, a Sziget Kft. részesedés éppen a 2011. év elején keriilt olyan
helyzetbe (eltdlzott févarosi kdzteriilet hasznalati dijigények, melyek végleges és kezelhetd
mértékérél szandéknyilatkozatnal erGsebb dontés a Févdrosi Kozgy(ilés részérdl csak 2011,
aprilis elején sziletett), ami az annak fedezetként valé felhasznaldsat ideiglenesen
ellehetetlenitette. A tékepiacrdl valé forrdsgytijtés lehetdségét az sem erdsitette, hogy a
Sziget Kft. megvdsarlasat célzé akvizicio 2010 november végi lépésére a piac dsszességében
nagymértéki arfolyameséssel reagalt.

A reorganizacié soran célként kerilt kitlizésre, hogy a meg6rzendd tevékenységek
koltséghatékonyan és stabil cash-flow-val mikodjenek. Ennek érdekében a cégcsoport
munkaszervezete atalakitasra keriilt és a munkaszervezet ésszer(isitése mellett a Tarsasag és
a média-portfélid menedzsmentje is 6sszevondsra kerilt volna a tervek szerint, a cégcsoport
felépitésének tovabbi egyszer(isitésével és a magyarorszagi médiatevékenységeink

« s

Sajnélatos médon a reorganizdcioval egyidejileg a magyar média- és rekldmpiac kedvezétlen
stalakuldsokon ment keresztiil; egyfel§l szembemenve a vilag vezets piacain tapasztalhaté
trendekkel érdemben még mindig zsugorodik, masfelsl részben a piac osszértékének
folyamatos csokkenése miatt ardnyaiban megnétt az allami szféra és az ahhoz kapcsolhato
hirdet6k sulya. Ennek a negativ folyamatnak is betudhatéan a 2014. november 10-ig fennallt,
els6sorban programkalauz kiadvanyokra fokuszalé tevékenységiink — amint az a
negyedévente kdzzétett jelentéseinkbdl is latszott — 2011 Ota egyre kevesebb arbevételt
hozott. Annak ellenére, hogy ezzel parhuzamosan a miikodési koltségeink is jelentsen
csokkentek, a médiatevékenységiink eredménytermelésre az elmdlt években nem volt képes,
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mindennapjainkban Gizemi veszteséggel m{ikodoétt. Emellett a cégcsoportot nyomasztottak a
reorganizacié sordn megvaldsitott tékebevonas és egyéb lépések (pl. az EMG csddeljrasa)
ellenére fennmaradt és kezelésre vard, gorgetett kotelezettségek is, melyek egy részét a
Tarsasag a médiatevékenység zokkenémentes miikédésének biztositdsa érdekében a
lednyvallalataitol atvallalta. A helyi piacok visszaesése miatt kulféldi érdekeltségeinktdl sem
varhattunk tamogatatast.

Az ingyenes, kizardlag hirdetésekbdl fenntartott média teriiletén csak az mikédhet
eredményesen, aki a reklamozéi oldal teljes vertikumat - ide értve az allami szférdt és az
ahhoz kapcsolhaté hirdetéket is - meg tudja szélitani vagy a termék elGallitasat lesziikitett,
mikrovallalkozasszer(i (koltség)struktiraban képes megoldani. 2010. masodik felétsl kezdve
az EST MEDIA cégcsoport termékei az el6bbire minden ésszer(i eréfeszitésiink ellenére nem
voltak képesek és végsé soron az is vilagossa valt, hogy nincsenek olyan folyamatok, amelyek
ennek a helyzetnek a megvaltoztathatosagdat jelezték volna el6re, ami egyben azzal a
felismeréssel is jart, hogy ésszer(i feltételek mellett a kordbbi évek veszteségei teljes korii
rendezéséhez sziikséges mértékii téke- vagy pénzpiaci finanszirozdst nem tudhattunk
bevonni. Emiatt az emlitett lesz(ikitett struktdra feldllitasa korében a Tarsasdg a cégcsoport
hitelezdi, illetve a Tarsasag részvényesei érdekeinek védelme végett kénytelenné valt a
médiaszektorbdl teljesen kivonulni.

Mindazon folyamatok ellenére, amelyek a magyarorszagi t6kepiacon — és a Tarsasag korabbi

piacan — zajlottak és zajlanak, a tGkepiaci jelenlét meggy6z6déstink szerint hozzdadott-
értéket képviselhet.

Budapest, 2016. aprilis 26. 71 RO 57}
I RVEDIA

EST MEDIA Vagyonkezeld Nyt
1012 Budapest, Logodi utca 49
Adoszam: 11404374-2-41
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A FELUGYELO BIZOTTSAG JELENTESE

A Felugyeld Bizottsdg megvizsgdlt a 2016. aprilis 29-re 6sszehivott
Kozgyllés napirendjén szerepld valamennyi lényeges tizletpolitikai
jelentést és minden olyan el8terjesztést, amely a Kozgyllés
kizarblagos hatéskorébe tartozé igyre vonatkozik. A Feliigyeld

Bizottsag részletesen Attekintette a Kézgylilés elé keriild anyagokat.

A Felugyeld Bizottsadg az Audit Bizottsag bevonadsaval megtargyalta az
Igazgatésag altal a Kozgylilés elé terjesztendsS, a szamviteli
toérvenynek megfelelden elkészitett 2015. évi éves beszamoldét és az

Igazgatésag annak elfogaddsara vonatkozdé javaslatat.

A Feligyeld Bizottsdg azt a javaslatot teszi a Kozgyllés részére,
hogy a Tarsasag magyar szamviteli szabdlyok szerint elkészitett,
2015. évi éves beszamoldéjat - amely a Feliigyeld Bizottsag véleménye
szerint megfelel a torvényi eldirdsoknak - az Igazgatdésdg és az
Audit Bizottsag javaslaténak megfeleld mérlegfésosszeggel és addzott
eredménnyel fogadja el. A Feliigyeld Bizottsdg egyuttal tamogatja az
Igazgatdsdg azon Jjavaslatat, amelynek értelmében a Tarsasdg az

egyedi mérleg szerinti veszteséget hatarolja el.

A Feliigyeld Bizottsdg a Tarsasag 2016. &prilis 29-én tartandd éves
rendes Kozgyllésének napirendjéhez kapcsoldédé tovadbbi hatdrozati
javaslatokat 1is megtérgyalta, és azokat a Kézgylilés részére - a

fentiekben irtak figyelembevételével - elfogaddsra javasolija.

A Feligyelé Bizottsdg felhivja ugyanakkor a T. Részvényesek
figyelmét, hogy a Tarsasdg auditdlt beszamoldjabdél az tlinik ki, hogy
a Tarsasdg sajat tdékéje negativ, -570.536eFt, ezért a td&ke
rendezésérdl egy soron kovetkezd rendkiviili kozgyllésen mindenképpen

donteni sziikséges.

A Feliigyeld Bizottsdg a konyvvizsgdldhoz hasonldan kiemeli a
menedzsment altal az tzleti jelentésben és a kiegészité mellékletben

is megfeleléen bemutatott helyzetet, mely szerint a Tarsasdag



likviditasi problémaja folyamatos, ami végsé soron a vallalkozas

folytatéasa elvének érvényesiilését veszélyeztetheti.

Jelentését a Feligyeld Bizottsdg az Igazgatdsadg beszamoldja és a

koényvvizsgald jelentése alapjan alakitotta ki.

Budapest, 2016. &prilis 28.

Yo ML
Bogn:;i.ttila

FB elnok



AZ AUDIT BIZOTTSAG JELENTESE

Az Audit Bizottsdg a Felligyeld Bizottsdg bevondsidval megtargyalta az
Igazgatdsag éltal a Kozgyllés elé terjesztendd, a szamviteli torvénynek
megfelelden elkészitett 2015. évi éves beszamolét és az Igazgatédsag

annak elfogadéasara vonatkozd javaslatat.

Az Audit Bizottsdg azt a javaslatot teszi a Kdzgylilés részére, hogy a
Tarsasadg magyar szamviteli szabalyok szerint elkészitett, 2015. évi
éves beszamoléjat - amely az Audit Bizottsdg véleménye szerint megfelel
a torvényi eléirdsoknak - az Igazgatdésadg Jjavaslatdnak megfeleld
mérlegfdtsszeggel és adbzott eredménnyel fogadja el. Az Audit Bizottsag
egyattal tamogatja az Igazgatdésdg azon javaslatat, amelynek értelmében

a Tarsasadg az egyedi mérleg szerinti veszteséget hatarolja el.

Az Audit Bizottsdg felhivja ugyanakkor a T. Részvényesek figyelmét,
hogy a Tarsasadg auditalt beszadmoldéjabdél az tlnik ki, hogy a Tarsaséag
sajat tdékéje negativ, -570.536eFt, ezért a tbke rendezésérdl egy soron

kovetkezd rendkiviili koézgylilésen mindenképpen dénteni sziikséges.

Az Audit Bizottsdg a konyvvizsgaldhoz hasonldéan kiemeli a menedzsment
altal az tzleti jelentésben és a kiegészité mellékletben is megfelelBen
bemutatott helyzetet, mely szerint a Tarsasdg likviditadsi problémaja
folyamatos, ami  végsd soron a vallalkozéas folytatdsa elvének

érvényeslilését veszélyeztetheti.

Jelentését az Audit Bizottsdg az Igazgatdsidg beszamoléja és a

kdnyvvizsgdld jelentése alapjan alakitotta ki.

Budapest, 2016. &prilis 28.

Klementisz—Csikés'Gébor

AB elndk



