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A Kibocsaté meghatarozé tulajdonosa a CE Oil & Gas Beteiligung und Verwaltung AG, székhelye: A-1010
Bécs, Annagasse 6, Ausztria.

A jelen Tajékoztatd alapjan 76.179.800 darab névre sz6l6, egyenként 202 Forint névértékl térzsrészvény
("Részvények”) kerlil Lengyelorszagban nyilvanos forgalomba hozatalra.

A jelen Tajékoztaté alapjan nyilvanos forgalomba hozatalra keriilé részvények a Budapesti Ertéktézsdére
mar bevezetésre kerlltek, a Részvény Szekcid "A” kategoérigjaba, I1SIN-azonositéjuk HU0000072640. A
Részvények alapjan kibocsatott GDRok az Egyesiilt Kiralysag Tézsdefelligyelete hivatalos kereskedési
listajan szerepelnek.

2004. oktdberében a Részvények varhatdéan bevezetésre keriilnek a Varséi Ertéktézsdére (Gietda
Papierow Wartosciowych w Warszawie w S.A.) is.

A legfontosabb kockazati tényezdék kozott emlitendd: a Csoporttal kapcsolatos kockazatok, a
torzsrészvényekkel kapcsolatos kockazatok, Magyarorszaggal és Kozép-Kelet-Eurdpaval kapcsolatos
kockazatok. A kockazati tényez6k részletes leirasa a Tajékoztatd |. Fejezet 2. pontja alatt talalhato.

A Részvények nyilvanos forgalomba hozatala alapjaul kizarélag a jelen Tajékoztatd szolgal és ez az

egyetlen jogilag kotelezé erejl, a Kibocsatoval és Részvényekkel kapcsolatos informacidkat 6sszegzé
dokumentum.

A Lengyel Feliigyelet hozzajarulé nyilatkozata

CANB

Koézremikodd:
CA IB Securities S.A. ul. Emilii Plater 53, 00-113, Varso székhellyel

A jelen Tajékoztatd 2004. szeptember 15-én Varsdban késziilt, a benne talalhaté informaciok szeptember
15-ei adatok, kivéve ha eltéré datum keriilt feltiintetésre. A Tajékoztatdé a Részvények VET-re torténd
bevezetése napjaig, vagy 2004. december 31-ig érvényes, attol fliggéen, hogy melyik a korabbi idépont.

A Téajékoztatdé masolati példanyai a VET-re térténé bevezetés elsé napja elétt legalabb 3 nappal
hozzaférhetéek az Ajanlattevd székhelyén (ul. Emilii Plater 53, 00-113, Varso) a VET székhelyén (Gielda
Papieréw Wartosciowych w Warszawie w S.A., ul. Ksigzeca 4, Varso), és a Lengyel Felligyelet t6kepiaci
kdzpontjaban (Centrum Ofertowe Komisji Papierow Wartos$i Gietd, ul. Mazowiecka 13, Varso).

Az Osszefoglalé Tajékoztatd a "Rzeczpospolita” cimii orszagos napilapban is kézzétételre keril.

A Tajékoztaté kdzzétételének napjan és érvényességi ideje alatt a Kibocsatd folyamatosan tajékoztatja a
Lengyel Feliigyeletet és a VET-et annak tartalmi valtozasairdl. A tajékoztatast a Kibocsatd koteles a
valtozast el6idézd esemény bekdvetkeztétdl szamitott 24 o6ran belll megtenni, illetve a fenti



intézményekkel torténd kozlést kovetd 20 percen belil a Lengyel Hirligynokségnek (Polska Agencja
Prasowa S.A.) megkildeni. Ha a Tajékoztatdéban talalhaté adat valtozasa a Részvények arat vagy értékét
jelentésen befolyasolhatja, a Kibocsaté koteles az adatvaltozast kivaltdé eseményt kovetd legfeljebb 7
napon belll ezt kdzzétenni a "Rzeczpospolita” cim{ orszagos napilapban is.



Fejezet — Osszefoglalas és kockazati tényezék

1. A Kibocsaté és Tékecsoportja fontosabb adatainak 6sszefoglalasa
1.1 A Kibocsato lGzleti tevékenységének leirasa

1.1.1  Attekintés

A Tarsasag Magyarorszag egyik legnagyobb t6zsdén jegyzett ipari cége mind arbevétel mind kapitalizacié
tekintetében, valamint a Csoport mind a commodity (altalanos) mind a nem-commodity (specialis) vegyipari
termékek egyik vezetd eurdpai gyartdja. A Csoport legfontosabb termékei a TDI és az MDI, melyek
izocianat alapu specialis vegyipari termékek, és a PVC, amely commodity termék, a vilagon a harmadik
leggyakrabban hasznalt miianyag. Kézép- és Kelet-Eurépaban (,KKE”) a Csoport a TDI vezetd eléallitoja,
az MDI egyetlen el6allitéja és a PVC legnagyobb el&allitja, valamint 6 rendelkezik az egyik legnagyobb
eurépai PVC-gyarto Uzemmel. A Tarsasag menedzsmentjének véeleménye szerint a Csoport az egyetlen
olyan gyarté Eurdpaban, amely ezt a termékskalat tudja nyujtani.

A Tarsasag konszolidalt értékesitése a 2003., 2002. és 2001. december 31-vel végz6dd években 131.635
millié Ft, 124.292 millié Ft és 116.140 millié Ft, a 2004. és 2003. junius 30-val végz6dé féléves periddusban
pedig 72.565 millio Ft és 67.339 millié Ft volt. A Tarsasag konszolidalt adozott eredménye 2003., 2002. és
2001. december 31-vel végzdd6 években 6.366 millio Ft, 12.186 millié Ft és 7.840 millid Ft volt. A 2003.
junius 30-val végzddé féléves periddusban a tarsasag konszolidalt nettd vesztesége 742 millié Ft, a 2004.
junius 30-val végz6dd féléves periodusban a Tarsasag konszolidalt adozott eredménye 10.249 millio Ft
volt.

A Csoport miikédése nagy mértékben integralt, azaz a Csoport szamos olyan nyersanyagot allit el,
amelyet f6 termékei gyartasakor valamint a PVC mint legfontosabb termékének végtermékké torténd
feldolgozasakor hasznal. A Csoport f6 termeléegységei egy helyen, Kazincbarcikan, Magyarorszagon
talalhatoak, kivéve a Csoport anilin-termel egységét, amelyet a Tarsasag 97,5%-os cseh leanyvallalata, a
BC-MCHZ s.r.o. (,BC-MCHZ”) Ostravaban, a Cseh Kdztarsasagban mikddtet. Ez az integracioé termelési
szinergiat teremt a Csoport részére, amely a Tarsasag menedzsmentje szerint jelentés koltségcsokkenést
eredményez a Csoportnak.

A Csoport jelenleg egy jelentds beruhazasi programot hajt végre, amelynek célja valamennyi alaptermék-
gyartdé részlege — és els6sorban a nagyobb hasznot igéré izocianatok, a TDI és az MDI — gyartasi
kapacitasanak bévitése. A program 6sszességében 70 milliard Ft tékebefektetést igényel a 2003. — 2006.
években, és a Csoport TDI, MDI és PVC gyartasi kapacitdsanak novelését célozza meg, az alabbiak
szerint:

Termel6kapacitas Tervezett Tervezett Tervezett
Termék 2003. végén termeld6kapacitas termel6kapacitas 2005. termel6kapacitas
kt/év 2004. végére végére 2006. végére
kt/év kt/év kt/év
TDI 60 80 80 80
MDI 60 60 70 160
PVC 300 330 365 400

A Tarsasag menedzsmentje szerint a TDI és az MDI kapacitas bdvitésével szamitani lehet a Csoport
célpiacain az adott termékek iranti kereslet novekedésébdl szarmazé elénydk kihasznalasara, a PVC
kapacitas bévitésével pedig a Csoport olyan helyzetbe kerilhet, hogy el tudja latni a névekvd keresletet
Kb6zép- és Kelet-Eurépaban, valamint tovabbi elénydket nyerhet az izocianat (TDI és MDI) gyartas klor
melléktermékeinek a PVC gyartas soran torténé ,dupla felhasznalasabdl” eredd szinergiak révén.

A Csoport fogyasztoknak és ipari felhasznaloknak értékesiti a termekeit szerte Europaban (Nyugat-Europa,
Kbzép- és Kelet-Eurdpa) és azon tul is (Kézel-Kelet, Nyugat- és Eszak-Afrika és kisebb mértékben Azsia).
A Csoport Uzleti tevékenysége féleg Eurdpara koncentralddik.



A Csoportnak nyolc Uzletaga van: a Tarsasag 6t Uzletaga, amelyek 2003-ban a Csoport konszolidalt
arbevételének 6sszesen 70,9%-at adtak (a TDI lUzletag, a PUR (MDI) Gzletag (az ,MDI tzletag”)), a PVC
Uzletag, a klér-vinil Uizletag és kompaund (zletag), a BC-MCHZ altal izemeltetett lizletag és két masik
Uzletag. A Csoport Uzletagainak révid ismertetése:

o TDI lizletdg: — terméke az els@sorban a gépjarmi alkatrészeknél, butoroknal, bevonatoknal,
gumianyagoknal és ragasztéknal alkalmazott rugalmas hab gyartasahoz felhasznalt TDI (2003. évi
kulsé értékesités: 25.032 millié Ft, a Csoport kils6 értékesitésének 19,0%-a).

e MDI lizletag: — terméke az épitSiparban, hitéberendezéseknél, gépjarmialkatrészekhez és a
cipbiparban felhasznalt szilard szigetel6hab gyartasahoz alkalmazott nyers, tiszta és mddositott MDI
(2003. évi kiilsé értékesités : 20.741 millié Ft, a Csoport kiils6 értékesitésének 15,8%-a).

e PVC lizletag: — terméke az alapvetben az épitd-, kdbel és csomagoléanyag-iparban felhasznalt PVC
gyanta (2003. évi kiilsd értékesités: 35.480 millié Ft, a Csoport kiils6 értékesitésének 26,9%-a).

o Klor-vinil lizletag: — termékei a klor (amelyet a termelés soran hasznositanak és a TDI, az MDI és a
PVC gyanta gyartasanal nyersanyagként hasznalnak fel), a natronlig (amelyet harmadik felek részére
értékesitenek, elsdsorban a korundgyartas nyersanyagaként torténd felhasznalashoz), és a VCM
(amely a PVC gyanta gyartas alapanyagaként tizemen belll keril felhasznalasra) (2003. évi kuils6
értékesités: 7.068 millié Ft, a Csoport kulsé értékesitésének 5,4%-a).

e Kompaund lizletag: — termékei a szaraz porként és granulatumformaban gyartott PVC kompaundok
(amelyeket a PVC folia, ablak-profil, lemez, kabel, csé és csomagoldéanyag gyarték hasznalnak fel),
valamint a CPE (amelyet a PVC rendszerek Utésallésaganak javitasara szolgalé adalékként és hére
lagyulé gumianyagként hasznalnak fel) (2003. évi kilsé értékesités: 5.058 millié Ft, a Csoport kulsé
értékesitésének 3,8%-a).

e BC-MCHZ lizletag: — terméke az MDI gyartas f6 alapanyagat képezd anilin, és a (z els6sorban
gumiipari felhasznalasra alkalmas) ciklo-hexilamin (2003. évi export arbevétel: 16.530 millio Ft, a
Csoport kilsé értékesitésének 12,6%-a).

e Mianyag feldolgozé leanyvallalati lizletag: — a PVC kompaundokbdl elBallitott végtermékeket gyart, pl.
rugalmas és merev féliak, lemezek, ajto- és ablak-profilok (2003. évi kulsé értékesités : 12.455 millio
Ft, a Csoport kiils6 értékesitésének 9,5%-a).

o Egyéb leanyvallalati lizletag: — a Csoport tobbi leanyvallalatat foglalia magaban, amely technikai,
kereskedelmi és marketingszolgaltatasokat nyujt a Csoport és harmadik személyek részére (2003. évi
klls6 értékesités: 9.271 millio Ft, a Csoport kiils6 értékesitésének 7,0%-a).

2004. junius 30-an a Csoportnak 4.216 alkalmazottja volt. A Csoport vezeté munkavallaloi az észak-kelet
magyarorszagi Kazincbarcikan dolgoznak.

1.1.2 A Csoport térténete

A Tarsasagot 1949-ben alapitottak Kazincbarcikdn Borsodi Vegyi Kombinat néven, nitrogén alapu
mtragya gyartasara. Az elsd szallitmany 1955-ben hagyta el a gyarat egy 6t éves beruhazasi programot
kovetden.

A Tarsasag els6é PVC lizemét a hatvanas évek elején épitette, s a japan Shin Etsu Chemical Co. Ltd.
(,Shin Etsu”) szabadalmaztatott eljarasat alkalmazva 1978-ra Kdézép- és Kelet-Europa vezetd PVC
gyartéjava valt és maradt is a nyolcvanas évek folyaman.

1986-ban a tarsasag licenciaszerz6dés utjan jogot szerzett a Mitsui Toatsu Chemicals, Inc. (,MTC”) MDI
gyartasi eljarasanak hasznalatara. Az 1990-ben izembe helyezett MDI gyar 25 kt/éves kapacitassal a



szovjet és kelet-europai keresletet elégitette ki. Az MDI el6allité Gzem Kozép- és Kelet-Eurdpa egyetlen
ilyen gyara.

A Kkorai kilencvenes évek magyarorszagi tarsadalmi-gazdasagi valtozasai jelent6s fordulatot hoztak a
Tarsasag torténetében is. A nyolcvanas évek végén felmerilt pénziigyi nehézségek utan a Tarsasag
tevékenységének f6 vonalara (abban az id6szakban: PVC és MDI gyartas) helyezte a hangsulyt a kevéssé
jovedelmezének tekintett mas tevékenységek elhagyasa mellett (mitragya és névényvéddszerek
gyartasa). 1991-ben sor kerilt a Tarsasag privatizalasara és részvénytarsasagi formaban torténé
Ujraszervezésére, utat nyitva ezzel a maganszféra befektetéseinek. 1996 marciusaban a Tarsasag
Torzsrészvényeit bevezették a Budapesti Ertéktézsdére és a Torzsrészvényeket megtestesité GDR-ok
Londoni Ertéktézsdén valé kereskedését is engedélyezték.

2000 aprilisaban a Tarsasag 97,5%-0s részesedést szerzett Csehorszag f6 anilingyartdjaban, a Moravské
Chemiké Zavodyban (ami ezzel BC-MCHZ-va valtozott). Bekapcsolédva a Csoport vertikalis gyartasi
strukturajaba, a BD-MCHZ az MDI gyartasahoz f6 alapanyagként szolgalé anilin stabil forrasava valt.

2001 szeptemberében a Tarsasag székhelyén, Kazincbarcikan megkezd6dott a Tarsasag legujabb
Uzletdgava valé TDI kereskedelmi célu termelése, vertikalisan integralt, széles vegyi termékkorrel
rendelkezd gyartova téve a Tarsasagot.

2001 ota a Csoport elsédlegesen a kapacitas bdvitésére - ezen belill is a kevésbé ciklikus és magas
nyereségrataju izocianatokbdl allé termékek, az MDI és a TDI kerdilt tulsudlyba -, valamint az kérnyezeti
szabalyozasoknak valé megfelelésre helyezte a hangsulyt.

1.2 A f6 termékek és szolgaltatasok, valamint a Kibocsato és Tékecsoportja miikddési kdrnyezete
1.2.1 Termelés

A Csoport termelétevékenysége magas szinten integralt azaz a Csoport szamos olyan nyersanyagot allit
eld, amelyet f6 termékei gyartasakor valamint a PVC mint legfontosabb termékének végtermékké térténd
feldolgozasakor hasznal. A Csehorszagban, Ostravaban talalhatd, BC-MCHZ altal mikddtetett anilin gyartéd
egységét leszamitva a Csoport valamennyi f6 gyartd egysége Kazincbarcikan, Eszakkelet-
Magyarorszagon talalhat6. Ez az integracio jelentds szinergiat eredményez a Csoport szamara. Egy példat
emlitve: a Csoport mindharom f6 terméke, az MDI, a TDI és a PVC gyartasahoz klér szikséges, mely a
Csoporton belul kerul eldallitasra. Emellett a klor az MDI és a TDI gyartasa soran keletkezett sésav
formajaban Ujra felhasznalasra keril a PVC gyartas soran. A klérnak az ily médon térténd kettds
hasznositasa egyedilallé a Csoport versenytarsait tekintve és jelentés koltségmegtakaritast eredményez a
Csoport szamara.

Az alabbi abra a Csoport f6 gyartasi eljarasait, az alapanyag és a késztermék feldolgozasat, gyartasat
mutatja be:
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A KkI6ér a Csoport mindharom alaptermékének: a TDI-nek, az MDI-nek és a PVC-nek is alapanyaga. A
Csoport a felhasznalasra kerild klér nagy részét elektrolizis atjan allitia eld. Az elektrolizis soran
elektromos aramot vezetnek kdso-oldaton keresztul, amelynek soran klor és natronlug keletkezik. Ebbdl a
klér belsé felhasznalasra keril, mig a natronligot kereskedelmi forgalomban értékesitik.

A PVC elballitasanak soran elsd 1épésként EDC-t gyartanak, méghozza két lehetséges médon. Vagy klér
és etilén, vagy etilén, sésav (amelyet jelentés mennyiségben nyernek TDI és MDI gyartasi eljarasa soran),
valamint oxigén reakcidjaval. Az EDC-t ezt kdvetben szétbontjadk sésavra és VCM-re, melyet viz
hozzaadasaval és egyéb vegyi anyagok segitségével polimerizalnak hogy igy PVC gyantat nyerjenek.

A PVC gyartasanak kovetkez6 Iépcs6jében a PVC gyantat egyéb adalékokkal (Ugy mint: lagyitok,
stabilizatorok, modositdk, szinez6anyagok) keverik, amibél szaraz vagy granulalt PVC vegylletet nyernek,
melyet késébb a Csoport vevéi hasznalnak kilonbdzd késztermékek gyartasahoz. A Csoport maga is
eléallit PVC vegylletekbdl szamos terméket, ugy mint csoveket, féliakat, lapokat, ablakprofilokat és kész
ablakokat.

A TDI gyartasa soran toluol nitralasa megy végbe DNT-vé, majd ezt hidrogénezéssel TDA-va alakitjak. A
TDA foszgénezéssel, valamint szén-monoxid és klér reakciojaval TDI-vé alakul, mely ekkor 80 fokos. 100
és 65 fokos PVC nyeréséhez az anyagnak tovabbi kristalyositasi eljarason kell keresztiilmennie.

keletkezik, melyet elébb foszgenizalnak, majd leparlassal nyers és tiszta MDI jon létre.

Az MDI gyartas fontos alapanyaganak szamité anilint benzol és salétromsav reakciojaval allitjiak elé a BC-
MCHZ Gizemében.

A Csoport jelenleg jelent6s beruhazasi programot valésit meg, melynek célja a kapacitasbévités a
kilonbdz6 Uzletagakban, beleértve a TDI termelSkapacitas 2004 végéig 80 kt/év-re, az MDI
termel6kapacitas 2005 végéig 70 kt/év-re, 2006 végéig 160 kt/év-re, és a VCM kapacitas 2004 oktober
végeéig 250 kt/év-re valo ndvelését, valamint Uj, membrancellas technologiaval mikédd klorgyartd tzem
épitését, melyek kapacitasa 2005 év végére-2006 év elejére elérné a 80kt/éves mennyiséget. Az (j



kiértermel6 (izem tovabbi tervezett kapacitasbévilése 2006 év végére-2007 év elejére eléri a 40 ki/év
mennyiséget.

2003-ban a Csoport atdolgozta a karbantartasi Uzemszineti Utemtervét, ennek kdszonhetben a
kazincbarcikai Uzemi egységek leallasara csak kétévenként néhany hétre keril sor szemben a korabbi
éves leallasokkal. A kétéves periddusra torténé atallast — mely a Csoport menedzsmentje szerint a
karbantartds minéségét nem érinti -  technoldgiai fejlesztések tették lehetévé. A Kkorabbiakkal
megegyezden, az Uzemszlnetre a termelés-megszakitast minimalizalandé a nyari szabadsagolasok
idejével parhuzamosan, julius-augusztus honapok folyaman keril sor.

A Csoport kulon egységeket lizemeltet a melléktermékek és hulladékok szallitasara, gylijtésére, tarolasara
és kezelésére, biztonsagi és surgdsségi szolgaltatasokra, ennek megfeleléen a kazincbarcikai és az
ostravai Uzemek sajat tizolté egységekkel vannak felszerelve.

1.2.2 Uzletdgak

A Csoport szervezetét nyolc Uzletag alkotja: a Tarsasag 6t Uzletaga, melyek egyittesen a Csoport 2003.
évi Osszesitett értékesitésének 70%-at adtak (TDI Uzletag, PVC Ulzletdg, MDI Uzletag, Klor-Vinil Uzletag,
Kompaund zletag), a BC-MCHZ altal Uzemeltetett Uzletdg, a Tarsasag mianyag-feldolgozo
leanyvallalataibdl all6 Uzletag és a Tarsasag egyéb leanyvallalatait alkoto Uzletag.

1.2.2.1 TDI UzLETAG
Bevezetés

Ezen Uzletag az izocianat alapu specidlis vegyi anyag, a TDI termelésére éplil, és kiemelked6 szerepet
jatszik a Csoport nagyobb hozzaadott értékkel rendelkezd és kevésbé ciklikus izocianat alapu anyagokra

a 2003. december 31-ével végz6dd évben 6sszesen 61.071 tonna TDI-t allitott el6.
Termékek és felhasznalasuk

A TDI poliuretan gyartok altal, rugalmas vagy lagy habot tartalmazé termékek elballitasa soran kerdl
felhasznalasra, elsésorban az auté-, a butor- és a csomagoldiparban. Egyéb felhasznalasi terlletet jelent
még a burkolé-, témité-, ragasztéanyagok, 6ntdtt miianyagok gyartasa.

A Csoport mindharom fokozatban (TDI 80, TDI 100 és TDI 65) gyart TDI-t. A fokozat a tartalmazott 2,4 és
2,6-0s izomer aranyatol figg; a TDI 80 80% 2,4-es, 20% 2,6-os izomert, mig a TDI 100 100% 2,4-es
izomert, a TDI 65 pedig 65%-ban tartalmaz 2,4-es és 35%-ban 2,6-o0s izomert. A Tarsasadg menedzsmentje
szerint a Csoport egyike azon csupan harom tarsasagnak (Kézép- és Kelet-Europaban pedig az egyedili
tarsasag), mely a TDI-nek mindharom fokozatat el&allitja.

A TDI 80-at és 65-06t elsésorban rugalmas és lagy habok gyartasara hasznaljak. A TDI 100 egy egyedulallé
termék, amelyet burkolatok, merev habok, tomitéanyagok, ragaszték és elasztomerek gyartasara
hasznalnak, és amelynek jelenleg kevés potencilis helyettesité terméke van a piacon.

Miikédés és technologia

A TDI gyar 60 kt/éves kapacitassal miikddik, mely 50kt/év TDI 80-bdl, 6 kt/év TDI 65-bél és 4 kt/év TDI
100-bal all 6ssze. 2004 végére a gyartasi kapacitas varhatéan 80 kt/év-re ndvekszik.

A TDI gyartasa haromlépcsés eljarasban toérténik: elészér a toluol nitraldsa kénes salétromsav
segitségével, amely soran DNT keletkezik, majd ennek katalizalt hidrogenizalasaval koztes termék, a TDA
jon létre, amely foszgenizalasaval jutunk el a végtermékhez, a TDI-hez. A TDI-t els6sorban 80 fokozatu
allapotaban allitjak elé. A 65 és 100 fokozatu TDI-t a 80-as fokozatu TDI kristalyositasaval allitjak el6. Ezen
utolsé lépésben hasznalt foszgén gazt a gyartasi eljaras kdztes termékeként szénmonoxidbdl és klorbdl



allitiak elé6 és nyomban felhasznalasra is keril, igy csokkentve a veszélyes anyag jelenléte jelentette
kockazatot és tarolasi, szallitasi szikségletet. A foszgenizaciot a biztonsagos, szigoruan ellendrzétt eljaras
érdekében zart, folyamatos légcserét biztositd helységben végzik.

A Csoport TDI gyarté egysége a kazincbarcikai telepen, tdbbek kdzott a Mitsui Chemicals Inc., Biazzi S.A.
(,Biazzi”), a Plinke GmbH (,Plinke”) és a Kvaerner S.A, (,Kvaerner’) eljarasi licenciajat alkalmazva
mikodik.

2004. junius 30-an a TDI Uzletagban 199 munkavallalé dolgozott.
Nyersanyagok

A TDI gyartashoz felhasznalt f6bb nyersanyagok a toluol, a salétromsav, a klér, a szénmonoxid és
hidrogén.

Toluol

A TDI gyartasahoz sziikséges toluolt a MOL Rt. (,MOL”) szallitia 3 éves, 2006-ig érvényes szerzédés
keretében. A szerzédésben kikotott ar a nyugat-eurdpai piaci arhoz igazodik.

Salétromsav

A salétromsavat a Csoport elsésorban a BC-MCHZ-t6l szerzi be. Kisebb mennyiség szarmazik magyar,
szlovak és lengyel beszallitoktdl. A szallitasi szerz6dések mindkét esetben egy évre szdlnak, az arak
meghatarozasa pedig Forintban vagy Eurdban térténik és évente, félévente vagy negyedévente keriiinek
felllvizsgalatra.

Klor

A TDI Uzletdag a TDI gyartasahoz szikséges klort a Csoport Klér-Vinil Gzletagatol vezetéken keresztil
szerzi be. Lasd: Gazdasagi egységek — Klor-Vinil Gzletag.

Szénmonoxid és hidrogén

A szénmonoxid és a hidrogén szdllitdsa a Csoport székhelyén talalhat6 Linde Gaz Magyarorszag Rt.-vel
(,Linde”) nemrégiben megujitott, 15 évre sz6l6 szallitasi szerz6dés keretében torténik, évente felllvizsgalt
arakkal.

A Linde jelenleg épiti masodik szénmonoxid termel6 egységét egyfelél a ndvekvé TDI és MDI gyartas
igényeinek kielégitésére, masfeldl a termelésnek az egyik Uzem kiesése esetén torténd biztositasara.

Ertékesités és ligyfelek

A TDI uzletag az elballitott TDI-t els6sorban poliuretangyarték részére értékesiti, a végtermékek pedig
féként a gépjarmi-, bator- és csomagoldiparban keriinek felhasznalasra. Bar a poliuretan fogyasztas és a
vasarlok szama igen jelentés, a poliuretan gyartok szama korlatozott, legnagyobb szamban
Olaszorszagban talalhatéak. A TDI meglehet8sen magas ara miatt a szallitasi kdltségek a Csoport egyéb
termékeivel, igy a PVC-vel szemben kevésbé jelentenek korlatozd tényezét a termék értékesitése
tekintetében.

A TDI eladasok fdldrajzi megoszlasa 2003-ban a kovetkezOképpen alakult: Nyugat-Eurdpa: 55%
(Németorszag és Olaszorszag vezeté szerepével), Kozép- és Kelet-Eurdpa: 29% (Lengyelorszag és
Magyarorszag vezetd szerepével), egyéb orszagok: 16% (Nigéria és lzrael vezetd szerepével).



2003-ban az uzletag 6t legjelentdsebb Ugyfele adta egyittesen az eladasok 24%-at, a tiz legjelent6sebb
ugyfél pedig a 43%-at. A Csoport szamos eurdpai poliuretan gyartd céggel kététt megallapodast, ezek az
éves termelés tobb mint felét jelentik. E megallapodasok nagyobb része tébb mint egy évre szol.

Piac és verseny

Az SRI Consulting véleménye szerint a TDI iranti kereslet novekedése a 2003-t6l 2008-ig terjed6
id8szakban varhatoan évi 4,2% lesz Kbzép- és Kelet-Eurdpaban, valamint évi 2,9% Nyugat-Eurépaban.

A Csoport jelenlegi 60 kt/éves TDI kapacitasa (melyet 2004 utolsé negyedévében 80 kt/év-re tervez
novelni) az SRI felmérései szerint az eurdpai kapacitas 10, a teljes eurdpai termelés 15%-at jelenti. A
Tarsasag menedzsmentjének becslése szerint a Csoport piaci részesedése Nyugat-Eurépaban 12%,
Kozép- és Kelet-Eurépaban 23%.

A Nemzetkdzi 1zocianat Intézet felmérése szerint a Csoport 6 versenytarsai a TDI Uzletdgban Eurépaban a
Bayer Polymers (Németorszag) 163 kt/év kapacitassal, a Lyondell (Franciaorszag) 120 kt/év kapacitassal,
a Dow Chemicals (Olaszorszag) 118 kt/év kapacitdssal, a BASF — Elastrogan (Németorszag) 70kt/év
kapacitassal és a Zachem (Lengyelorszag) 60 kt/év kapacitassal.

eurdpai fekvése, ahol a kereslet a kozéptavu varakozasok szerint a jovében meghaladja a nyugat-eurépai
szintet; valamint a klor ,ketts felhasznalaséat” lehetévé tevé szinergia a Kilor-Vinil és a PVC uzletaggal.

A Csoport menedzsmentjének meggy6z6dése szerint a TDI mindharom fajtadjanak egyiittes gyartasa
jelentds vonzerét jelent az Uj és meglevd Ugyfelek felé, versenyelényhdz juttatva a Csoportot. A Csoport
egyike azon harom gyartdbnak Eurdépaban, amely mindharom fokozata TDI-t termeli. A Csoport
versenypoziciojat javitd tovabbi tényezét jelentenek a piacra lépést akadalyozo relativ magas koltségek és
a szlikséges technoldgia bonyolultsaga. A Tarsasag menedzsmentje szerint a Csoport Kozép- és Kelet
Eurépaban jelenleg egyediiliként tervez kapacitasbévitést, mivel versenytarsai elsésorban a vilag mas
teriiletein térekszenek terjeszkedésre, mégpedig elsésorban Azsidban. Végezetil a menedzsment
véleménye szerint a TDI és TDA gyartashoz hasznalt Mitsui technoldgia, valamint a DNT el6allitasara
alkalmazott Biazzi eljaras koltséghatékony és technoldgiailag fejlett mikddést tesz lehetdve.

1.2.2.2 MDI UzLETAG

Bevezetés

Az MDI Uzletag egy izocianat-alapu nem-commaodity vegyipari terméket, az MDI-t termeli, és kulcsszerepet
izocianat-alapi nem-commodity vegyi anyagokra koncentraljon. Jelenleg a Csoport az egyetlen MDI
termel6 Koézép-Kelet-Eurdpaban. 2003-ban az MDI Uzletdg a Csoport kiilsd értékesitéseihez 15,8%-kal
jarult hozza. Az MDI izletag teljes MDI termelése 2003-ban 57.975 tonna volt.

Termékek és felhasznaldasuk

Az MDI egy kilonleges vegyi anyag, amelyet mas anyagokkal vegyitenek (pl. poliollal, katalizatorokkal,
habz6 vegyszerekkel, stb.) poliuretan rendszerek gyartdsa érdekében, amelyeket az egyes poliuretan
termeldk kildnleges igényeihez igazitanak. Az MDI Gzletag nyers, tiszta és médositott MDI-t termel. Az
MDI (zletag ammoéniat is gyart.

A Csoport 75%-ban nyers MDI-t, a fennmaradé 25 %-ban pedig tiszta és médositott MDI-t termel. A nyers
MDI legnagyobb végfelhasznaldja az épitbipar, ahol a nyers MDI-t szigetel6anyagok, példaul panelek és
habtéombok gyartasara haszndljagk. Az MDI szintén nagy végfelhasznaldéi szegmense a muszaki
szigetel6éanyagok, f6ként a burkolo-szigetel6 és a csOszigeteld elemek. A tiszta MDI-t kilondésen a
cipégyartasban hasznaljak, cip6- és cipbtalp készitésére. A kildnleges MDI tipusokat az autégyartasban



hasznaljak, belsé és kils¢ alkatrészek, példaul ajtétablak, Ulések, l6kharitok gyartasara. A tiszta és
médositott MDI-t burkolashoz, ragasztékhoz, tdmitéshez és gumihoz is hasznaljak.

A Csoport MDI termékeit az ,ONGRONAT®” védjegy alatt értékesitik.
Miikédes és technologia

A Csoport els6 MDI gyarté zletagat 1990-ben nyitotta meg, 25 kt/év termel&kapacitassal, az MTC licence
alapjan hasznalt technoldgiaval, és a Chisso Engeneering Co. Ltd. tervei alapjan. A Csoport az MTC
licence alapjan hasznalt technoldgia kiterjesztésével 1995-ben kezdte ndvelni termelékapacitasat 32,5
kt/év, majd 1997-ben 40 kt/év mennyiségre. A 40 kt/év-rél a jelenlegi 60 kt/év termelbkapacitasra tortént
termelésének tovabbi ndvelését tervezi, 2005 végére 70 kt/év, és 2006 végére 160 kt/év mennyiségre. Az
MDI termel6kapacitas 160 kt/év-re torténd novelését egy uj — 100 kt/év termelbkapacitasu — MDI Uzletag
varhatéan 2005 negyedik negyedévében toérténd Gzembe helyezésével tervezik elérni (amely mennyiség
kés6bb 125 kt/év-re felemelhetd).

Az MDI gyartasi folyamata soran az anilin formaldehiddel térténd kondenzalasa révén - sésavat hasznalva
katalizatorként - MDA-t gyartanak, amit pedig foszgén gazzal vegyitenek majd desztillalas soran nyers és
tiszta MDI-t nyernek belble.

Az MDI Uzletdg korszerl parologtatd eljarast alkalmaz a TDI és az MDI gyartasa soran nagy
mennyiségben felgyllemld sos ipari szennyviz kezelésére, a TDIl és az MDI (zletagak altal termelt
felesleges hé felhasznalasaval. Ez az eljaras kristalyositott s6t eredményez. A tovabbi tisztitast nem
igényld kristalyositott sot aztan a Klér-Vinil Gzletag klér és natronlug gyartdsara hasznalja elektrolizis
Uzemében, amely klort TDI, MDI és VCM (a PVC termelés egyik kdzbensd alapanyaga) gyartasara
hasznalnak. Ez az eljaras lehetbvé teszi a Csoport szamara, hogy betartsa a sés ipari szennyviz
termelésének korlatozasara vonatkozo elGirdsokat.

A tervezett MDI termelékenység ndvelésével kapcsolatban a Csoport megkezdte egy Uj, sokristalyositd
Uzem épitését. Az Uj lzem a meglévé technoldgiat fogja alkalmazni némi médositassal, az uj MDI Gzem, a
VCM (zem, valamint a TDI Gzem altal termelt sés ipari szennyviz Ujrahasznositasara, és igy lehetévé valik
az MDI termelés tervezett ndvelése eredményeképpen megndvekedett mennyiségii sés ipari szennyviz
kezelése.

2004. janius 30-an 337 munkavallalé allt az MDI lizletag alkalmazasaban.

Nyersanyagok

Az MDI gyartasahoz szikséges f6 nyersanyagok az anilin, a formaldehid, a klor és a szén-monoxid.

Anilin

A Csoport MDI termeléséhez szikséges anilint a BC-MCHZ szdllitia a telephelyre, az erre a célra
fenntartott expressz tehervonattal. A BC-MCHZ az anilint egy — 2006. januarig hatalyban 1év6 — harom évre
sz0l6 szerz8dés alapjan szallitjia, a nyugat-eurdpai piaci arakhoz igazitott aron. 2003-ban a BC-MCHZ 40
kt anilint szallitott a Csoport részére. Jelenleg a BC-MCHZ valamennyi, a Csoport altal belsd
felhasznalasra nem igényelt anilint kilféldre értékesiti, de a Csoport anilin-igényeit mindenképpen koteles
kielégiteni.

Formaldehid

Az MDI gyartasahoz sziikséges formaldehidet a BC-KC Formalin Kft. (,Formalin”) szallitja, amely a Csoport
(2004. junius 30-an 66,7 %-os tulajdonosi részesedéssel) és a Dynea Austria GmbH (2004. janius 30-an

33,3 %-os tulajdonosi részesedéssel) kdzos vallalata, és amelynek tGzeme a Csoport f6 telephelyén,
Kazincbarcikan talalhato. A relevans formaldehid szallitasi szerz6dések tobb mint 10 évre szdlnak, és a
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metanol piaci arahoz igazitott armeghatarozé mechanizmust tartalmaznak. A lehetséges alternativ
formaldehid beszallitdk Magyarorszagon kivil talalhatéak, tobbek kozott Szlovakidban. A formaldehid
gyartasahoz sziikséges metanolt a Formalin elsésorban Oroszorszagbdl és Szerbiabdl szerzi be, kdnnyen
elérhetd alternativ forrasokkal.

Klor

Az MDI uzletag az MDI gyartasahoz szikséges klort a Csoport Klor-Vinil Uzletagatol kapja. Ld.: ,—
Uzletagak — Klor-Vinil Uzletag”.

Szén-monoxid

A szén-monoxidot a Linde-nek a Csoport f6 telephelyén talalhatd Gzemébdl szallitjak, egy nemrégiben
megujitott 15 évre szolé szallitasi szerzddés alapjan, amely évente felllvizsgalandd szerzédési arrdl
rendelkezik.

A Linde jelenleg egy masodik szén-monoxid gyartésort épit, egyrészt azért, hogy a névekvé TDI és MDI
termelés altal igényelt tovabbi szén-monoxid mennyiséget szolgaltatni tudja, masrészt az ellatas - valamely
gyartésor ideiglenes leallasa esetén torténd - biztositasa érdekében.

Ertékesités és a vevok

A Csoport MDI termékeit olyan cégeknek értékesiti, amelyek sajat felhasznalas vagy harmadik feleknek
torténd értékesités céljabol poliuretan rendszereket gyartanak, a legnagyobb végfelhasznaldk az épitSipar
és az autoipar. Az MDI viszonylag magas aranak kdszénhet6en az MDI szallitdsanak koltsége kevésbé
korlatozza a termék forgalmazasat mint a Csoport mas termékei, példaul a PVC és a natronlig esetében.
Ez lehetbvé teszi a Csoport szamara az MDI nagyobb féldrajzi terileten torténé értékesitését.

Az MDI Uzletag mennyiség szerinti értékesitéseinek féldrajzi megoszlasa 2003-ban: 83% Nyugat-Eurdpaba
(elsé helyen Olaszorszag és Németorszag), 12% Kozép-Kelet-Europaba (elsé helyen Lengyelorszag és
Ausztria), és 5% a Kdzel-Keletre (elsé helyen Sziria) és Eszak-Afrikaba.

2003-ban az MDI Uzletdg mennyiség szerinti 6t legnagyobb vevdje az 6sszes eladott MDI mennyiség 26%-
at jelentette, mig a tiz legnagyobb vevé ezen mennyiség 42%-at.

Piacok és verseny

A Nemzetkdzi MDI-kereslet, amely 2003-ban 3.150 kt volt, az utébbi 10 évben évente kb. 7%-kal
névekedett. Az SRI Consulting szerint az MDI iranti kereslet ndvekedése varhatd, 2003-t6l 2008-ig évente
5,8%-kal K6zép-Kelet-Eurépaban és évente 3,4%-kal Nyugat-Eurépaban. A keresletet f6leg az autdipar és
az épitdipar hatarozza meg.

Az MDI piac novekedésében kdzremiikdds f6 tényezbk egyrészt az MDI alkalmazasainak ndvekedése,
valamint azok a kornyezetvédelmi, egészségligyi és biztonsagi kdvetelmények, amelyek sziikségessé
tették az MDI alkalmazasat olyan terlileteken, ahol korabban mas vegyi anyagokat hasznaltak. Egyes
felhasznalasok esetében az ESD-, PP-, és HDI-alapu anyagok az MDI-alapu poliuretan helyettesitsi
lehetnek, de az atfedés altalaban minimalis, és a Csoport az MDI-kereslet tovabbi novekedésére szamit.

A Csoport 60 kt/év mennyiségl MDI termel6kapacitasa a teljes eurdpai MDI termel6kapacitas kb. 5%-at
teszi ki, és a teljes eurépai MDI termelés kb. 5,5%-at jelenti, ami varhatéan névekedni fog a tervezett MDI
kapacitasndvelés megvalésulasaval. Kilenc jelentés MDI termel& van vilagszerte, ebbél 6t rendelkezik
termel8kapacitassal Eurdpaban (a Csoport, a Bayer, a BASF, a Huntsman és a Dow Chemical).
Eurépaban a Bayer teljes termel6kapacitasa 420 kt/év, a BASF-é 320 kt/év, a Huntsman-¢é 300 kt/év, és a
Dow Chemicals-é 280 kt/év.
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Csoporton belll biztositott anilin-szallitas a BC-MCHZ-t6l, kilonds tekintettel arra, hogy az anilin
beszerzése a piacon nem koénnyl. Ezen felll, az MDI piacara torténd bejutas akadalyai és koltségei
magasak, kulonds tekintettel a technoldgiai kovetelmények komplex természetére. A Tarsasag
menedzsmentje szerint a Csoport jelenleg az egyetlen olyan MDI termel8, amely az MDI termel6képesség
Kozép-Kelet-Eurdpaban torténd nodvelésébe fektet, mig mas MDI termelék a termel6kapacitasnak a vilag
mas részein (féleg Azsiaban) torténd ndvelését tervezik. Végiil, a Tarsasag menedzsmentje Gigy gondolja,
hogy a Csoport a tervezett MDI termel6kapacitas novelésének megvaldsitasat kdvetéen tovabbra is
hasonlo arszinten tudja majd beszerezni a nyersanyagokat.

1.2.2.3 PVC UzLETAG
Bevezetés

A PVC luzletag PVC gyantat termel, amely a Csoport hagyomanyosan legnagyobb és legjelentésebb
terméke, mind az eladott mennyiség, mind pedig az arbevétel alapjan. Annak ellenére, hogy a PVC gyanta
értékesitése — a Csoport MDI és TDI termel6képességének novelése eredményeként — szazalékosan
csOkkent a Csoport 0Ossz-értékesitési mutatéjaban, a PVC lzletag varhatéan a Csoport (zleti
strukturajanak kulcsfontossagu része marad, kilonds tekintettel egyrészt a PVC iranti kereslet varhato
megndvekedésére Kbzép-Kelet-Eurdpaban, masrészt tekintettel arra a szinergiara, amely a TDI és az MDI
termelés egyik melléktermékének, a megndvekedett mennyiségben rendelkezésre allé sésavnak a PVC
termelésben térténd felhasznalasabdl adodik és amely a Csoport termel6kapacitasanak névekedése miatt
varhat6. 2003-ban a PVC uzletdg a Csoport kiilsd eladasaihoz 26,9 %-kal jarult hozza. A PVC lzletag
telies PVC gyanta termelése 2003-ban 267.567 tonna volt. A PVC-n kivll az zletag kis mennyiségben
EPS-t is termel, ami a Csoport netté eladasaihoz kb. 1%-kal jarult hozza a 2003. december 31-én zarult
évben.

Termékek és felhasznaldasuk

A PVC a vilagon a harmadik legszélesebb koérben alkalmazott mlanyag, alternativaként szolgdl a
hagyomanyos épit6- és csomagoldéanyagokkal, példaul az tveggel, a fémmel és a faval szemben
sokoldalisaganak, tartéssaganak, és viszonylag alacsony aranak koszénhetéen. A PVC f6
végfelhasznalasa az épitGiparban torténik, amelyet viszonylag nagy ciklikussag jellemez. A PVC-t kevésbé
ciklikus felhasznalasokban is alkalmazzak, példaul kabelek, filmek, illetve lemezek gyartasahoz. Az EPS-t
féleg az épitéiparban hasznaljak, szigeteléanyagként.

A Csoport altal termelt PVC gyantat az ONGROVIL® védjegy alatt értékesitik.
Miikédés és technologia

A PVC gyanta gyartasa a VCM vizes oldatban, kiegészité vegyszerekkel t6rténd polimerizalasat foglalja

hémérséklet polimerizalasi eljarasban torténd valtoztatasaval.

A Csoport elsé — 6 kt/év termel6kapacitasi — PVC gyaregységét 1961-ben helyezték tzembe; az Uhde-
Hoechst technoldgia 1969-es bevezetésével a kapacitas 24 kit/év mennyiséggel novekedett. A Csoport
1978-ban a PVC termel6kapacitasat 150 kt/év mennyiséggel névelte. A PVC kapacitast 1996 és 2000
kozott tobb szakaszban tovabb bdvitették. A Csoport jelenlegi 330 kt/év termel6kapacitasaval a
legnagyobb PVC termel6 Kozép-Kelet-Europaban. A Tarsasag menedzsmentje szerint a Csoport
rendelkezik a legnagyobb, egységes telephelyl PVC gyartélizemmel Kézép-Kelet-Eurépaban.

Mivel a Csoport tovabb béviti izocianat-termel6 kapacitasat, a melléktermék sdsav termelése is emelkedni
fog, novekedést eredményezve a Csoport sosavat felhasznald6 VCM és PVC termel6kapacitasaban. A
Tarsasag menedzsmentje a Csoport PVC termel6kapacitasanak 365 kt/év mennyiségre torténé ndvelését
tervezi 2005 végére, és 400 kt/év mennyiségre torténd novelését 2006 végére.
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alkalmazott technoldgianak tartjak. A Csoport a technolégia alkalmazasara eredetileg a japan Shin Etsu-tol
kapott felhasznalasi engedélyt 1973-ban, és jelenleg a Csoport altal kifejlesztett sajat technologiat
alkalmaz.

2004. janius 30-an 423 munkavallalé allt a PVC (zletag alkalmazasaban (beleértve 77 alkalmazottat a
kornyezetvédelmi részlegrél, és 62 alkalmazottat a finom vegyszereket fejleszté részlegrél).

Nyersanyagok

A PVC gyartasahoz sziikséges f6 nyersanyag a VCM. Az EPS gyartasahoz sziikséges f6 nyersanyag a
sztirén.

A jelenlegi PVC gyartashoz sziikséges VCM kb 70%-at a Klor-Vinil Gizletag termeli (Id: ,Uzleti tevékenység
- Uzletagak - Klor-Vinil tizletag”), mig a fennmaradé 30%-ot — egyéves szallitasi szerz6dések alapjan — a
VCM-et gyartd ukran ZAO Lukor egy leanyvallalatatol (,Lukor”) szerzik be. A sztirént havonta, az aktualis
piaci aron cseh, bulgar, francia és holland szallitoktol vasaroljak.

Ertékesités és vevok

2003-ban a Csoport altal gyartott PVC gyanta 12%-at a Kompaund Uzletagon belil, 1%-at a mianyagot
gyarto leanyvallalatok, a BC-Ongropack Kft. és a BC-Ablakprofil Kft. hasznaltak fel. A Csoport altal 2003-
ban harmadik felek részére eladott 6sszes PVC gyanta mennyiség 11%-at Magyarorszagon, 89%-at
Magyarorszagon kivuli vevéknek értékesitették. A Csoport altal kulfdldi piacokra eladott PVC gyanta 49%-
at sil6 tartalyban, nagy tételben értékesitik, mig a fennmaradé 51%-ot kamionok altal szallitott zsakokban
értékesitik.

A 90-es években a Csoport PVC termelésének kb. 60%-at az épitdiparban térténd felhasznalasra adtak el.
Tekintettel arra, hogy az épitbipar érzékenyen reagal a gazdasagi ciklusokra, a Csoport megkisérelte
ndvelni eladasait a kabel- és csomagoléanyagiparban, amelyek hagyomanyosan kevésbé vannak kitéve a
ciklikussagnak. 2003-ban ezek az iparagak a PVC lzletag eladasainak 17%-at és 8%-at tették ki, 48%-ot
értékesitettek az épitdiparnak és a maradékot mas iparagaknak.

2003-ban a PVC ulzletag mennyiség szerinti 6t legnagyobb vev6je az &sszes kilféldre eladott PVC
mennyiség 29%-at jelentette, mig a tiz legnagyobb vevé a PVC lzletag kilfoldi eladasainak 42%-at adta
ugyanebben az idészakban. A PVC lzletag tiz legnagyobb vevéjének fele az épitbiparbdl kerilt ki. A
Csoport tipikusan egy éves szallitasi szerz8déseket ir ala legnagyobb PVC gyanta vevdivel. A PVC gyanta
ararol a vevékkel havonta egyeztetnek, és az altalaban 6sszhangban van a brutté arindexszel.

A PVC Ulzletdg mennyiség szerinti értékesitéseinek foldrajzi megoszlasa, 2003-ban: 50% Kozép-Kelet-
Eurdpaba (els6 helyen Lengyelorszag és Magyarorszag), 31% Nyugat-Eurépaba (els6 helyen Olaszorszag
és Németorszag), 13% Torokorszagba, és 6% a vilag mas részeire (féleg Kinaba).

Piacok és verseny

Az CMAI szerint a Nemzetk6zi PVC-kereslet 2003-ban 26,5 millié tonna volt és a kereslet évi kb. 2,7%-kal
torténd ndvekedése varhaté. A CMAI szerint 2008-ig az atlagos névekedés évente varhatéan egy millié
tonna korul lesz, ami Kézép-Kelet-Eurdpaban varhatdéan eléri majd az évi 7,3%-ot, és Nyugat-Eurépaban
kb. évi 0,5 %-ot. A PVC termel6kapacitas kihasznalasara vonatkozé Nemzetkdzi adatok valamelyest
helyrealltak, a kdzelmultbeli mélységekbdl a teljes termelSkapacitas kb. 88%-ara.

A Tarsasag menedzsmentjének véleménye szerint a Csoport jelenlegi 330 kt/év mennyiségli PVC
termel6kapacitdsa mennyiség alapjan a teljes eurdpai PVC termel6kapacitas kb. 3,9%-at teszi ki, tovabba
a teljes eurdpai PVC termelés kb. 3,7%-at, és a teljes Kdzép-Kelet-Eurdpai termelés kb. 20,0 %-at. Ezek a
piaci részesedések varhatdéan ndvekedni fognak a tervezett PVC kapacitas-bévités eredményeképpen.
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A PVC piacan, amelynek a Csoport is piaci szerepl6je, meglehetésen nagy a verseny, nagy szamu eurépai
gyartéval. A Csoport f6 eurdpai versenytarsai a PVC Uzletagban a European Vinyl Corporation (,EVC”)
(1400 kt termel6kapacitassal), a Solvin (1290 kt), az Atofina (960 kt), a Vinnolit (650 kt), a Limburgse Vinyl
Maatschappij N.V. (,LVM”) (440 kt), és a Shin Etsu (440 kt), valamint a Central and Eastern Europe Anwil
(300 kt), az Oltchim (170 kt), a Spolana (130 kt) és a Novacke Chemicke Zavody a.s. (,NCHZ") (80 kt).

A Téarsasag menedzsmentjének allaspontja szerint a Csoportnak az eurépai PVC piacokon meglévé erds,
Csoport integralt termelési lehet6ségeinek eredménye (ami lehetévé teszi néhany sziikséges nyersanyag
Csoporton bellli termelését), masrészt a Csoport gyartasi eljarasaba beépitett mikddési szinergiainak
eredménye (mint példaul a klor ,dupla felhasznalasa”). A Csoport méretgazdasagos mikodését
eredményezi a nagy, egységes telephelyli PVC termelési lehet6ség. A tovabbi tényezdk kozott talaljuk
Kozép-Kelet-Eurdpa foldrajzi kdzelségét (egyrészt mint a Csoport legfontosabb PVC piaca, masrészt mint
viszonylag olcs6é nyersanyagok forrasa), tovabba a Csoport vilagviszonylatban is vezet6 termelési

1.2.2.4 KLOR-VINIL UzLETAG
Bevezetés

A Klor-Vinil Gzletag klért termel, amely a Csoport harom legnagyobb gyarté lzletaga (TDI, MDI, és PVC)
altal hasznalt nyersanyag, és ezért kiemelkedd szerepet jatszik a Csoport integralt termelési folyamataban.
A Klér-Vinil tGzletag VCM-et, a PVC gyartasa soran hasznalt nyersanyagot is termel, és igy technoldgiai
alapjat jelenti a Csoport harom kulcsfontossagu termékének. Az integralt VCM termelési eljaras részeként
a Klor-Vinil Gizletag a TDI és MDI gyartasa soran nyert sésavat hasznalja fel, igy lehetévé teszi a Csoport
szamara, hogy az integralt termelési eljarasbdl szarmazé koltségmegtakaritasok elényeit élvezze. 2003-
ban a Klér-Vinil Gzletdg a Csoport kilsé eladasaihoz 5,4%-kal jarult hozza.

A Klor-Vinil Gzletag altal termelt termékek teljes mennyisége, 2003-ban:

L0 ) 125.314 tonna
O . e 174.215 tonna
NATONIUG: ... 141.278 tonna

Termékek és felhasznalasuk

A Klér-Vinil Gzletag két f6 terméket, klért és VCM-et gyart, valamint natronlugot, szintetikus sésavat, és
natrium-hipokloridot mint kéztes termékeket, mig a klér és a VCM nem kulsé, harmadik fél vevéknek
értékesitend6 végso6 termékek, hanem fé nyersanyagai a Csoport TDI, MDI és PVC termelésének.

Kiér

A klor a Csoport mindharom f6 termékének, a TDI-nek, az MDI-nek és a PVC-nek a gyartasaban hasznalt
fontos nyersanyag. Ezen felll a klért s6sav és natrium-hipoklorit gyartasara is hasznaljak.

VCM

A Klér-Vinil Gzletag altal termelt szinte valamennyi VCM-et a PVC Uzletdg hasznalja fel, PVC gyanta
gyartasara.

Natronlug és mas termékek

A csoport altal termelt natronllig jelentés részét harmadik fél vevék részére értékesitik. Végs6
felhasznalasa elég valtozatos, magaban foglalja kémiai szintézisben torténé alkalmazasat az aluminium-, a
textil-, az Uveg- és Uvegszal-, az élelmiszer-, a cellul6z- és papir-, valamint a gydgyszeriparban. Belsé
felhasznalasként a Csoport a natronligot kémiai hatéanyagként alkalmazza a Csoport termelési
eljarasaban.
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A sbsavat a vegy-, az élelmiszer-, a gyégyszeriparban, valamint az atomenergia- és a vizenergia-iparban
alkalmazzak. A natrium-hipokloritot a vegy-, az élelmiszer- és a gyodgyszeriparban, tovabba a
mososzergyartasban és vizkezelésre hasznaljak.

Miikédés és technologia
Kior

A Klor-Vinil uzletag elektrolizis Uzeme higany-katdéd technolégiat alkalmaz, amelyet az olasz De Nora
szallit, és amelyet eredetileg 1978-ban helyeztek Gizembe.

Az elektrolizis Gzem klort, valamint két mellékterméket, natronlugot és hidrogéngazt termel, villamos dram
vizes késodoldatba vezetése soran. A Csoport azon dolgozik, hogy az Eurdpai Klértermel6k Egyesiiletének
(Association of European Chlorine Producers (,Euro Chlor”)) a jévére vonatkozd higany-kibocsatasi
szintekre, valamint a meglév®é higanylizemek bezarasara vonatkozdan kidolgozott dnkéntes vallalasait
teljesitse. A fajlagos higanyfogyasztast a technikailag megvaldsithaté minimumhoz kdzelire csékkentették,
amely szint joval alatta van a Magyarorszag és az EU altal meghatarozottnak. Ezt a szintet a mikddés
gondos ellenérzése valamint az izem rendszeres karbantartasa révén tartjak fenn.

A Csoport kdzelmultbeli valamint tervezett novekedése megndvelte a klor iranti belsé keresletet, aminek a
Csoport egy Uj klorizem felépitése altal kivan eleget tenni, amely a legujabb, - a japan Chlorine Engineers
Corporation Ltd. licence alapjan alkalmazott - membran cellas technoldgiat alkalmazza majd. Ez a
technoldgia koérnyezetbaratabb (nem igényli higany alkalmazasat), és jobb az energiahatékonysaga (kb.
30%-kal kevesebb elektromos aramot igényel), mint amilyen a jelenlegi higany-alapu technolégianak,
amelyet a Csoport az elektrolizis izemben hasznal. Az Uj klérgyartd Gzemet harom lépcsdben fogjak
Uzembe helyezni. A 2005 végén/2006 elején megvalésuld els§ szakasz 80 kt/év kapacitassal fogja
megnovelni a jelenlegi 130 kt/év klortermeld kapacitast. Ezt kovetéen, a masodik szakasz tovabbi 40 kt/év
kapacitasndvekedést fog eredményezni, ezzel az Uj klor-részleg teljes kapacitasa 120 kt/év mennyiségre
emelkedik, és a 2006 végére/2007 elejére a Klor-Vinil Gizletag teljes klértermeld kapacitasa 250 kt/év lesz.

VCM

A VCM-et az EDC nevi koztes termékbdl gyartjak, amely maga is két kilénb6z6 kémiai eljaras és
technoldgia eredménye: a kdzvetlen klérozasé, valamint az oxihidroklérozasé. A csoport VCM termelése
1978-ban kezdddétt, az Oxy Vinyl (korabbi nevén Goodrich) és a VinTec (koradbbi nevén Hoechst)
technoldgiajaval eredetileg 160 kt/év VCM kapacitassal. Az 1986 és 1989 kozott zajlott
energiaracionalizalasi program részeként, egy magas h&mérsékletli, direkt klérozé reaktort (HTDC)
helyeztek lGizembe, amely jelentds mértékben csdkkentette a héenergia felhasznalasat, valamint 10 kt/év

mennyiséggel ndvelte a VCM kapacitast.

1996 és 1999 kozott tovabbi beruhazasokat hajtottak végre a VCM lzemben, ami tovabb novelte a VCM
kapacitast 220 kt/év mennyiségre. A VCM termelésben végrehajtott kapacitasndveléssel parhuzamosan
1999-ben egy Uj oxigén-alapu oxiklérozé részleget helyeztek lizembe, az Oxy-Vinyl-t6l kapott technoldgia-
licenc alapjan.

A Csoport folytatja VCM termelésének korszerisitését és novelését, amely varhatdéan két szakaszban fog
megvaldsulni. Az elsd szakaszban egy Uj oxihidroklérozé tzem fogja megndvelni a kapacitast 250 kt/évre,
2004-ben, ennek az lizemnek az épitése folyamatban van. A masodik szakaszban, — amelynek tervezése
bels6leg kifejlesztett technoldgia alkalmazasaval folyamatban van — a kapacitas varhatéan 350 kt/év
mennyiségre fog névekedni 2005. negyedik negyedévében/2006. els6 negyedévében, amely ponton a
Csoport VCM és PVC termel6kapacitasa kiegyensulyozottabb lesz, mint jelenleg, és ez csokkenteni fogja a
Csoportnak a PVC gyartashoz szilkséges VCM Kkiilsé beszerzési forrasoktol valé fliggését.

2004. janius 30-an 335 munkavallalé allt a Klor-Vinil tGzletag alkalmazasaban.
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Nyersanyagok
A Klor-Vinil Uzletag altal hasznalt f6 nyersanyagok a késo, az etilén és a klor.
K6s6

A Csoport a klorgyartashoz sziikséges kését a roman Salrom Societatea Nationalo A Sarii SA tarsasagtol
veszi, egy 2006. decemberében lejard, harom évre sz6l6 szallitasi szerz6dés alapjan, minden évre kulén
meghatarozott, csokkend aron. A Csoport a termelési szinergiak kihasznalasaval optimalizalni tudta
sofogyasztasat, illetve -felhasznalasat. A csoport az MDI termelés soran keletkezett sés ipari szennyvizet
parologtatas révén Ujrahasznositja ugy, hogy tiszta kristalyositott s6t termel bel6le, amelyet azt kdvetéen a
Klor-Vinil Gzletagban klor gyartdsara hasznalnak. 2003-ban az MDI Gzletagbol kdzel 30 kt kristalyositott sét
szallitottak a Klor-Vinil Uzletagba, ami a Klér-Vinil Gzletdg sészikségletének 15%-at fedezte. Ezen felll egy
Uj sOleparlo egységet épitenek a belsé ellatas javitasara.

Etilén

A Klor-Vinil Uzletag etilén-sziikségletét (ami az EDC a VCM gyartasi lancban sziikséges dsszetevé termék
elballitasahoz szikséges) egyrészt csGvezetéken keresztil torténd szallitasra a TVK-val kotott 2013-ig
hatalyos hosszu tava szallitasi szerz6dés alapjan, masrészt, kisebb mértékben Magyarorszagon kivilrél
fedezi. Amikor a TVK-ban a tervezett kapacitasndvelés befejezddik, a Csoport varhatéan nem fog etilént
Magyarorszagon kivilrél beszerezni.

Az etilén arat, a TVK-val kétott hosszu-tavu szallitasi szerz6désben egy az etilén nyugat-eurdpai piaci aran
alapuld arképzéssel hataroztak meg a szerz6dési idészak els6é 6t évében alkalmazandé prémiummal. A
kovetkez6 6t évben nem alkalmaznak prémiumot.

A csbvezeték, amelyen keresztil az etilént a TVK-bdl a Csoport telephelyére szallitiak, a Csoport
tulajdonaban all és 1978-ban épitették. 2003-ban és 2004 elején a csbvezetéket kibdvitették, hogy
megteremtsék a sziikséges kapacitast arra, hogy a TVK etiléntermel6 kapacitasanak varhaté névekedése
esetén szallitani lehessen a megndvekedett mennyiségi etilént.

Kiér

A Kioér-Vinil Uzletag miikdédéséhez sziikséges klor sziikséglet nagy részét belsé termelésbdl fedezik,
tekintettel arra, hogy a Csoport a teljes klorszikségletének kb. 70%-at belsd forrasbdl szerzi be.
Amennyiben a belsd termelés nem képes fedezni a sziikségletet, a Csoport klérigényét f6ként két romaniai
beszallité, a Chimocomplex S. A. és az Olthim S. A. segitségével fedezi, harom évre sz6l6 szerzddések
alapjan, valamint egy bolgar beszallitétél, a Polimeri AD-t6l. Ezek a beszallitok a klért folyékony
halmazallapotban szallitjak. A szallitas biztonsaganak ndvelése érdekében a Csoport osztrak és lengyel
forrasokbdl torténd beszerzésbe kezdett. A Csoport évente 55-60 kt klorellatast képes biztositani, ami
fedezi a Csoport belsé klortermelését meghaladé klérigényét.

Ertékesités és vevék

Mig a Klor-Vinil Gzletdg termékei (a klor és a VCM) f6ként belsdleg kerlinek felhasznalasra, addig az
Uzletag natronlug-termelésének 80%-a harmadik fél vevéknek kerul eladasra.

A Csoport kiviilre torténd natronlug-értékesitésének tébb mint 30%-a egy magyar aluminiumgyarté részére
tortént 2003-ban. A Csoport natronlig-termelésének tobbi vevéi kozott talalhatok textil és vegyipari cégek
Ausztriaban, Magyarorszagon, Szlovakiaban, Szlovénidban, valamint Uveg- és élelmiszergyartok
Magyarorszagon, tovabba energia-termel6 vallalatok Magyarorszagon és a szomszédos orszagokban. A
viszonylagosan magas szallitasi koltségek miatt, a Csoport natronlig-piaca legnagyobb részben egy 500
kilométeres sugaru kdrre korlatozédik.
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A Kiér-Vinil Gzletag kevésbé jelent6s kivilre eladott termékei k6zott szerepel a sésav oldat (amely féként a
magyar piacon kerll értékesitésre és kis mennyiségben keril exportra) és a natrium-hipoklorit (amelyet
féként a Henkel és az Unilever magyar leanyvallalatai részére értékesitenek).

A natronlug tiz legnagyobb vevéje vasarolja az Osszes értékesitési mennyiség 65%-at. A Csoportnak
hosszu tavu értékesitési szerzédései vannak a legnagyobb vevdivel. Az arakat negyedévente rogzitik
minden nagyobb vevével armegallapodasok vagy arazasi formulak alapjan.

2003-ban az Uzletdg Osszes értékesitésének 73%-a a tiz legnagyobb vevd részére toértént. A Klor-Vinil
Uzletag eladasi mennyiségének féldrajzi megoszlasa 2003-ban a kévetkezd volt: natronlug megkézelitéleg
100%-ban Kozép- és Kelet-Eurdpaba (Magyarorszaggal és Ausztriaval az élen) és egy elhanyagolhato
szazalék Németorszagba és Olaszorszagba; sésav 97%-ban Kézép és Kelet-Eurdpaba (Magyarorszaggal
az élen) és 3% Nyugat-Eurdpaba, a natrium-hipoklorit 96%-ban Magyarorszagra kerilt eladasra.

Piacok és verseny

A Klér-Vinil Gzletdg egyetlen olyan terméke, amely jelentés mértékben kivilre kerll értékesitésre, a
natronlug.

A Tarsasag menedzsmentjének véleménye szerint a nemzetkdzi natronlug-fogyasztas 2003-ban 45.000
kt/év volt és 2015-ig varhatdoan megkdzelitbleg 2%-kal névekszik évente, Kbzép- és Kelet-Eurépaban a
ndvekedés altalanossagban dsszhangban van a nemzetkdzi ndvekedési rataval. Az arhoz képest
viszonylagosan magas szallitasi koltségek miatt a natronlug-piac altalaban regionalissa valik.

A Csoport az egyetlen natronluggyarté Magyarorszagon. A Csoportnak natronlig vonatkozasaban 38%-os
piaci részesedése van Kozép- és Kelet-Eurépaban és 65%-os Magyarorszagon. A Csoport f6
versenytarsai Kozép- és Kelet-Eurépaban az NCHZ, Spolana, a Spolchem, az Oltchim és a
Chimocomplex.

1.2.2.5 KOMPAUND UZLETAG

Bevezetés

A Kompaund Uzletag képezi a Csoport nagymértékben integralt termelési modellijének egyik tovabbi
elemét. Ez a Csoport PVC gyartasanak jelentds részét a telephelyen kindlja, felhasznalva a PVC Uzletag
altal gyartott PVC gyanta 12%-at nyersanyagként a PVC kompaundok gyartasa soran. A Kompaund

Uzletag 2003-ban a Csoport dsszes kilsé értékesitésének 3,8%-at tette ki.

A Kompaund Uzletag altal gyartott termékek 6sszes termelése 2003-ban a kdvetkezd volt:

tonna
POTKEVEIEK. ... 25.654
GranUIAtUM. ... 17.147
P . .o e 4.288

Termékek és felhasznaldasuk

A Kompaund lizletdag a sajat gyartdasu PVC gyantat kétfajta PVC kompaund gyartasahoz hasznalja:
porkeverékekhez és granulatumokhoz (kemény és lagy). Az Uzletag CPE-t is termel, kilsé forrasbdl
vasarolt PE gyantat hasznalva.

A Kompaund uzletag a PVC kompaundok tébbségét az épitdiparba, a kabelezé, lemezel6 és a féliagyartd
szektorba adja el. A porkeverékeket f6ként az ablakprofilok, mianyag lapok és féliak gyartasahoz
hasznaljak. A kemény granulatumokat altalanos célu profilok gyartasara, egyes épitipari kiegészitd
elemek froccsontésére és kozmetikai csomagolashoz hasznaljak fel. A lagy granulatumokat témlék, profilok
és kabel bevonatok gyartasahoz valamint kiilénb6z6 cip8ipari és kabelipari alkalmazasokhoz hasznaljak.
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A CPE-t adalékanyagként a PVC termékek ellenallé képességének javitdsara hasznaljak és a hére lagyuld
elasztomerként (,TPE”) val6 alkalmazasa is elterjedtebbé valik f6ként a gumi és kabeliparban.

A PVC porkeverékek az ONGROMIX®, a PVC granulatumok az ONGROLIT® a CPE pedig az ONGRO
CPE® védjegyek alatt kertilnek forgalomba.

Miikédés és technologia

A Kompaund Uzletagnak harom kulénb6zé gyartasi egysége van. Az elsé egység, a keverégyar a Csoport
sajat PVC gyantajat hasznalja a porkeverékek és kisebb mértékben a granulatumok gyartasahoz. A
masodik egység, a granulalé gyar hat, eltéré mennyiségli kemény és lagy granulatum gyartasara alkalmas
termelési sorbdl all a kabel-, a cip6- és az épitdipar szamara. A Csoport varhatéan be fog zarni kettét a
meglévd régi termelési soraibol 2005-ben és 2006-ban. A harmadik egység, a CPE gyar, ami CPE-t gyart a

2004 februarjaban a Csoport megkezdte a gyartast egy Uj granulald soron és 2005 végén varhatéan
megnyitja a kemény granulatumokat gyartoé Uj sort is.

Az (izletag kutatasi és fejlesztési osztalya azon dolgozik, hogy tovabb fejlessze a szamos sajat fejlesztésl
kompaund terméket, valamint hogy megfeleljen a vevék igényeinek testre szabott kompaund oldatokkal,
tovabba technikai segitséget nyujt a vevéknek.

2004. janius 30-an a Kompaund lzletagnak 216 munkavallaléja volt.
Nyersanyagok

A Kompaund uzletag f6 nyersanyaga a PVC gyanta, amelyet kizarélagosan a PVC lzletag szallit. PVC
gyanta, mint nyersanyag helyben torténd termelése koltség-megtakaritast eredmenyez, tekintettel a
szallitasi koltségek hianyara és hatékonyan garantalja az allandé PVC ellatast. Lasd ,— Uzletagak — PVC
uzletag”.

A kompaund gyartas soran hasznalt adalékanyagok kdnnyen beszerezhetéek kilénb6z8 harmadik felektél,
féként Eurépabdl.

Ertékesitések és vevék

A Kompaund Uzletag altal termelt porkeverékek megkdzelitbleg 90%-at a Csoport miianyag-feldolgozé
leanyvallalatai az Ongropack és az Ablakprofil (lasd ,Uzleti Tevékenység - Uzletagak -
Mianyagfeldolgozd Leanyvallalatok”) hasznaljak fel, mig a fennmaradd rész kivilre, harmadik felek
részére kerll értékesitésre. Az Ongropack évente megkozelitleg 12-13 kt porkeveréket hasznal fel foliak
és lapok gyartasahoz, mig az Ablakprofii megkédzelitéleg 11-12 kt porkeveréket hasznal fel az
ablakprofilokhoz.

A granulatumokat féként kivilre értékesitik, kabel-, cip6- és épitbipari felhasznalasra.

A PVC kompaundok piacanak meghatarozasaban a logisztika kimagaslé szerepet jatszik, mivel a szallitasi
koltségek a nyereséges eladast a gyartasi helytdl szamitott 500 km-es sugaru korre korlatozzak.

A Kompaund Uzletag altal termelt CPE nagy részét kivilre adjak el és exportaljak, elsésorban az eurépai
piacokra.

2003-ban a Kompaund Uzletag mennyiség szerinti 6t legnagyobb kilsé vevlje részére értékesitette
termelésének 48%-at, mig ugyanebben az id6szakban a tiz legnagyobb kilsé vevd részére a termelés
63%-at.

Piacok és verseny
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A Tarsasadg menedzsmentje szerint a PVC kompaundok piacan a Csoport legnagyobb versenytarsai k6zé
az Anwill, a Spolana és az NCHZ tartozik.

A Tarsasag menedzsmentje szerint a csoport versenyképes helyzetéhez a PVC kompaundok teriletén
hozzajarulé f6 elem a formulacios kapacitas, amely lehetévé teszi a nagymértékben testre szabott
kompaund termékek gyartasat és a termékmingség allandd javitasat. A Csoport a kompaund termékei
egész skalajan célul tlizte versenyképességének javitasat.

1.2.2.6 BC-MCHZz

Bevezetés

A BC-MCHZ az anilin elsédleges szallitéja, amely az MDI termelés egyik legfontosabb nyersanyaga, a
Csoport MDI Gzletaga részére. Ezen felll, a BC-MCHZ altal termelt anilin és egyéb nyersanyagok kulsé
értékesitése a Csoport konszolidalt értékesitési bevételének 12,6%-at tették ki 2003-ban.

Termékek és felhasznalasuk

A BC-MCHZ anilint valamint ciklohexil-amint, specialis aminokat és az anilin gyartas egyéb melléktermékeit
allitja eld.

Az anilint vilagszerte elsésorban MDI gyartashoz hasznaljak. 2003-ban a BC-MCHZ altal termelt anilin
megkdzelitleg 40%-at a Csoport hasznalta fel MDI gyartasahoz. Tovabbi 44% harmadik fél vevék részére
(ideértve az MDI szinez6k és a mezdgazdasagi vegyszerek gyartoit) kerilt eladasra ,a fennmarado 1%
belsé felhasznalasu termék.

A ciklohexil-amint els6sorban ciklamatok (mesterséges édesiték) és gumi vegytletek (vulkanizacié
gyorsitok) gyartdsahoz hasznaljak. A BC-MCHZ specidlis aminjait féként katalizatorként hasznaljak fel
poliuretdnok gyartasaban tovabba kozvetitd vegyuletként az organikus szinezanyagok, kozmetikumok,
mdanyagok, gumi-vegylletek, gydgyszerek és mezégazdasagi kemikaliak gyartasa soran.

Miikédes és technologia

A BC-MCHZ anilin uzemének termelékapacitasa jelenleg 110 kt/év. A Csoport az Gzem kapacitasat 150
kt/évre tervezi kib&viteni 2005-ben, hogy eleget tegyen az MDI Uzletag varhaté anilin-sziikséglet
névekedésének, ahol kapacitas-névelést terveznek. 2003-ban BC-MCHZ 40,2 kt anilint szallitott a
Csoportnak.

Az anilint a benzol nitracidjaval allitjak eld, nitrobenzol kézbensd termék elballitasaval, amelyet azutan

specialis amin termékeket az amin-lizem gyartja, amelynek kapacitasa 2,5 kt/év és ami a Csoport sajat
technolégiajat hasznalja.

2004. junius 30-an a BC-MCHZ lzletagnak 593 munkavallaldja volt.

Nyersanyagok

Az anilin gyartas f6 nyersanyagai a benzol, az ammonia és a hidrogén.

Benzol

A BC-MCHZ-nak harom 6 benzol szallitdja van: a DEZA, a.s., amely a Cseh Koztarsasagban a BC-MCHZ

telephelyétél korulbelil 60 km-re talalhatd gyartd, és amelynek gyartasi kapacitasa kétszerese a BC-MCHZ
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benzolsziikségletének; Petrochemia-Blachownia S.A., amely Lengyelorszagban a BC-MCHZ telephelyétél
kérulbelll 40 km-re talalhaté gyartd; és a Chemopetrol a.s., amely Litvinov-ban, a Cseh Kdztarsasagban a
BC-MCHZ telephelyétdl korilbelil 450 km-re talalhaté petrolkémiai gyartd. Kis mennyiségl benzol
szukségletet a MOL is beszallit.

Ammonia

A BC-MCHZ altal felhasznalt ammonia egyharmadat a Csoport MDI (izletaga szallitja és a Csoport sajat
(kdlén) vonata szallitia a BC-MCHZ telephelyére. A fennmaradd kétharmadot kiilsé forrasbdl vasaroljak,
tébbek kdzt a Duslo a.s. szlovak tarsasagtél és az Azotowie lengyel tarsasagtol. Az ammonia a mitragya-
gyartas mellékterméke és kdnnyen beszerezhetd a piacon.

Hidrogén

A hidrogént a BC-MCHZ helyben termeli.

Ertékesitések és vevék

Az Uzletag els6dleges vevéje a Csoport MDI izletaga, amely részére anilin termelésének 44%-at szallitja.
A BC-MCHZ anilin és mas termékeinek Osszes kiils6 értékesitésnek foldrajzi megoszlasa a kdvetkezd:
49% Magyarorszagon, 31% Szlovakiaban, 5% Svajcban, 4% Eurdpan kivil, 4% Belgiumban, 3 %
Olaszorszagban, 1% Németorszagban és 3% mas eurdpai orszagokban.

1.2.2.7 MUANYAG-FELDOLGOZO LEANYVALLALATOK

Bevezetés

A mianyag-feldolgozé leanyvallalatok lizletag a Csoport viszonylagosan kis lizletaga és a Tarsasag harom
leanyvallalatat foglalja magaban: a BC-ONGROPACK Kit.-t (,Ongropack”), amely PVC fdliakat és lapokat
gyart, a PANORAMA Kft.-t (,Panorama”), amely ajtokat, ablakokat és uvegfalakat gyart és a BC-
ABLAKPROFIL Kift.-t (,Ablakprofil’), amely PVC cséveket és ablakprofilokat gyart. Egylttesen, a
mUanyaggyarté leanyvallalatok a Tarsasag kulsd értékesitésnek koralbelll 9,5%-at tették ki 2003-ban.
Termékek és felhasznalasuk

Az Ongropack PVC foliat (mind merev, mind hajlékony féliat) és PVC lapokat allit el6. A merev foliat az
élelmiszeripar és a gydgyszeripar hasznositja, mig a hajlékony féliat az élelmiszeripar élelmiszerek
csomagolasara hasznalja fel. A PVC lemezeket a reklamipar hasznositja hirdetétablakhoz és jelzésekhez,

valamint az épit6ipar ajtok és ablakok gyartasahoz.

A Panorama ablakokat, ajtokat és Uvegfalakat gyart, amelyek elsésorban az épitSiparban kerlinek
felhasznalasra.

Az Ablakprofil PVC csoveket és ablakprofilokat gyart elsédlegesen épitbipari felhasznalasra.

Miikédés és technologia

Az Ongropack technolégiak egész sorat hasznalja fel a merev és hajlékony félia és a PVC lapok
gyartasahoz, igy hasznalja az ugynevezett ,calendaring” technologiat a merev félia gyartasahoz és az
Lextrudalasi eljarast” is a hajlékony PVC foliak és PVC lapok gyartasahoz. Az Ongropack gyartd lGzemei

Kazincbarcikan talalhatéak, a gyartékapacitas foliabél 10,7 kt/év, lapbdl 8 kt/év.

A Panorama gyarté lUzemei a Csoport f6 telephelyén, Magyarorszagon Kazincbarcikan és Szegeden
vannak, a teljes kapacitasuk évi 80 ezer négyzetméter.
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Az Ablakprofil gyarté Gzemei a Csoport 6 telephelyén, Kazincbarcikan talalhatéak, kapacitasuk koralbelil
14-15 kt/év.

Nyersanyagok

A mianyag feldolgoz6 leanyvallatok legfontosabb nyersanyagai a PVC porkeverék, a PVC gyanta és az
Uveg. A porkeverék sziikségletet teljes egészében a Csoport kompaund Uzletaga elégiti ki. Az Ablakprofil
a csbgyartasahoz sziikséges porkeverék egy részét sajat maga allitja elé. A PVC gyantat belsd forrasbodl a
PVC uzletagtdl szerzik be. Az Uveget szamos helyi szallitétdl vasaroljak. Ezen felil a Panorama
ablakprofilokat vaséarol az Ablakprofiltdl ablak rendszerek és ajtok gyartasahoz.

2004. junius 30-an a mlanyag feldolgoz6 leanyvallalatoknak 368 munkavallaléja volt.
Ertékesités és Vevok

A mianyag feldolgoz6 leanyvallalatok bevételének 48%-a export értékesitésbdl szarmazik a ndvekvd
kozép-kelet-eurdpai exportra koncentralva, ahol az ablakprofilok és csévek iranti kereslet névekedése
varhaté. Az Ongropack legnagyobb vev6i Magyarorszagon, Olaszorszagban és Franciaorszagban
talalhatoak; 2003-ban az 6t legnagyobb vevd a teljes értékesités 39%-at tette ki, mig a tiz legnagyobb vevd
a teljes értékesités volumenének 55%-at jelentette. A Panorama kuls6é értékesitésébdl szarmazd
bevételének 80%-a Magyarorszagrol, mig a maradék Németorszagbdl, Horvatorszagbdl és Ausztriabol
szarmazik.

Az Ablakprofil legfontosabb termékének, az ablakprofiinak mennyiség szerint 63%-at, Magyarorszagon
értékesiti, 37%-ot pedig mas kdzép-kelet-eurépai orszagokba ad el. 2003-ban az Ablakprofil 6t legnagyobb
vevlje a teljes értékesités 55%-at tette ki, mig a tiz legnagyobb vevé 71%-ot jelentett.

Piacok és verseny

A Tarsasag menedzsmentjének becslése szerint Magyarorszagon az Ongropacknak a PVC lapok piacan
70-80%-0s részesedése van, a merev félia piacon 50%, mig a hajlékony fdlia piacon 30%. Eurépaban, a
Tarsasag menedzsmentjének véleménye szerint az Ongropack piaci részesedése 8% a PVC lapoknal, 3 %
a merev fdlia és 2,5 % a hajlékony folia piacan.

A Panorama termékeinek magyarorszagi piaci részesedését a Tarsasag menedzsmentje 8-9%-ra becsilli.

A Tarsasag menedzsmentjének becslése szerint az Ablakprofil 40-45%-0s piaci részesedéssel bir az
ablakprofilok piacan és 6%-kal a cséveknél.

A relevans hazai piaci szegmensekben erds a verseny és jellemz&en ndvelik a versenyt a nyugat-eurdpai
termeldk is.

1.2.2.8 EGYEB LEANYVALLALATOK

A Tarsasag tovabbi leanyvallalatai k6zé tartozik a Formalin, a formaldehid eléallité leanyvallalat is,
amelyben a Tarsasag 66,67 %-0s részesedéssel rendelkezik (a fennmaradé rész a Dynea Austria GmbH-
€), valamint az alabbi tablazatban megjeldlt szamos kereskedelmi és szolgaltaté leanyvallalat is.

Leanyvallalat Orszag A Tarsasag Tevékenységek
részesedési
aranya (2004.
junius 30-an)

BC-KC Formalin Kft. Magyarorszag 66,67 % Formaldehid elbéllitaésa és
értékesitése.
BC-ONGROMECHANIKA Kft. ~ Magyarorszag 100 % Vegyipari eszkdzok,

cs6vezetekek és gépészet
tervezése, gyartasa és
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karbantartasa.

BC-ONGROBAU Kit. Magyarorszag 100 % A Csoport részére felujitasi,
fenntartasi,
épitési/kivitelezési  munkak
végzése, korroziovédelem
valamint folyékony
kommunalis és veszélyes
szennyviz szallitasa.

BC-ONGROELEKTRO Kft. Magyarorszag 100 % Elektronikus és folyamat-
ellen6rzé berendezések
gyartasa és karbantartasa és
laboratériumi  felszerelések
kalibralasa.

BC Ongro Benelux BV. Hollandia 100 % PVC gyanta, félkész és kész
aruk, MDI, TDI és EPS
értékesitése a Benelux
allamokban, Skandinaviaban,
Németorszagban és az
Egyesiilt Kiralysagban.

BorsodChem Handelsges. Ausztria 100 % Nyersanyagok értékesitése a

mbH vegyi és mianyag-ipar
részére és  kereskedelmi
szolgaltatasok

BC Polska Sp.z.0.0. Lengyelorszag 100 % TDI, PVC gyanta, kompaund
és EPS értékesitése
Lengyelorszagban; a Csoport
szamara arajanlatok
beszerzése a

Lengyelorszagban torténd
nyersanyag beszerzéshez.

BC-M.C. S.r.l. Olaszorszag 100 % Termékek értékesitése és
B elosztasa.

BC-ENERGIAKERESKEDO Magyarorszag 100 % Energia kereskedelem.

Kift.

POLIMER Kift. Magyarorszag 100 % Catering és szalloda

szolgaltatas, gyari étkezdék
Uzemeltetése és takaritoi
szolgaltatasok

BC Erémi Kft. Magyarorszag 26 % 1 Erémid, amely gbzzel és
vilamos arammal latja el a
Csoport termel8i egységeit.

1.2.3 Kbézmiivek
Altaldnossédgban

A Csoport az Uzemeltetéséhez szikséges kdzmiveket és energiat a Csoport hosszu tavra megkotott
szerz6dései keretében szerzi be. Ezen fellil a Csoport igyekszik csdkkenteni harmadik felektél vald
flugglseégét, azzal, hogy a szikséges kdzmliivek és energia egy részét a Kazincbarcikai f6 telephelyén
allitja el6.

Villamos aram

Jelenleg a Csoport aramsziikségletének legnagyobb részét az Entrade Hungary Kft-t6l (,Entrade”)
vasarolja éves beszerzési szerz6dések keretében. A Tarsasag leanyvallalata, a BC-Erédm( Kft. (,Erém{”)

egy foldgaztizelésli ko-generacios er6mivet lzemeltet a telephelyen, amely kizarélagosan a Csoport
részére allit el6 elektromos aramot és amely fedezi a Csoport aramszuikségletének fennmaradé részét.

A Térsasag 100 %-os tulajdonossa valik 2016-ra egy 2003. decemberében alairt szerzédés alapjan.
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2003. december 31-én a Tarsasag szerzédést kotétt az EMASZ Rt-vel (,EMASZ”) hogy megvasarolja az
EMASZ-nak az Erémiiben fennalld 74%-os részesedését névértéken, aminek kovetkeztében az Erémii a
Tarsasag 100%-os leanyvallalatava valik 2016-ra. 2003-ban a Csoport Kazincbarcikai izemeltetéséhez
szikséges 830.000 MWh elektromos arambal korilbelil 500.000 MWh-t az Entrade-t8l vasarolt, mig a
maradék 330.000 MWh-t az Er6mi a telephelyen allitotta el6. Annak érdekében, hogy ndvelje az ellatas
biztonsagat a Csoport targyalasokat folytat az EMASZ-szal, amely szolgaltaté Eszak Magyarorszagon
talalhato, abbdl a célbdl, hogy egy harmadik aram ellatasi vonalat |étesitsen.

A Csoport teljes aramszikséglete varhatéan noévekedni fog a tervezett kapacitasbévités kovetkeztében,
beleértve részben egy Uj, membrancellas technolégiat alkalmazé klérizem megépitését is. Annak ellenére,
hogy a membrancellas technoldgia energiahatékonyabb, a Csoport klér gyarté kapacitasanak novelése
Osszességében az aramfogyasztas névekedéséhez fog vezetni. Mivel az Erémi termel6 képessége mar
elérte a hatarat, a Csoport Iépéseket fog tenni annak érdekében, hogy ezt a magasabb aramszuikségletet
tovabbi kulsé forrasokbdl fedezze. Alternativaként a Csoport megfontolja egy tovabbi hé-visszanyerd
gazturbina kazan beszerelését az Erémibe. A Csoport végs6 dontését a két alternativa kozott a kilsé
forrasok altal ajanlott elektromos aram ara és az Erém( tovabbi egységének lzemeltetéséhez sziikséges
foldgaz aranak dsszehasonlitasa fogja meghatarozni.

A Tarsasag menedzsmentje ugy véli, hogy a magyar villamos aram piac legutébbi liberalizacidja jelent6s
kéltségmegtakaritashoz vezetett, anélkil, hogy az ellatasbeli zavarok kockazata ndvekedett volna. 2003-
ban, a kézlizemi szolgaltatok és az Entrade altal ajanlott arakat 6sszevetve a Csoport becslése szerint 1
milliard forintot takaritott meg a liberalizalt aramszolgaltatok igénybe vétele altal. Mindazonaltal bizonytalan,
hogy ilyen nagysagrendii megtakaritas elérheté-e 2004-ben illetve a kdvetkezd években.

Goz

A Csoport g6zszikségletének 70%-at az Erémi biztositja, amelyet a Csoport integralt gyartasi
folyamatanak kiilénb6z6 szintjein hasznalnak fel. A Csoport fennmaradoé g6zszikségletét a Formalintdl és
a Lindétdl szerzik be. Ezenfellil a Csoport a tobblet gézsziikséglet kielégitését egy, a Csoport 6 telephelye
kdzelében talalhaté magangeneratorral, az AES Borsodi Energetikai Kft.-vel (,AES”) kotott és 2004. év
folyaman érvényes szerz6édés alapjan oldotta meg. A Csoport a tervezett kapacitasbévitéssel 0sszefiiggé
gbzszikseglet-ndvekedésére szamitva jelenleg egy 10 éves gb6zellatasi megallapodasrol folytat
targyalasokat az AES-szel.

Féldgaz

A Csoport a foldgazt szén-monoxid és VCM gyartasara, valamint géz- és elektromos-aram el6allitasara
hasznalja fel, kisebb mértékben pedig a Csoport telephelyén talalhatd éplletek flitésére. A foldgazt egy
hosszutavu keretmegallapodas alapjan a MOL-t6l szerzik be, mely keret-megallapodas alapjan az egy évre
sz0l6 szerz6dések évente kerllnek felllvizsgalatra. A kdzelmultban liberalizalt piaci viszonyok fényében a
Csoport mar kezdeményezte a MOL-nal a keret-megallapodas feltételeinek mddositasat. A legutobbi
megallapodast, mely 2005. junius 30-ig lesz érvényben, a MOL Foéldgazellatd Rt.-vel (a MOL egy
leanyvallalataval) 2004. julius 1-jén kotdétte a Csoport (BC ENERGIAKERESKEDO Kift. leanyvallalata
utjan).

A Csoport becslése szerint 2004. els6 felében a gazellatasbol 130 millid forint koltséget takaritott meg. A
Tarsasag menedzsmentje szerint ezen koéltségmegtakaritds a magyar féldgaz-piac liberalizalasanak
készonhet6. A MOL féldgazarai atlagosan 3,5 szazalékkal voltak alacsonyabbak annal, mint amit az allami
tulajdonu kézmiivek szamitottak volna fel a liberalizacio el6tt. Bar az még kérdéses, hogy az ilyen mértéki
megtakaritasok a jelen és az elkdvetkezendd években is fenntarthatdéak lesznek-e. A MOL-lal kotott
armegallapitasi mechanizmus a gazolaj és a nehéz gazolaj Platt’'s Oligram Price Report altal kbzzétett piaci
arahoz van kdtve, negyedévenkénti felllvizsgalattal és egy rogzitett dijelemmel.

Nitrogén, oxigén, s(iritett levegé
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Az oxigént a VCM-gyartasban, mig a sdritett leveg6t és a nitrogént a Csoport szinte minden gyartasi
folyamataban hasznaljak. A nitrogént, az oxigént és a s(ritett levegét jelenleg az Air Liquide Kft. (,Air
Liquide”) szolgaltatia a Csoport f6 telephelyén talalhaté Gzemébdl. 2005-t61 kezd6déen a Csoportnak a
fenti gazok iranti igényét a Linde fogja kielégiteni a Csoport f6 telephelyén telepitendd létesitményébdl. Az
Air Liquide és a Linde egyarant egy 2020-ig érvényes szerz8dés alapjan biztositja ezen gazok ellatasat. A
szerz6dések szerinti armegallapitasi mechanizmus egy devizaarfolyam-és munkabér-valtozason alapuld,
évente novelt dijat, valamint a nyersanyag-és energia araktol fliggd, évente ndvelt eléallitasi koltségeket
foglalja magaba.

Ipari viz

Hitbvizet a Csoport legtdbb gyartdizemében hasznalnak, mig a PVC-uzletagban nagy mennyiségben
alkalmaznak desztillalt vizet, akarcsak gézel6allitasra a Erémiiben és mas technoldgiai Gzemekben.

A Csoportnak sajat vizelterel§ létesitménye van a Sajo folyé mellett, amibdl fedezni tudjak az ipari-, a hit6-
és a desztillalt vizsziikséglet nagy részét. A desztillalt vizet egy forditott ozmédzis Gizemben dolgozzak fel a
helyszinen, ami a lagyvizet a gyartasi folyamatra alkalmas desztillalt vizzé ionizalja. A helyszini termelés
kapacitasa orankénti 525 kdbméter, de jelenleg a Csoportnak csupan 300 kébméterre van sziksége
oranként. Biztonsagi intézkedésként a Csoport az AES-18l is vasarol desztillalt vizet 6ranként maximum 80
kébméter mennyiségben. Ha az ipari vizellatasi lanc barmely része megszakadna, a termelés zavartalanul
folyna tovabb, mivel két kilonb6zd vezetéken érkezik az ipari viz, melyek kilon-kilén tarozé
létesitményekkel vannak felszerelve.

1.3 A Kibocsato és Tékecsoportja jovébeni eredményeit befolyasolé f6 tényezdk

A Kibocsatoé és Tékecsoportja teljesitményét jelentésen befolyasold tényez6k kilondsen a kdvetkezok:
e valtozas a termékskalaban és a gyartasi kapacitas bévulése,

ciklikussag,

energiaarak,

deviza arfolyam-ingadozas,

magyar adokedvezmény,

akviziciok és addzasi valtozasok

valamint

e egyeéb, az izocianatokkal és a PVC-vel val6 tevékenységet befolyasold specidlis tényezék.

Bévebb informacié a jelen Tajékoztato V. fejezetének 1.2 pontja alatt talalhato.
1.4 A Kibocsato és Tékecsoportja stratégiajanak és fejlesztési tevékenységének rovid leirasa

1.4.1 Stratégia

elényeinek tovabbi kihasznalasaval, valamint, hogy hatékonyabban kiszolgalja az izocianatok és a PVC
névekve célpiacait. Ezen célok elérésére stratégiaja a kdvetkezdkbdl all.

Izocianatok: novelni a termelSkapacitast és a TDI-nek és az MDI-nek a Csoport

termékdsszetételén bellli aranyat, ezzel ndvelni a Csoport altalanos haszonkulcsat, és

csokkenteni a vegyipari ciklikussagnak kitettségét;

e Integralt termelés: megragadni az izacianatok és a PVC gyartasabol ered® szinergiakat az
izocianatokra torténé koncentralas és a PVC-termelés kapacitas ndovelése kombinalasaval;

o Kutatas és fejlesztés: tovabb fejleszteni a Csoport technoldgiai helyzetét védett technologia és
know-how folyamatos fejlesztésével; és

o Konszolidacié: kovetni a Kbozép és Kelet-Eurépa vegyipari konszolidaciodjaban valé aktiv és

szelektiv részvételre iranyuld stratégiat, ezzel ndvelni a vertikalis integraciot, koltségelényodket

elérni, és tovabb erésiteni a Csoport pozicidjat a fé6 termékek, az izocianatok és a PVC piacan.
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1.4.2 A Csoport f6 er6sségei

A Tarsasag menedzsmentje ugy véli, hogy a Csoport er6s versenypozicioban van Kozép- és Kelet-
Eurépaban, és tovabbi ndvekedési lehetdéségei vannak az izocianat- és PVC-piacon a kdvetkezd elénydk
alapjan.

Jelentés koltségelony. A Tarsasag koltségelénye integralt tevékenységének, méretének,
méretgazdasagossaganak és az alacsony munkaer8-koltségeknek az eredménye.

e Integralt termelés. Az izocianatok és a PVC egy helyen torténd gyartasa és a klér ,dupla

felhasznalasa” miatt a Csoport fontos szinergiakat nyer. Klort elészér a TDI, MDI és PVC gyartas
soran torténd felhasznalas céljabdl allitanak el6, majd Ujra felhasznaljak (a TDI/MDI gyartas
melléktermékeként keletkezd sdsav formajaban) a PVC gyartas soran. A klor ezen ,dupla
felhasznalasa” egyedulalld a csoport versenytarsai korében Kozép- és Kelet-Europaban és
jelent6s koéltsegmegtakaritast eredményez.
A Csoport vertikalisan is jelentds mértékben integralt, mivel sajat maga gyartja néhany fontos
nyersanyagat (mint példaul a TDI, MDI és PVC gyartashoz hasznalt klort és az MDI gyartashoz
hasznalt anilint). Ez rugalmassagot ad a Csoportnak szamos nyersanyag arhullamzasa és a
beszallitoi kiesések ellen.

o Méret és méretgazdasagossag. A Csoport igen méretgazdasagosan miikédik relative nagy és egy
helyre 6sszpontosulé termelé kapacitasa miatt. Kézép- és Kelet-Eurépaban a Csoport a TDI
vezetd elballitodja, az MDI egyetlen eléallitoja és a PVC legnagyobb eléallitdja.

o Alacsony munkaerékoltségek. A Csoport kozép- és kelet-eurdpai elhelyezkedése lehetévé teszi,
hogy a Tarsasdg kihaszndlja a nyugat-eurdpai versenytarsaiéhoz képest relative alacsony
munkaerd-koltségekbdl eredé elényoket.

Kiegyensilyozott termék-portfélié. A Csoport legfontosabb termékei a TDI, MDI és a PVC. A PVC,
amely torténetileg a Tarsasag tevékenységének a kdzéppontjaban all, egy commodity termék, amelynek
eladasa ciklikus. 2001 6ta a Tarsasag termelési fokuszat a PVC-rél a TDI-re és MDI-re iranyitotta, amelyek
izocianat alapu nem-commodity vegyipari termékek, magasabb nyereség-rataval termelheték és a piac
ciklikussaga altal kevésbé érintettek. A Csoport teljes értékesitésén belil a PVC értékesitése 2001-rél
2003-ra 30,6%-rél 25,9%-ra cstkkent, mig az MDI és TDI termékek értékesitése 18%-rél 33,5%-ra nétt
ugyanebben a periddusban. A termékdsszetétel ezen fejlédése a Csoportot kevésbé teszi ki a piac
ciklikussaganak, mint mas, commodity termékeket kevéssé diverzifikalt médon gyartokat.

Foldrajzi helyzet, elhelyezkedés. A Csoport elhelyezkedése kdzvetlen kapcsolatot nyujt Kézép- és Kelet-
Eurépa piacaival, ahol a Csoport f6 termékei iranti kereslet gyorsabban nd, mint Eurépa mas részein. A
Csoport valoszinlleg tovabbra is élvezheti ennek a gyorsan ndvekvd piacnak az elényeit, tekintve, hogy a
Tarsasag menedzsmentje szerint nem varhato, hogy a Csoport versenytarsai jelentésen fejlesztik termel®
kapacitasukat ebben a régidéban a kdzeljévében. A Csoport abbdl a szempontbdl is jol pozicionalt, hogy
kiszolgalja az érettebb nyugat-eurdépai piacokat és hogy a versenytarsai rovasara noveli piaci részesedését
az integralt termelésbdl, méretébdl, méretgazdasagossagabdl és az alacsony munkaerd-koéltségekbdl
eredd elényok révén. Végul elhelyezkedése lehetévé teszi, hogy a Csoport szamos nyersanyagot relative
alacsony aron szerezzen be.

Innovacio nyujtotta technoldgiai elényok. A Csoport élvezi a védett MDI elallitasi technoldgia elényeit.
A Tarsasag menedzsmentje Uugy gondolja, hogy a Csoport TDI-gyarté Gizeme egyike Eurépaban annak a
haromnak, amely képes a TDI mindharom fajtjat eléallitani. E technoldgia kifejlesztése és miikoddtetése
draga és bonyolult, és ez gatolja potencialis versenytarsak piacra Iépését.
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Elényés adohelyzet. A Csoport Magyarorszagon a Tarsasag tarsasagi addja tekintetében
addkedvezményben részesul. Ez az adokedvezmény mas, a Tarsasag szamara elérhetd addelénydkkel
egyutt a Tarsasag teljes adoterhét 2001-ben, 2002-ben és 2003-ban 91,1%-kal 96,8%-kal és 89,8%-kal
csOkkentette. A Tarsasag menedzsmentje szerint ez az adokedvezmény 2011-ig varhatéan valtozatlanul
fennmarad.

Erés cash-flow termelés a cikluson keresztiil. A Csoport 6 termékei tekintetében pozitiv Gizemi cash-
flowt produkalt a ciklus aljan is, amelynek oka a termel6i modellbdl ered6 koéltségelénydk, a diverzifikalt
termék-portfélio, a foldrajzi elhelyezkedés és az elényds adopozicié. Ez megfelel§ pénzigyi rugalmassagot

1.5 A Kibocsatoé Igazgatdésaganak tagjai

Heinrich Georg Stahl
Kovacs F. Laszlo
Varga Béla

Marton Ferenc
Bartha Ferenc

lllésy Janos

Heinrich Pecina

1.6 A kozgylilési szavazatok legalabb 5%-aval rendelkez6 részvényesek

A VCPI kozvetlenll tulajdonolja a Tarsasag 24.219.385 darab, 4.892.315.770,00 Forint dssznévértékl
részvényét, mely a Tarsasag Osszes részvényének, illetve a Tarsasag kozgylilésén leadhato
szavazatoknak a 31,79%-at teszi ki.

A CEOG kozvetleniil tulajdonolja a Tarsasag 45.237.630 darab, 9.138.001.260,00 Forint dssznévértéki
részvenyeét, mely Tarsasag 0sszes részvényeének, illetve a Tarsasag kozgylilésén leadhatd szavazatoknak
az 59,38%-at teszi ki.

2, A Csoport részvényeibe fektet6k szamara fennallé kockazatok bemutatasa
2.1 A Csoporthoz kapcsol6dd kockazati tényezék
A Csoport F6 Termékpiacainak Ciklikus Jellege

A Csoport f6 termékei, azaz a TDI, MDI és a PVC piacai ciklikus jellegliek, ahol az arak és az lzleti arrés
mindig a konkrét keresleti és kindlati viszonyokat tikrozik. A PVC egy commodity termék, amely az
altalanos piaci viszonyokkal 6sszhangban erésen ciklikus jelleget mutat, kilonds attol fliggéen, hogy az
altalanos piaci viszonyok milyen hatdssal vannak az épitdiparra. Mig a TDI és az MDI termékek iranti
kereslet, illetve e termékek ara gyengébb ciklikussaggal jellemezhetd, a multban az emlitett valamennyi
termék jelentds keresletbeli ingadozast mutatott, befolyasolva ezzel az arakat és a nyereséget. A TDI, MDI
és a PVC iranti kereslet befolyasolo tényezdk kozé tartozik azon iparagak helyzete, amelyek ezeket a
termékeket felhasznaljak, pl. a PVC esetében az épitdipar, a TDI és az MDI esetében pedig elsésorban az
ezen termékekre iranyuld Uj felhasznaldsok megjelenése. A kinadlat szintén valtozik, elsésorban a
gyartdkapacitasok bévilése illetve csdkkenése fliggvényében. A Csoport mindegyik f6 termékének, azaz
az MDI-nek, a TDI-nek és a PVC-nek a piaca is mutatott a multban sziikds kinalattal jellemezheté
idészakot, amikor az arak és a nyereségrata ndévekedett, amely id6szakot azonban (a kapacitasb&vitések
eredményképpen fellépd) tulkinalat kévette, amely az arak és profitrata csokkenését eredményezte. A
kereslet/kindlat viszonyat a régidk kozotti import és export is befolydsolhatja. Az emlitett tényezdk
kdlcsdnhatasaként az utébbi években a TDI, MDI és PVC arak és a profitrata is igen jelentésen fluktualt.

A TDI, MDI és PVC piacokon tapasztalhat6é ciklikussagon tul a Csoport nyereségességét a natronlug
(amely a Csoport klor-vinil Uzletaganak mellékterméke) piaci ara is befolyasolja, amely szintén ciklikus
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jellemzdket mutat. A Csoport elsédleges piacain a natronlug iranti kereslet csokkenése, illetve barmely
tény, amely a Csoport natronlug értékesitési lehetéségeit csokkenti, jelentdsen hatranyos hatast
gyakorolhat a Csoport miikddésére és az uzleti tevékenysége eredményére.

Tekintettel arra, hogy a Csoport egyes f6 termékeinek piaca, illetve az e termékek iranti keresletet és
kinalatot befolyasolé tényezék ciklikus jellegliek, a Csoport profitrataja nemcsak az egyes Uzleti évek, de
akar a negyedévek kdzott is jelentésen fluktualhat.

Uzemsziinet

A Csoport f6 termékei, a TDI, MDI és a PVC el6allitasat szamos olyan tényezé akadalyozhatja, amely a
Csoport altal nem kontrollalhatd, ideértve tdbbek k6z6tt a kdrnyezeti kockazatokat, sztrajkokat a természeti
katasztrofakat, mint amilyen példaul a tlzvész, a technikai meghibasodasokat, terrorcselekményeket,
illetve egyéb olyan baleseteket vagy eseményeket, amelyek a termelés leallashoz vezetnek vagy
vezethetnek. Megjegyzend§ tovabba, hogy a Csoport gyakorlatilag valamennyi terméke a kazincbarcikai
gyaregységnél kerill el6allitasra, igy a Csoport kiilénésen ki van téve a termelés félbeszakadasa
veszélyének, ideértve a rdvid ideig tartd leallasoknak. A Csoport termel6eszkdzeiben bekdvetkezd olyan
karosodasok, amelyek hosszabb vagy révidebb ideig tarté zavarokat okoznak a termelésben akar a javitas
idéigényessége, akar egyéb ok miatt, jelentésen hatranyos hatast gyakorolhatnak a Csoport Uzleti
tevékenységére és eredményessegeére.

Alapanyag- és Energiaellatas

A Csoport termelése az alapanyag- (igy pl. etilén, anilin, toluol és s06), illetve az energiaellatas (villamos-
energia, féldgaz, g6z) fliggvénye. Ezen tényezdk kinalata és ara a piaci viszonyok fliggvényében valtozhat,
egyes termékek, mint példaul az etilén és toluol esetében pedig akar jelentés volatilitast is mutathat.
Megjegyzendd tovabba, hogy a Csoport termelése szempontjabdl alapvetd fontossagu alapanyagok
némelyike (igy példaul az etilén, toluol és benzol petréleum szarmazék és mint ilyen, ezek ara koveti a
nyersolaj arat, amely az utébbi idében jelentésen ndévekedett. A vasarldkra aremelés révén at nem
harithaté megndvekedett alapanyag- és energiaarak novelik a Csoport muikddési kdltségeit és jelentésen
hatranyos hatast gyakorolhatnak a Csoport mikodésének eredményességére.

A Csoport termelése jelenleg figg a TVK altal egy hosszu tavu szallitasi szerz6dés alapjan szallitott
etiléntdl, mely alapanyag szallitasa a Csoport tulajdonaban allé 56 km hosszu foldalatti vezetéken keresztil
torténik. 2004. szeptember 3-an a Csoport bejelentette, hogy megallapodast kététt a TVK-ban fennalld
15,4%-0s részesedésének a CEOG részére torténd eladasa targyaban. Ettél fuggetlenil a Csoport és a
TVK 2001-ben egy Uj hosszu tavu, 2013-ig szol6 etilén szallitasi szerzédést kotétt. A Csoport MDI
termelése a BC-MCHZ altal kilon expressz tehervonattal szallitott anilintél fligg. Amennyiben a Csoport
TVK-val fennallé szerz6déses kapcsolata felbomlana, vagy a szallitovezeték-rendszer vagy a vasuti
szerelvény megsériine, illetve amennyiben a Csoport egyébként képtelen lenne gazdasagilag ésszeri
feltételek mellett beszerezni a sziikséges nyersanyagokat és energiat, akkor a Csoport gazdalkodasa,
mikddésének eredményessége és pénzigyi kondicidi jelentésen romolhatnak.

Termel6 Kapacitasok Bévitése

részét képezik. E kapacitasbdvitések megvaldsitasa jelentés tékebefektetést igényel. A Csoport termelési
kapacitasanak bdévitése azonban szamos ok, igy példaul késedelem, koltségkeret-tullépés, finanszirozasi
nehézségek, vagy egyéb olyan problémak, mint a hatésagi intézkedések, harmadik felektél megkivant
belegyezés megszerzésének hianya miatt meghitsulhat. A Csoport az egyik licencia-tulajdonostol
kérelmezheti a TDI egység kapacitasanak 80kt/év kapacitasra torténd bdvitését. Bar nem garantalhato,
hogy a Csoport megkapja ezt a hozzajarulast, a Csoport ugy véli, hogy amennyiben egy ilyen hozzajarulas
szikséges lenne, akkor képes lesz annak gazdasagilag ésszeri feltételek mellett torténé megszerzésére.
A Csoport a kapacitasbdvitéstél remélt gazdasagi elénydket nem biztos, hogy realizalni tudja. Jéllehet, a
Tarsasag menedzsmentje ugy véli, hogy a Csoport a tervezett kapacitasbévitést sikeresen végrehaijtja, a
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tervezett kapacitasbdvités és az abbodl vart gazdasagi elébny elmaradasa lényegesen hatranyos hatast
gyakorolhat a Csoport gazdasagi, pénzugyi helyzetére és a miikédés eredményességére.

Verseny

Azon piacokat, amelyeken a Csoport miikodik erés verseny jellemzi. A Csoport szamos versenytarsa
(ideértve a vilag legnagyobb kémiai és petrolkémiai vallalatanak némelyikét, mint amilyen a The Dow
Chemical Company, a Bayer AG, a Solvay SA) a Csoportnal lényegesen nagyobb gyartokapacitassal,
tevékenységi kor diverzifikacioval és pénzigyi forrasokkal rendelkezik. A Csoport és versenytarsai kozotti
verseny fokozédasa, illetve Uj versenytarsak megjelenése lényegesen hatranyos hatast gyakorolhat a
Csoport gazdalkodasara és mikoddésére.

A Csoport termékpiacain a versenyt szamos tényez6 befolyasolja, ideértve a keresletet, a termékek arait, a
termékellatas folyamatossagat, a relevans termeld kapacitdsok meglétét, az Ugyfélkapcsolatokat, a
termékek mindségét és a helyettesitd termékek megjelenésének lehetéségét. A jelenlegi versenyhelyzet
megvaltozasa, igy példaul

e az Uj versenytarsak megjelenése, amelyek esetleg a Csoportnal alacsonyabb koltségszinttel
rendelkeznek,

a versenytarsak kapacitasbdvitése,

az arverseny intenzitasa,

Uj, tovabbfejlesztett illetve helyettesité termékek forgalomba hozatala a versenytarsak altal,

a versenytarsak altal végrehajtott technikai fejlesztések,

Uj kérnyezetvédelmi jogszabalyok illetve rendelkezések

jelentésen hatranyos hatast gyakorolhatnak a Csoport miikddésére.

A versenyhelyzetre hatast gyakorlé altalanos tényez6kon tal, a Csoport szamos MDI piaci versenytarsa
konkrét Ugyfelek szamara kifejlesztett rendszerként értékesiti MDI termékeit, mig a Csoport azoknak
értékesiti az altala el@allitott MDI-t, akik azokat rendszerbe integraljak. Az elmondottakbdl kifolydlag a
Csoport bizonyos koériimények kozott Iépéshatranyba kerlilhet azokkal szemben, akik az MDI eléallitason
tul egyben az MDI rendszerek terlletén is jelentés tapasztalattal rendelkeznek.

A kornyezetvédelmi kotelezettségek és a jogszabalyoknak valé megfelelés jelent6sen névelheti a
koltségeket illetve csbkkentheti a Csoport nyereségét

A kdrnyezetvédelmi kotelezettségek illetve felel6sség jelentésen ndvelheti a Csoport koltségeit, csokkentve
ezzel eredményességét. A tdbbi eurdpai vegyipari vallalkozashoz hasonldéan a Csoport miikodését is egyre
szigorubb kérnyezetvédelmi jogszabalyok és rendelkezések szabalyozzak, ideértve a légszennyezésre, a
vizgazdalkodasra, illetve a hulladékkezelésre és -lerakasra, a talajszennyezésre, a munkabiztonsagra és
munkaegészségugyre vonatkozé szabalyokat. A Csoport mar eddig is jelentds koltségeket és
tékeberuhazasokat vallalt annak érdekében, hogy a vonatkozé kérnyezetvédelmi jogszabalyoknak és
rendelkezéseknek eleget tegyen és e beruhazasait elérelathatélag a jovében is folytatni fogja. A vélt vagy
tényleges szabalyszegések, szennyezdl/veszélyes anyagok kibocsatasa birsagokat, kartéritési
felel6sséget, polgari jogi és blntetSjogi szankcidkat, a Csoport mikodésének korlatozasat, illetve olyan
koltségeket vonhat maga utan, amelyek jelentésen hatranyos hatast gyakorolhatnak a Csoport
mikddéseére.

Vegyipari Uzletagainak telephelyein a Csoport jelentds mennyiségli szilard és folyékony vegyi anyagot,
veszélyes alapanyagot hasznal, tarol és artalmatlanit. A Csoport olyan ingatlant is szerzett, ahol a multban
veszélyes anyagokat hasznaltak illetve taroltak. Ezen anyagoknak a kérnyezetbe jutdsa akar a jelenlegi,
akar a korabbi telephelyeken, akar azokon kivil talaj- és vizszennyezésre vezethet, amely hatdséagi
vizsgalatot illetve helyreadllitasi kotelezettséget vonhat maga utan. Példaként megemlitheté, hogy 2005.
elején a Csoport el6relathatdlag tébb mint 350.000,- eurét fog kélteni arra, hogy a Kazincbarcikan
bekdvetkezett etilén di-klorid talajviz-szennyezést orvosolja. A Csoport folyamatosan figyelemmel kiséri a
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korabbi klor-alkali termelés soran bekovetkezett, higany altal okozott jelentds talaj- és talajvizszennyezést
a kazincbarcikai telephely bizonyos részei alatt. Jollehet, jelenleg nincs olyan el6iras, amely alapjan a
Csoport koteles lenne e higanyszennyezés megsziintetésére, a Csoport kotelezhetd lesz erre, amennyiben
a szennyezés koncentracidja meghaladja az észak-magyarorszagi koérnyezetvédelmi hatésag altal 2001-
ben megallapitott hatarértéket. A kazincbarcikai és az osztravai telephelyeken egyéb szennyez6dés is
tortént. Jollehet, a Csoport altal az emlitettekkel 6sszefliggésben felmerlt koltségek eddig nem voltak
jelentések, nem lehet kizarni, hogy azok a jovében jelentdsek lehetnek. Ezzel kapcsolatban lasd az ,Uzleti
Tevékenység — Kornyezetvédelmi Szabalyozas — Kérnyezetszennyezési Kérdések” fejezetet.

A Csoport mikddése soran jelentds mennyiségl veszélyes légnemi és folyékony anyag keletkezik, amely
megfeleld kezelést és szakszer( artalmatlanitast igényel. A vonatkozé jogszabalyok megsértése birsagot,
kartéritési kotelezettséget, a miikddés korlatazasat és egyéb koltségeket vonhat maga utan. A Csoport a
kazincbarcikai telephelyén 2002-ben bekdvetkezett 1égszennyezés kdvetkeztében 120.000 eurd 6sszegi
birsagot fizetett és a 2003-ban bekdvetkezett hasonlé kdérnyezetszennyezés miatt pedig el6relathatdlag
400.000 eurd 6sszegl birsagot lesz kdteles megfizetni. A Csoport eddig toébb, mint 12 millié eurdt koltott a
légszennyezés csokkentése a Magyarorszag altal nemrégiben elfogadott vonatkozoé jogszabalyoknak valo
megfelelés érdekében. E projektek megvaldsitasara a Csoport el6relathatélag tovabbi 400.000 eurét fog
még kolteni. A tényleges koltségek azonban a tervezettnél magasabbnak bizonyulhatnak.

Magyarorszag és Csehorszag 2004. majus 1-én csatlakozott az EU-hoz. Részben ennek eredményeképp
a Csoport mikddésére iranyadd kornyezetvédelmi szabalyok illetve e szabalyok végrehajtasa szigorodott
és varhatéan tovabb fog szigorodni. Igy példaul mind Magyarorszag, mind Csehorszag implementalta a
Koérnyezetszennyezés Integralt Megel6zésérdl és Csokkentésérdl (IPPC) sz6lé EK Iranyelvet (az ostravai
telephely mar megszerezte az IPPC engedélyét, a kazincbarcikai telephely egy IPPC engedélyt mar
megszerzett és folyamatban van a tovabbi IPPC engedélyek beszerzése, amelyeknek 2007. oktoberéig
kell megtorténnie). Ezen és a hasonlé fejlemények eredményeképpen a Csoport tovabbi koéltségek
viselésére kényszeriilhet, illetve ezek a folyamatban levé és tervezett kdrnyezetvédelmi targyu projektekre
is hatassal lehetnek. A Csoport a hatalyos szabalyoknak valé megfelelés kapcsan is jelentés
tékeberuhazasokra szamit. Példaként megemlithetd, hogy tekintettel arra, hogy a Csoport kazincbarcikai
hulladék-lerakéhelye 2006-ra megtelik, a Csoport kénytelen lesz veszélyes hulladék kezel6 kapacitasat
béviteni és az emlitett lerakdhelyet lezarni. A Csoport becslései szerint az emlitett kapacitasbévités és
lezaras mintegy 2,3-3 millid eurds koltséggel fog jarni. A tényleges koltségek azonban a tervezettnél
magasabbnak bizonyulhatnak.

A fentieken tul a Csoport termékei vonatkozasaban is valtoznak a koérnyezetvédelmi elbirasok, s ezek
negativ hatast gyakorolhatnak a Csoport értékesitési lehetéségeire, illetve koltséges termékteszteléseket
tehetnek szilkségessé. Példaként emlitheté az EU Vegyianyagok Regisztracidja, Ertékelése és
Engedélyezése nevet visel6 akcioterve (Un. "REACH” javaslat), amelynek jelen formajaban torténd
elfogadasa esetén a Csoport (csakugy, mint a tébbi EU vegyipari termék el6allito vallalat) termékei jelentds
része vonatkozasaban kiterjedt kockazatelemzés elvégzésére kényszerilhet. Ezen — a Csoport jelenlegi
terméktesztelési koltségein fellil jelentkez6 — kockazatelemezési koltségek akar jelentdsek is lehetnek és a
tesztek akar a Csoport egyes termékei felhasznalasi, illetve értékesitési lehetéségeinek csdkkenésére is
vezethetnek.

Veszélyes anyagok

A Csoport szamos olyan veszélyes anyagot hasznal, amely azok kiszabadulasa, tliz vagy robbanas esetén
személyi sérllést vagy anyagi kart okozhat. 2002. decemberében példaul az osztravai Uzemben tortént
robbanas, amely megkoézelitéleg 2 millié eurd anyagi kart okozott, mig a veszteség, az Gzletmenet kiesése
és a helyreallitasi koltségek megkozelitbleg 3 millid eurdt tettek ki. Ez a 2002-ben bekdvetkezett robbanas
a Csoportnak nem eredményezett Iényeges veszteséget, mert a veszteségekre teljes egészében kiterjedt a
Csoport biztositasa. Nem biztos ugyanakkor, hogy jovbeni hasonl6é balesetekbdl eredd veszteségeket,
amelyek jelentds mértékiiek lehetnek, a biztositasok fedezni fogjak.

Biztositas
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A Csoport az iparagban szokasos szinti biztositassal rendelkezik, amely kilonb6zé jellegi veszteségekre,
kareseményekre és egyéb kockazatokra terjed ki. Mindazonaltal lehetséges olyan kockazatok és veszélyek
bekdvetkezése, amelyek kivil esnek a Csoport ellenérzésén, ideértve a kdrnyezeti veszélyeket, sztrajkokat
és bizonyos véletlen eseményeket, mint példaul a tlizvész, a berendezések jelentésebb meghibasodasa, a
természeti katasztréfak, balesetek vagy terrorista cselekmények, amelyekre a Csoport biztositasa nem
terjed ki és amelyek ezaltal jelenésen és hatranyosan befolyasolhatjak a Csoport pénzlgyi helyzetét vagy
Uuzemi eredményét. Nincs biztositék arra, hogy a Csoport biztositasa megfeleld ahhoz, hogy barmely ilyen
jellegli veszteségre vagy kovetelésre fedezetet nyuljtson. Ezen tulmenden, a Csoport szamara szikséges
biztositasok Nemzetkozi piacatol fliggben eléfordulhat, hogy a biztositasi piac nem képes a Csoport altal
kivanatosnak tartott biztositasi szintet nyujtani, vagy arra csak megfizethetetlenll dragan van lehetdség.

Kiils6 Novekedés és Jovoben Tervezett Vallalat-felvasarlasok

vegyen a vegyipari szektor varhatd konszolidaciéjaban. Nincs biztositék ugyanakkor arra, hogy a Csoport a
jovBben olyan céltarsasagokat fog talalni, amelyek megszerzése elényds, hogy képes lesz azokat
gazdasagi szempontbdl elfogadhatd feltételekkel megszerezni. A felvasarlasok tovabba potencialis
kockazatot is magukban hordoznak, amelyek az alabbiak:

az ujonnan megszerzett cégek miikddésbe torténd integralasanak sikertelensége;
a menedzsment figyelmének elvonasa egyéb lzleti szempontoktdl;

a megszerzett cégek vevdinek vagy vezetd munkavallaléinak elvesztése; valamint
az eladdsodottsag jelentds mértékii novekedése.

Szintén nincs biztositék arra, hogy a Csoport sikeresen fog integralni a sajat mikddésébe barmely
felvasarolt céget, illetve, hogy a felvasarlasok eredményeképpen valdéban el fogja érni a kivant
jovedelmezdséget. A felvasarlast kovetd sikertelen integralasnak jelentésen hatranyos kdvetkezményei
lehetnek a Csoport pénzligyi helyzetére vagy az Gizemi eredményére.

Adékedvezmény

A Csoport jelenleg Magyarorszagon egy jelent8s adokedvezményben részeslil. Erre nézve lasd a Csoport
auditalt konszolidalt pénziigyi beszamoldja kiegészité mellékletének 22. pontjat, valamint a Csoport nem-
auditalt konszolidalt kézbensé mérlege kiegészité mellékletének 21. pontjat, mindkettd megtalalhaté a
"Pénzugyi Beszamolok” fejezetben. Az adokedvezménynek korlatozott az id6tartama és fugg attol, hogy a
Tarsasag képes-e megfelelni bizonyos kovetelményeknek, ideértve egy minimum munkavallaloi szint
fenntartasat, az értékesitési arbevétel ndvelését, valamint mindsitett projektekbe torténd tékebefektetést.
Jollehet a menedzsment arra szamit, hogy a Csoport altal ténylegesen fizetendé adé mértéke a jovében
minimalis lesz (a Tarsasag altal a 2004. évre ténylegesen fizetend6 adé tervezett mértéke korilbelll 9,8%-
a lesz annak az értéknek, amelyet az adékedvezmény hianyaban kellene fizetnie a Tarsasagnak), nincs
biztositék arra nézve, hogy a Tarsasag ezt az adokedvezményt nem fogja annak varhato lejarata el6tt
elvesziteni jogszabalyi valtozas vagy a Tarsasag altal teljesitendd feltételek nem teljesiilése miatt.
Amennyiben a Tarsasag a jelenlegi adékedvezményt elvesziti és nem kap hasonldé kedvezményeket
biztosité ujabb adékedvezményeket vagy adoéfizetés aldli mentesitést, a Csoport adéfizetési kdtelezettsége
varhatéan novekedni fog, amelynek jelentésen hatranyos kdvetkezményei lehetnek a Csoport pénzigyi
helyzetére vagy az Gizemi eredményére.

Szellemi Tulajdon

A Csoport a termékeihez kapcsolédé szamos szabadalom jogosultja, illetve szamos szabadalmi
bejelentést tett, valamint szamos licenciaval rendelkezik. A Tarsasag térténetében ritkan fordult elé, hogy a
Tarsasagnak ilyen jellegl kovetelésekkel szemben védekeznie kellett volna. Mindazonaltal barmely
esetlegesen felmeril6 kovetelés koltséges és elhliz6dd peres eljarast eredményezhet a Csoportra nézve.
Ezek a peres eljardsok gyakran vetnek fel olyan komplex kérdéseket, mint példaul, meghatérozott
eljarasok vagy anyagok a szabadalmi oltalom targyai lehetnek-e egyaltalan, az adott szabadalom
érvényesen kerllt-e megadasra, az érvényes szabadalomhoz kapcsolédd egyéni kévetelések

30



érvényesitheték-e, vagy az adott termék sért-e érvényes szabadalmat. A peres eljarasok koltségesek, és
ha joger6s dontés szilletik arrél, hogy a Csoport jogsértést kdvetett el, az a Csoportra nézve jelentés
Osszegl kartérités medfizetését, illetve a vitatott termék vagy technoldgia kereskedelme vagy egyéb
modon térténd hasznositasa szempontjabol a Csoport jogainak jelentds mértéki korlatozasat vagy e jogok
gyakorlasanak megtiltasat is eredményezheti. A szabadalmi jogsértéseken alapuld esetleges kdvetelések a
menedzsmentet is elvonhatjak egyéb feladataitdl, amely jelentésen hatranyosan befolyasolhatja a Csoport
gazdasagi tevékenységét.

Technolégia

Bizonyos termékek szempontjabdl a Csoport szamara meghatarozé jelentéséggel bir, képes-e magasan
fejlett termelési technoldgiat kifejleszteni és alkalmazni. Jollehet a Csoport jelentés forrasokat fordit a
kutatasra és fejlesztésre, a Csoport szamos versenytarsa szintén jelentds raforditast eszkdzol és
hozzaférése van a fejlett technologiakhoz. Tekintettel a fejlesztési szakasz iddigényességére, a
technolégiai kihivasokra, valamint a nagyfoku versenyre, nincs biztositék arra vonatkozéan, hogy a
Csoport barmely jelenlegi vagy jovébeni technoldgiai fejlesztése piacképes lesz, illetve, hogy ezek a
fejlesztések a megvaldsitasukat kdvetben gazdasagilag sikeresek lesznek. A Csoport jelenleg szamos, a
mikddéséhez szikséges engedély birtokosa. Ezekrél az engedélyekrdl kés6bb ugyanakkor kiderulhet,
hogy elavult technolégiahoz tartoznak. Nincs biztositék arra, hogy a Csoport a jévében is képes lesz Uj
technologiak kifejlesztésére vagy a megkivant technologiak hasznalatdhoz szikséges engedélyek
megszerzésére. A jelenlegi engedélyek elvesztése, illetve a megkivant technolégiak hasznalatahoz
szukséges Uj engedélyek megszerzésének hianya héatrdnyos hatassal lehet a Csoport mikddésére.
Jelentésen hatranyos koévetkezményei lehetnek a Csoport pénziigyi helyzetére vagy az Uzemi
eredményére nézve, ha a Csoport nem képes kifejleszteni, illetve hasznositani kereskedelmi szempontbol
sikeres technolégiai Ujitasokat, ha nem képes megszerezni az ezekhez az ujitdsokhoz kapcsolédd
engedélyeket, vagy ha elveszit barmely, jelenleg a Csoport altal alkalmazott, jelentés technolégiahoz
kapcsolodd engedélyt.

Arfolyam-ingadozds

A Csoport pénzugyi kimutatasai forintban készilnek, amely az elmult években jelentés mértékben
ingadozott a vildg egyéb valutdival, igy az eurdval szemben is. A Csoport bevételei és kdltségei
meghatarozé részét eurédban (vagy eurd alapu arban) denominalja illetve egyenliti ki. A Csoport nettd
arbevétele és mikodési koltségei az eurdra nézve jellemz8en ,hosszu poziciot” tikréznek; ennek
kovetkeztében az arfolyam-ingadozas volatilitdsa mindig is jelentésen befolyasolta és a jovében is
jelentésen befolyasolhatja a Csoport lGzemi eredményét. A Csoport mérlegében ugyancsak jelentds
mérték{ euréban meghatarozott kotelezettség szerepel, tuinyomo tébbségében hosszu lejaratd kdlcsdnok.
Az arfolyam-ingadozasok volatilitasaval indokolt korabbi atértékelések a multban a netté bevételt nagyban
befolyasold nyereségeket és veszteségeket eredményeztek, amely tendencia folytatédasara a jovében is
szamitani lehet. Amikor a forint viszonylagosan erfs az euréval szemben, az alacsonyabb Uzemi
bevételeket egy bizonyos mértékig ellensulyozza az euréban meghatarozott hitelek atértékelésebdl és a
Csoport hataridés poziciéjabdl eredd pénzigyi nyereség. Ennek az ellenkezbje igaz, ha a forint
viszonylagosan meggyengul az euréval szemben.

A Csoport altal kdvetett eljaras alapjan felmérésre kertl a kovetkezé 12 hdonap cash flow igénye, ideértve a
mikodéshez, a beruhazasokhoz és a finanszirozashoz szikséges készpénzes tételeket. Miutan
meghatarozasra kertlt, milyen mértékig tervez ,hosszu poziciét” eurdban, szarmazékos Ugyletekkel,
jellemzéen hataridés szerz6désekkel biztositja a fenti arfolyam-ingadozasi kockazatok nagy részét; a
idérél-iddre jelentés mértékben valtozott és valtozhat az egyes mérlegek forduldnapjan torténd arfolyambeli
kilonbségek figyelembevételének eredményeként. A vizsgalt id6szakban a deviza és szarmazékos
ugyletek nyereségei és veszteségei nagymértékben ingadoztak. Annak ellenére, hogy a Csoport elismert
partnerekkel kot hataridés tgyleteket, nincs biztositék arra, hogy a Csoport szerz6dé felei betartjak az ezen
szerz6désekbdl eredd kotelezettségeiket, illetve, hogy a Csoport a jovében is fog ilyen szerzddéseket
kotni.
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A forint arfolyam-ingadozasa hatranyosan befolyasolhatia a Torzsrészvények és a GDR-ok amerikai
dollarban vagy mas devizanemben kifejezett piaci értékét, tovabba hatranyosan befolyasolhatja a
Torzsrészvények és a GDR-ok utan jard forintban kifizetett pénzbeli osztalék és egyéb juttatas amerikai
dollarra vagy egyéb devizanemre térténd atvaltasat.

Vezeté Munkavallalok

A Csoport jovébeni sikeressége nagyban fligg a vezetéstdl és Kovacs F. Laszlo vezérigazgatd, a Tarsasag
Igazgatésaga (az "lgazgatosag”) tobbi tagja, valamint néhany egyéb vezetd munkavallalo teljesitményétél.
Jelenleg a Csoport nem rendelkezik olyan biztositassal, amely kiterjedne az lgazgatésag tagjai
tevékenységének elvesztésére, akik kozil egy vagy tobb tag munkajanak kiesése jelentésen hatranyos
kovetkezményekkel jarhat a Csoport Gzleti, pénzlgyi helyzetére vagy az lGzemi eredményére. Ahogy a
Csoport folyamatosan ndévekszik, a Csoport folytatni fogja a fels6& menedzserek és egyéb vezetd
munkavallalok felvételét, kijeldlését vagy mas moddon torténd cseréjét. Nincs biztositék arra nézve, hogy a
Csoport képes lesz megtartani vezetd tisztségvisel8it és vezet6 munkavallaloit, tovabba arra sincs
biztositék, hogy képes lesz a jovében a menedzsment munkajaba ujabb magasan képzett embereket
bevonni.

2.2 A torzsrészvényekkel kapcsolatos kockazati tényez6k
A Meghatdrozé Részvényesek Részesedése

A Nemzetkozi Ertékesitést kdvetéen az Eladé Részvényesek, akik a Tarsasag meghatarozo részvényesei,
tovabbra is a Torzsrészvények jelentds részét tarthatjak tulajdonukban. Ennek megfeleléen lehetséges,
hogy az Eladé Részvényesek tovabbra is jelentés befolyast fognak gyakorolni azon kérdések eldontése
kapcsan, amelyekhez a Tarsasag részvényesei mingsitett tobbségének hozzajarulasa sziikséges, ideértve
tobbek kozott a stratégiai jelentésegil tarsasagi dontéseket, mint példaul az Osszeolvadas, jelentds
vagyonelemek megszerzése és elidegenitése vagy a toérvényen alapuld jegyzési els6bbség kizarasa. Ezen
felil két személy, akik az Eladd Részvényesek, illetve anyavallalatuk, a VCP Capital Partners
Unternehmensberatungs AG igazgatdi, jelenleg a Tarsasag lgazgatésaganak tagjai, valamint két személy,
akik igazgatdi vagy egyéb vezetd tisztségviseléi az Eladd Részvényeseknek, illetve anyavallalatuknak, a
VCP Capital Partners Unternehmensberatungs AG-nak, jelenleg a Tarsasag Fellgyelé Bizottsaganak
tagjai. Ezen személyek tovabbra is megtartjak tisztségeiket. Olyan helyzetben, amelyben az Elado
Részvényesek érdekei és a Tarsasag mas részvényeseinek érdekei ellentétbe kerlilnek egymassal, ezen
mas részvényesek hatranyt szenvedhetnek azon |épések kovetkeztében, amelyeket az Eladd
Részvényesek esetleg meg kivannak tenni az adott helyzetben. Ezen felll, amennyiben a 180 napos
eladasi tilalom lejarta utan, amelyet a Nemzetkozi Ertékesitésre tekintettel vallaltak, az Elado
Részvényesek ugy dontenek, hogy jelentés szamu Torzsrészvényt értékesitenek, az értékesités maodja és
id6zitése negativ hatassal lehet a Térzsrészvények arfolyamara. Az Eladdé Részvényesek a Nemzetkozi
Ertékesitést kdvetden az értékesitési tilalomra tekintet nélkiil elzalogosithatjak Torzsrészvényeiket
pénzulgyi intézmények javara.

A Nemzetkozi Szervezd Opcidja kapcsan az Eladé Részvényesek a Zaras Napjan értékpapir-kdlcsonzés
keretében Opcidval Terhelt Részvényeket ruhazhatnak a Nemzetkdzi Szervezére és a Nemzetkozi
Szervez6 a Zaras Napjat kdveté 30 napon tul az Opcidval Terhelt Részvények egészét vagy azok egy
részét visszaszolgaltathatia az Eladdé Részvényeseknek. Ezzel kapcsolatban lasd a “Nemzetkozi
Ertékesités — Stabilizacié és a Nemzetkdzi Szervezd Opcidja” fejezetet. Amennyiben az Opciéval Terhelt
Részvények visszaszolgaltatasa kdvetkeztében az Eladé Részvényesek kotelesek lennének a magyar jog
szerinti kételezd nyilvanos vételi ajanlatot tenni a Tarsasag 4ltal kibocsatott, nem a tulajdonukban allé
Torzsrészvényekre, Ugy a Nemzetk6zi Szervezd valamennyi Opcioval Terhelt Részvényt
visszaszolgaltatja, kivéve azokat, amelyeknek visszaszolgaltatasa miatt lenne kotelezé a nyilvanos vételi
ajanlat megtétele. Ezen utdbbi Opcidval Terhelt Részvényeket a Nemzetkdzi Szervezd tovabbra is
megtartja. Az ezen megallapodas alapjan a tulajdonaban Iévé Opcidval Terhelt Részvényeknek a
Nemzetkdzi Szervez6 teljes jogu tulajdonosa marad, azaz rendelkezni fog a szavazati jogokkal, amelyeket
telies mértékben belatasa szerint gyakorolhat majd. Ezen Opciéval Terhelt Részvényeket a Nemzetkozi
Szervez6 mindaddig tulajdonaban fogja tartani, amig az Eladdé Részvényesek — a masik félhet intézett
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megfeleld jognyilatkozatukkal — nem gyakoroljak vételi jogukat az Opcidoval Terhelt Részvények
tekintetében. Ugyanakkor nem biztos, hogy ez a megallapodas valéban kizarja a magyar jog koételezé
nyilvanos vételi ajanlatra vonatkozé szabalyainak alkalmazasat az Eladé Részvényesek vonatkozasaban.
Amennyiben a megallapodas nem zarja ki a magyar jog kotelezd nyilvanos vételi ajanlatra vonatkozé
szabalyainak alkalmazasat, az Eladé Részvényesek kotelesek lesznek nyilvanos vételi ajanlatot tenni a
Tarsasag altal kibocsatott valamennyi, nem a tulajdonukban allé6 Térzsrészvényre, ideértve a Nemzetkozi
Ertékesités keretében eladott Térzsrészvényeket is.

Az Egyesiilt Allamokbeli Tulajdonosok Els6bbségi Joganak Lehetséges Kizdrtsdga

A Tarsasag alaptékéjének felemelése esetén a Torzsrészvények tulajdonosait altalanossagban jegyzési
elsébbségi jog illeti meg a kibocsatandd részvényekre, kivéve, ha ezt a Tarsasag kézgyllésének mindsitett
tobbséggel meghozott hatérozata kizarja. Amennyiben az elsébbségi jogot a kdzgylilés nem zarja ki, a
Torzsrészvények vagy GDR-ok egyestilt allamokbeli tulajdonosai lehetséges, hogy nem gyakorolhatjak a
Torzsrészvényekre vonatkozd elsdbbségi jogukat, kivéeve, ha az els6bbségi jog tekintetében az
Ertékpapirtdrvény szerinti engedély rendelkezésre all, vagy az elsébbségi jog mentes az engedélykérési
kotelezettség aldl. A Tarsasag valdszinlleg nem fog engedélyezési eljarast kezdeményezni és nem biztos,
hogy az elsébbségi jog mentes az engedélykérési kotelezettség aldl, vagy hogy a Tarsasag igénybe veszi
az esetleges mentességet, emiatt lehet, hogy az egyesiilt allamokbeli tulajdonosok nem élhetnek majd
els6bbségi jogukkal.

A Magyar és a Lengyel Vallalatfelvasarlasi Szabalyok Alkalmazanddésaga

A magyar jog vallalatfelvasarlasra vonatkoz6 szabalyai szerint azon személyek, akik egy meghatarozott
szint folé kivanjak novelni részesedésiket a Tarsasagban — tébbek kdzott — kdtelesek kotelezd nyilvanos
vételi ajanlatot tenni a Tarsasag valamennyi, nem a tulajdonukban allé6 Térzsrészvényére. Amennyiben a
Nemzetkézi Szervezd Opcidja miatt az Eladé Részvényesek réseszedése elébb lecsdkken az
alkalmazand6 kiszobszam — amely a szavazati jogok 33%-a vagy 25%-a — ala, majd ismét a
kiiszébszamok félé emelkedik, lehetséges, hogy az Eladé Részvényesek kotelesek lesznek kotelezd
nyilvanos vételi ajanlatot tenni a Tarsasag valamennyi, nem a tulajdonukban allé Torzsrészvényére.

A fentiekhez hasonléan, a lengyel jog egyes rendelkezései — amelyek irdnyaddak lesznek a Tarsaséagra is,
ha a Tarsasag Torzsrészvényei nyilvanosan forgalomba hozatalra keriilnek a Lengyel Koztarsasagban és
bevezetésre keriiinek a Varsdi Ertéktézsdére — szintén korlatozzak azt, hogy a Tarsasag
Torzsrészvényeib6él meghatarozott idészakokon belll barki jelentés mennyiséget szerezzen. A Tarsasag
felhivja a figyelmet, hogy a lengyel vallalatfelvasarlasi szabalyoknak egy kiilfoldi de Lengyelorszag vagy
mas EU tagorszag t6zsdéjén jegyzett részvényei tekintetében toérténd alkalmazandésagara nincs
hatarozott és egyértelmii szabaly. E tekintetben kevés tapasztalat all rendelkezésre. Ezért példaul vita
merllhet fel a tekintetben, hogy a lengyel értékpapirjog szabalyai alkalmazanddk-e a Részvények
megvasarlasara. Jelentés mennyiségli Részvény megszerzésével kapcsolatban a lengyel értékpapirjog
szabalyainak megszegése a befektetbk polgari jogi és blntetjogi felelésségét vonhatja maga utan. A
részletes leirast lasd a 3.4.7 ,Korlatozott likviditas” alatt.

Korlatozott likviditas

Annak ellenére, hogy a Torzsrészvények bevezetésre kerliltek a Budapesti Ertéktézsdére és a GDRok a
Londoni Ertéktézsde hivatalos értékpapirlistajan szerepelnek, a Nemzetkdzi Erétkesitést megelézéen a
Torzsrészvények és a GDRok piacain csak korlatozott volt a likviditas. Emiatt a Torzsrészvények és a
GDRok multbeli arfolyama nem tekintheté a Nemzetkdzi Ertékesités utani idépontra vonatkozéan
iranyadonak. Ezen feliil nem biztos, hogy aktiv kereskedés fog kialakulni a Nemzetkozi Ertékesitést
kovetéen a Torzsrészvényekre és a GDRokra vonatkozdéan, illetve hogy amennyiben ez ki is alakul, ugy az
tovabbra is fennmarad a Nemzetkdzi Ertékesités lezarulasat kdvetéen. Amennyiben aktiv kereskedés nem
alakul ki, illetve nem marad fenn, ugy az a Torzsrészvények és a GDRok piacan a likviditast negativan
befolyasolhatja.

Kozgyiilési Déntéseket Megakadalyoz6 Dolgoz6i Részvények
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2004. szeptember 8-an a Tarsasag Rendkivili Koézgyillése 6.354.050 darab Dolgozéi Részvény
kibocsatasarol dontott.

A Dolgozoéi Részvények elBallitasukat kdvetéen egy kildn részvényosztalyt fognak alkotni. A magyar jog
szerint bizonyos kérdésekben részvényosztalyonkénti szavazast kell tartani, azaz a Dolgozéi Részvények
tulajdonosai megakadalyozhatjak a Tarsasag koézgyllésén bizonyos hatarozatok elfogadasat. Annak
ellenére, hogy a Dolgozéi Részvények tulajdonosai haszonélvezeti jog alapitasardl széld szerzédést
kotottek a Nemzetkdzi Szervezdvel, amely alapjan a szavazati jogokat a Nemzetkézi Szervezd gyakorolja
oly médon, hogy igennel szavaz az Igazgatésag javaslataira, illetve az Igazgatésag altal tamogatott
javaslatokra, nem jelentheté ki teljes bizonyossaggal, hogy a haszonélvezet alapitasarél szolé
megallapodas alapjan a Dolgozo6i Részvények tulajdonosai nem lesznek képesek megakadalyozni az
Igazgatosag altal javasolt vagy tamogatott hatarozati javaslatok elfogadasat.

A részvénykonyvi bejegyzéssel 6sszefiiggd kockazati tényezék

Bar a részvények feletti tulajdonszerzés nincs a részvénykdnyvbe valé bejegyzéshez kotve, a Tarsasag
elismeréséhez kotott részvényesi jogok, igy kildnésen a Tarsasag Kozgyllésén vald részvétel és
szavazas, Uj részvények kibocsatasa esetén a jegyzési els6bbség gyakorlasa, az osztalékfizetés, a
Tarsasag felszamolasa esetén a feloszthatdé vagyonbdl valé részesedés csak a részvényes nevének és
meghatarozott adatainak a részvénykonyvbe vald bejegyzése utan gyakorolhatéak. A Tarsasag felhivja a
figyelmet arra, hogy a Lengyel Befektetdk kézvetett bejegyzési eljarasban val6 részvételéhez sziikség lesz
a személyazonossagukra és részesedésiikre vonatkoz6 adataik atadasahoz valé hozzajarulasukra, ezen
felil a KDPW és a KELER altal létrehozott és miikddtetett hatékony informacié- és dokumentum atviteli
rendszerre, ugyszintén arra, hogy lengyel értékpapirokszamlakat kezel6 intézmények ezt a rendszert a
kivant id6kereten belll megfeleléen alkalmazni tudjak. A részvénykoényvbe valé bejegyzéshez megkivant
adatoknak a Téarsasag részére torténd atadasaval kapcsolatos barmilyen késedelem vagy hiany a Lengyel
Befekteték jogvesztésével jarhat, mely jogok a Tarsasag egyéb részvényeseit fogjak megilletni, gy mint az
osztalékhoz valé jog, valamint a jegyzési els6bbség joga. Ezen felll amennyiben a Tarsasag ugy itéli meg,
hogy a részvényes jogszabalyba Utk6z6 mddon szerzett részesedést, megtagadhatja a részvénykdnyvbe
valo bejegyzést. Annak a tisztazatlansaga miatt, hogy a lengyel értékpapirjogi szabalyozas alkalmazando-e
a részvények megszerzésére, lehetséges, hogy a Tarsasag a jogszabalyba Utk6z6 moédon szerzd
részvényest a részvénykdnyvbe bejegyezi, ugyanakkor a részvényesi jogaitdl megfosztja. llyen esetekben
a részvényes az lgazgatésag hatarozatat a Ill. Fejezet 3.4.2 pontjaiban foglaltak szerint megtamadhatja. A
részvénykonyvi bejegyzés részletes leirast lasd a Il. Fejezet, 3.4.1. pontjaban.

A Lengyel BefektetOk részvételaének esetleges kizdrtsaga a hatdrozatképesség hidanya miatt
megismételt kbzgyiilésen

A Kdzgyllés hatarozatképes, ha a kdzgyilésen megjelenik a szavazati joggal rendelkezd Részvények tobb
mint 50%-at megtestesité részvényes vagy megfeleléen meghatalmazott képviselbje. Hatarozatképesség
hianya esetén a kdzgyllést az eredeti id6pontot kdvetd legkésébb 15 napon bellli id6pontra kell ismét
Osszehivni. Hatarozatképesség hianya esetére a kdzgyllési meghivonak tartalmaznia kell a megismételt
kozgyulés helyét, idejét. A megismételt kozgyllésen részvételi joggal rendelkezd részvényes azonositasa
érdekében a Tarsasag a KELER-t6l (lll. Fejezet) ujabb tulajdonosi megfeleltetést kér, kivéve, ha a
megismételt kdzgyllés a hatarozatképesség hianya miatt elmaradt kozgyllés napjan keril megtartasra.
Amennyiben a megismételt kdzgyilés a hatarozatképesség hianya miatt elmaradt kdzgyllés id6pontjat
kovetéen kerll Osszehivasra, a kdzvetett bejegyzésben bizd (azaz a részvénykdonyvbe nem kdzvetlendl
bejegyzett) Lengyel Részvényesek nem keriilhetnek bejegyzésre a megismételt kdzgyllésre. Részletesen
lasd lll. Fejezet, 3.4.2. pont.

A Részvények nyilvanos kereskedésbél térténé kizarasanak kockazata
Amennyiben a nyilvanosan miikddé tarsasag nem teljesiti a nyilvanos miikédéshez elirt kdvetelményeket,

igy kiildndsen ha elmulasztja, vagy nem teljeskérien teljesiti a lengyel Ertékpapir Térvény informéaciok
nyilvanossagra hozatalara vonatkoz6 szabalyait, a Lengyel Felligyelet dontésével kizarhatja az értékpapirt
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a nyilvanos forgalombdl, vagy 50.000 PLN értéki birsagot szabhat ki, vagy a két intézkedést egyltt is
alkalmazhatja.

A kereskedés felfiiggesztésének és/vagy a kereskedésbdl térténé kizarasanak kockadzata

A Varsoi Ertéktézsde Vezetésége kizarhatja a Részvényt a kereskedésbdl, vagy felfliggesztheti a részvény
kereskedését 3 hoénapig terjedé id6re, amennyiben azt allapitia meg, hogy a felfiiggesztés a piac
szerepl6inek védelmében sziikséges, vagy a kibocsaté a tézsdére vonatkozd szabalyokat megsértette. A
VET-en valé kereskedésbdl torténd kizaras jelentds hatranyos kdvekezményekkel jar a részvények
masodlagos piacanak likviditasa tekintetében, ami hatranyosan érintheti piaci értékiket, valamint
nehezitheti az értékesitésuket.

A jegyzési elsbbbség gyakorlasabol ado6dé, a megszerzett részvények csékkent likviditasanak
kockdzata

A BET szabalyai szerint amennyiben az Gjonnan kibocsatott részvények olyan részvénysorozatba
tartoznak, melyek t6zsdei bevezetésre sor kerllt, a részvényeket be kell vezetni a tézsdére, fuggetlenul
attél, hogy nyilvanosan vagy =zartkorlien kertltek kibocsatasra. Ebben az esetben a Tarsasagnak
kezdeményeznie kell, hogy tézsdére bevezetett adatait valtozatassa meg az Ujonnan kibocsatott
részvények szamanak a korabban a t6zsdére bevezetett részvények szamahoz torténé hozzaadassal.

Amennyiben a Tarsasag a t6zsdére bevezetett részvényeitél kilonbdz6 részvénysorozatban bocsat ki Uj
részvényt, ezeknek a tézsdei nyilvanos forgalomba vald bevezetése nem kotelezd a Tarsasag részére.
Tovabbéa sem a BET szabalyai, sem a magyar vagy a lengyel szabalyozas nem kévetel meg kiilén eljarast
a Tarsasagtdl Lengyel Befekteték tulajdondban 1évé részvényeinek (akar a VET-re bevezetett
részvénysorozatba tartoznak, akar nem) lengyelorszagi nyilvanos kereskedésének engedélyezéséhez,
valamint a Varséi Ertéktézsdére valé bevezetéséhez. Ez ahhoz vezethet, hogy a Lengyel Befekteték altal
jegyzési elsdbbség gyakorlasaval megszerzett részvények (akar a Varséi Ertéktézsdére bevezetett
részvénysorozathoz tartoznak, akar nem) likviditasa kisebb, mint a Részvényeké. Részletesen lasd Ill.
fejezet, 3.4.4. pont.

A Tarsasdg kiilféldi személy létével 6sszefiiggé kockazatok

A Tarsasag részvénytarsasag, magyarorszagi bejegyzett székhellyel, a magyar jog szerinti szervezettel,
azaz a bels6 viszonyai magyar jog hatélya ala tartoznak, mely tekintetben elsésorban a Magyar Tarsasagi
Torvény iranyadé. A Magyar Tarsasagi Torvényben szabalyozott tarsasagok a Lengyel Tarsasagi
Térvényben szabdlyozottakhoz képest szamos szabaly tekintetében eltérést jelentenek. Emiatt a Lengyel
Befektetéknek tudniuk kell, hogy a Kibocsaté mikddésének szerkezete, szervezete és elvei a magyar jog
hatalya ala tartoznak. Figyelembe véve, hogy jelen Tajékoztatd a magyar jogi szabalyozasrél csak
altalanos jellemzést adhat, nem hasznalhatdé a Lengyel Befektet6k altal a részvények megszerzésével
kapcsolatos jogaik és kotelezettségeik tekintetében minden részletre kiterjedd informacidforrasként, ezért a
magyar jog specialis vonatkozasai tekintetében magyar tanacsado igénybevétele ajanlott. A magyar jogi
szabalyozas alapos ismeretének hianya hatranyos hatassal lehet a Lengyel Befektetéknek a Tarsasaggal
kapcsolatban fennallé jogainak gyakorlasara.

A Tarsasdggal szembeni igényérvényesités nehézségei

A Tarsasag magyar jog szerint bejegyzett személy, magyarorszagi bejegyzett székhellyel. A Tarsasag
vagyonanak nagy része Magyarorszagon taldlhatd, valamennyi igazgatéja és vezetd tisztségvisel6je
lakohelye Magyarorszagon vagy egyéb Lengyelorszagon Kivili helyen van. Ezen ok miatt a Lengyel
Befektet6k szamara nehézséget jelenthet az eljaras, valamint a Tarsasag elleni birésagi eljaras esetén az
ehhez kapcsol6dd dokumentumoknak a Tarsasag, az igazgatok és a vezetd tisztségviselbk részére vald
kézbesitése.

A magyar és a lengyel jogrendszer instabilitdasabdl fakad6 kockazatok
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A magyar és a lengyel jogrendszer - kulonds tekintettel az addjogra — karakterisztikus jellemzéje a
stabilitas hianya. A stabilitas hianya, kulénésen az adéjogban, a szabalyozas gyakori valtoztatasabdl,
valamint a szabalyozas hivatalos értelmezésének gyakori valtozasabdl egyarant kdvetkezik. Az addfizetd
hatranyara is mddosulhatnak adojogszabalyok, valtozhat értelmezésik. A magyar és a lengyel jog
valtozasa hatranyos kévetkezményekkel jarhat a Lengyel Befektetd Részvényekbe tortént befektetéseinek
értékére.

A részvények tézsdei bevezetésének késedelmébél fakadé kockézat és a Varsoi Ertéktézsdére valé
bevezetés engedélyezésének magtagadasabol fakado kockazat

Az engedélyhez, valamint a Kibocsaté Részvényeinek a tézsdére valé bevezetéséhez a Varséi
Ertéktézsde szabalyzatdban meghatarozott kdvetelmények teljesitése, valamint a Varséi Ertéktézsde
vezet6 testileteinek hozzajarulasa sziikséges. A Kibocsaté a Részvények nyilvanos forgalomba hozatalara
vonatkozd engedélyt kovetéen haladéktalanul kérelmezi minden Részvénynek a tézsdei bevezetésre vald
engedélyezését. Az engedély megtagadasa esetén a Részvények nem nyilvanulnak tézsdén jegyzettnek,
ami jelentésen korlatozza likviditasukat és eladhatésagukat.

A Kibocsaté minden szikséges lépést megtesz annak érdekében, hogy a Részvények nyilvanos
forgalomba hozatali engedélye utan a lehetséges legrovidebb idén belll sor keriljon a tézsdei
bevezetésikre is. A t6zsdei bevezetéshez szikséges elsé |épések a kdvetkezbek:

- alengyel Felugyelet dontése a Részvények nyilvanos forgalomba hozatalanak engedélyezésérdl,

- a KDPW dontése a Részvények letétbe helyezésének engedélyezésérdl és kod
hozzarendelésérdl,

- Varséi Ertéktézsde Vezetd Testiiletének dontése a Részvények bevezetésérsl.

A Kibocsaténak nem all modjaban garantalni, hogy a Részvények bevezetése az altala vallalt id6ben
megtorténik.

A Részvényekbe valb befektetéshez kapcsol6do kockazat

A Tarsasag Részvényeit megvasarlo befektetének figyelembe kell vennilk, hogy a Részvényekbe vald
kdzvetlen befektetés a tékepiacon jelentésen magasabb kockazattal jar, mint a kincstarjegybe, befektetési
alapokba vald befektetés, mivel ki van téve elére ki nem szamithaté aringadozasoknak, révid és hosszu
tavon egyarant. A lengyel t6kepiac esetében ez a kockazat relative magasabb, mint a fejlett tékepiacok
esetében, ami a fejlédésének kezdeti stadiumara, ebbdl fakaddéan szamottevé aringadozasra, relative
alacsony likviditasra, emellett pedig egy sor makrodkondémiai és kiilsé gazdasagi tényezére vezethetd
vissza.

A jovébeni részvényarral és likviditassal 6sszefiiggé kockazat

A Varsoi Tézsdén jegyztett tarsasagok részvényarai és likviditasa a t6zsdei befektetdk altal adott eladasi
és vételi ajanlatok szamatdl fiigg. igy nem biztosithatd, hogy a Részvény vasarldja kielégié aron el is fogja
tudni adni azt. Mi toébb, a Részvény aranak ingadozasat és annak a vételi ar ala sillyedését minden
esetben szamitasba kell venni. A Részvény aranak ingadozasai nem mineden esetben tikrdzik a valos
piaci helyzetet és a Kibocsaté pénziigyi helyzetét. Gyakran a pillanatnyi gazdasagi kilatasok és befektetdi
magatartdsok mind a hazai mind a nemzetkdzi t6kepiacokon fontos befolyast jelentenek.

A hasonlé lgyletek hidnya jelentette kockazat, az els6 magyar tarsasag bevezetése a Varsoi
Ertéktézsdeére

A Tarsasag Reészvényei els6ként kerllnek bevezetésre magyar tarsasag részvényeiként a Varsoi

Ertéktézsdére. Tovabba ez lesz a masodik parhuzamos részvénybevezetes kilfoldi tarsasag részvényei
tekintetében a Varséi Ertéktézsde torténetében. A részvényekkel kapcsolatos kereskedés és elszamolas a
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KELER és a KDPW kozo6tt megkotendd egyiittmiikdédési megallapodas szerint torténik. Ezen felll a
kdzvetett bejegyzési eljarasban (részletesen lasd lll. Fejezet, 3.4 pont) biz6 Részvényes részvényesi
jogainak gyakorlasa a KELER és a KDPW kdvetelményeitél flgg.

Figyelembe véve a KELER és a KDPW, valamint a Tarsasag munkalatainak és el6készuleteinek
elérehaladott allapotat, a Tarsasag nem szamol semmiféle fennakadassal vagy késedelmmel a
megfeleléen és id6ben végrehajtott bejegyzési eljaras mikédése és a Lengyel Befektetéknek a
részvénykodnyvbe vald kdzvetett bejegyzése tekintetében. A rendszer Gjdonsagabdl és bonyolultsagabdl
adoddan azonban — legalabbis a tézsdei kereskedés kezdeti szakaszaban — nem garantalhatd, hogy
id6szakos nehézségek nem meriilnek fel példaul a kereskedésnek a Varséi Ertéktézsdén valdé mikddése,
vagy a kozvetett bejegyzés rendszere tekintetében, amely bizonyos helyzetekben a részvények
likviditdsanak akadalyat jelentheti, Részvény vasarlasi vagy eladasi utasitasok torlésével a Kibocsato
Részvényeinek a Varséi Ertéktézsdén torténd kereskedése idészakos felfiiggesztésével jarhat vagy a
Lengyel Befektet6k részvényesi jogai gyakorlasanak akadalya lehet.

2.3 Magyarorszaggal és Kozép és Kelet-Eurdpaval kapcsolatos kockazati tényez6k

Az alabb bemutatandé tényez8knek altalanossagban negativ hatasuk lehet Magyarorszagra és ennek
megfeleléen a Csoport lzletmenetére, kilatasaira, pénziigyi helyzetére és izemi eredményére:

Politikai és Gazdasagi Tényez6k

A Csoport nagyrészt EU-tagallamokban és kdzép-kelet-eurdpai orszagokban fejti ki Uzleti tevékenységét.
Ezen orszagok a gazdasagi-tarsadalmi fejlettség eltéré fokan alinak. Ennek eredményeképpen a Csoport
jovébeni eredményeit negativan befolyasolhatja szamos tényezé, igy tébbek kdzott:

e meghatarozott orszagok vagy orszagcsoportok politikai és gazdasagi viszonyainak valtozasa,
kilonésen azon kozép-kelet-eurdépai piacokon, ahol a Csoport Uzleti tevékenységét kifejti és
termékeit értékesiti;

e Magyarorszag gazdasagi és kormanyzati reformjanak programja, amely az orszag EU
csatlakozasa el6tti években a csatlakozasra valo felkésziilés jegyében kerilt megvaldsitasra,
amely tovabbra is befolyasolhatia az altalanos piaci koériilményeket. igy a Csoport pénziigyi
helyzetét és részvényeinek arfolyamat befolyasolhatja kiilbndsen az inflacio, az arfolyam- és
kamatpolitika;

a Csoportra vonatkozo addjogszabalyok valtozasabol adodé lehetséges negativ kdvetkezmények;
eltéré munkajogi szabalyozas a kulénbdz6 jogrendszerekben;

e a szabalyozasi kornyezet valtozasa (ideértve a nyersanyag-felhasznalast érintd, a termékekkel
szemben tamasztott kdvetelményekre vonatkozd, a kornyezetvédelmi, az egészségugyi és
biztonsagi szabalyokat, valamint az energiafelhasznalas ad6ztatasara vonatkozé szabalyokat).

A Csoport mint Uzleti vallalkozas altalanos sikere részben attol figg, hogy hogyan alkalmazkodik ezen
egymastol eltérd, sokszor gyorsan valtozé gazdasagi, szabalyozasi, tarsadalmi és politikai kérnyezethez.
Ennek eredményeként a gazdasagi, szabalyozasi, politikai, és helyi Uzleti kockazat negativan
befolyasolhatja a Csoport pénziligyi helyzetét és lizemi eredményét.

Gazdasdgi Kilatasok

Hasonléan mas kdzép-kelet-eurdpai orszagokhoz, annak ellenére, hogy Magyarorszag jelentds real-GDP
névekedést ért el, a gazdasag a nyugat-eurdpai szinttel ésszehasonlitva viszonylag magas inflaciéval,
egyes régidkban magas munkanélkiliséggel és (a GDP és a devizatartalékok szintjehez képest) magas
deviza-adossaggal jellemezhetd. A magyar gazdasag mikodése jelenleg bizonyos negativ jegyeket mutat,
példaul a GDP és a termelékenység ndvekedése az utdbbi idében lassult, a kdltségvetési hiany nétt, a
fizetési mérleg-hiany jelentésen meghaladta az el6re jelzett mértéket, mikdzben a kiilfoldi tékebefektetések
bearamlasa jelentésen lassult. 2003. juniusaban a magyar forint leértékel6dott. A vilag vezeté valutaihoz
viszonyitva gyenglilt, volatilitdsa nétt, mikdzben a kamatok néttek. Ezen fellil mind a magyar forint
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arfolyama, mind Magyarorszag hosszulejarati addéssaganak besorolasa kilsé nyomas ala kerilt és
folyamatosan az alatt van. A magyar forint a spekulansok célpontjava valt, amely mindaddig kockazat
maradhat, ameddig az orszag nem csatlakozik az euré-6vezethez, amelynek tervezett idépontja az évtized
vége. Ezek és mas gazdasagi tényez6k negativan befolyasolhatjak a Csoport pénziigyi helyzetét és tizemi
eredményét.

A Magyar Jogrendszerhez kétédé kockazatok

A magyar tarsasagi-, szerz6dési-, ingatlan-, fizetésképtelenségi-, verseny-, értékpapir- és egyéb
jogszabalyok jelentés valtozason mentek keresztll Magyarorszag piacgazdasagra valé attérése és EU
csatlakozasa eredményeképpen, annak érdekében, hogy harmonizaljak azokat az EU jogaval. A
tisztességtelen arfolyam-befolyasolasra, bennfentes kereskedelemre, pénzmosasra, befekteté-védelemre
vonatkozbéan a Magyarorszag EU csatlakozasa el6tt mar EU-tag orszagokban alkalmazott szabalyokhoz
hasonlé szabalyokat fogadtak el az utébbi idében, azonban nehéz megjésolni, hogy a hataskorrel
rendelkez§ illetékes hatésagok milyen mddon fogjak alkalmazni ezeket a szabalyokat és hogyan fognak
érvényt szerezni azoknak. Nem kizart, hogy a hatalyos szabalyokat inkonzisztens mddon fogjak
alkalmazni, és bizonyos koérulmények kdzott lehetséges, hogy kérilményes lesz a hatalyos jogszabalyok
altal biztositott jogorvoslatokhoz hozzaférni, ezeket ésszer(i hataridén belll érvényesiteni. A magyar
jogrendszer fejl6d6 jellege negativ hatassal lehet a Csoport pénzlgyi helyzetére, illetve Uzemi
eredményére.

A Tarsasag az Alapszabalya, illetve a hatalyos magyar tarsasagi jog alapjan mikdodik. A Torzsrészvenyek
és GDRok tulajdonosainak jogai, a Tarsasag Igazgatésaga és Felligyel6 Bizottsaga tagjainak felel6ssége a
magyar jogszabalyokban nincs olyan egyértelmiien szabalyozva, mint az Egyesiilt Allamok, az Egyesiilt
Kirdlysdg vagy néhany mas EU tagallam jogaban, illetve birdi gyakorlataban. Ezért a Tarsasag
részvényesei érdekeinek megvédése a Tarsasag menedzsmentjének, lgazgatésaganak, Felligyeldé
Bizottsaganak (illetve ezek egyes tagjainak) l1épéseivel szemben nehézkesebb lehet, mint ez az Egyesilt
Allamokban, az Egyesiilt Kiralysagban vagy néhany mas EU tagallamban lenne.

3. A Kibocsaté egyes pénziigyi adatai és a miikodésére vonatkozo6 egyes adatok

Az alabbi 6sszefoglald pénzigyi informaciok a Csoport konszolidalt pénzigyi adatait tartalmazzak a 2001.,
2002. és 2003. december 31-evel zarult id6szakokra vonatkoz6an amely adatok a Tarsasag konszolidalt,
kényvvizsgald altal hitelesitett éves beszamoldibdl szarmaznak. Az dsszefoglald szintén tartalmaz a 2003.
és 2004. junius 30-ai zaronappal készitett egyes konszolidalt pénzlgyi adatokat, amelyek a Téarsasag
konszolidalt, nem auditalt kézbensd beszamoldin alapulnak. A fenti adatok valamennyi esetben részét
képezik a "Beszamoldk™nak. Az Osszefoglald pénzigyi informaciok a beszamoldkkal (ideértve azok
kiegészité mellékleteit) valamint a Tajékoztatd V. Fejezetében irtakkal 6sszhangban értelmezenddék.

A Tarsasag konszolidalt és kényvvizsgald altal hitelesitett éves beszamoléi az IFRS alapjan késziltek,
amely bizonyos szempontokban kilonbézik a U.S. GAAP-t6l. A 2003. és 2004. junius 30-ai zarénappal
készitett kdzbensd beszamoldk adatai a Tarsasag konyvvizsgald altal nem hitelesitett, IFRS szerint
készitett beszamoldin alapulnak. A Tarsasag 2003. és 2004. junius 30-ai zaronappal készitett
kényvvizsgalo altal nem hitelesitett kdzbensé beszamoldi minden olyan valtoztatasrél emlitést tesznek,
amelyek a Tarsasag menedzsmentje szerint sziikségesek ahhoz, hogy megbizhaté és valds képet
nyljtsanak a Tarsasag pénzlgyi viszonyairdl a vizsgalt id6szakok vonatkozasaban. Az dsszes ilyen
valtozas a rendes Uzletmente korébe tartozik. A 2004. junius 30-aval lezarult 6 hénapos Uzleti idészak
eredményei nem feltétlendl jelzik el6ére az év végi eredmény alakulasat.

Junius 30-aval
December 31-ével véqz6dott év véqgz4dott félév

(Millié Forintban kivéve a
részvényeknél és az eqy részvényre
jutd bevételnél) 2003 2002 2001 2004 003

Osszefoglalé pénziigyi adatok
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Teljes kilsd eladasok 131,635 124,292 116,140 72,565 67,339

Bruttd profit 38,692 37,463 29,450 19,257 20,110
Szallitasi koltségek -12,224 -11,353 -9,982 -6,186 -6,056
Altalanos és adminisztrativ kiadasok -12,769 -12,469 -10,464 -5,721 -5,893
Mas Uzemi bevétel/(kiadas) -591 -1,309 -1,074 -582 -393
Uzemi tevékenység bevétele 13,108 12,332 7,930 6,768 7,768
Nettd nyereség/(veszteség) hataridés

Ugyleteken -2,113 1,158 560 3,202 -4,226
Netto nyereség/(veszteség)

devizaigyleteken -3,061 1,829 2,009 1,015 -3,721
Nettd bevétel/(veszteség) 6,366 12,186 7,840 10,249 -742

Részvényenkénti adatok:

Részvényenkénti eredmény:
Alap* 517 1,000 644 135 -12
Osszes részvényre kivetitve * 517 1,000 644 135 -12

Mérleg adatok:

Eszkdzok 6sszesen 188,765 160,490 156,669 203,513 170,545
Kovetelés-kotelezettség egyenleg** 16,298 18,632 15,906 17,480 22,005
Nettd pénziigyi kotelezettségek™** 32,642 47,897 55,311 38,191 52,941
Total shareholder’s equity 112,342 90,880 80,445 118,426 88,646

Cash Flow adatok:

Uzemi tevékenység nettd bevétele 19,784 16,983 9,834 11,318 7,842

Befektetési  tevékenységek nettd

koltségei -14,752 -11,180 -24,973 -16,830 -4,314
Pénzigyi miveletek nettd

eredménye/(vesztesége) 12,283 -6,701 13,387 -1,744 -1,865
Eredmény nettod

novekedése/(csOkkenése) 17,296 -953 -1,795 -7,269 1,710

Ertékcsbkkenési és  amortizacios

leirasok™**** 9,139 9,275 6,393 4,600 4,805

Hosszu tavu fejlesztési kiadasok 16,165 10,699 25,992 12,328 4,271

*A részvényenkénti nyereség alap és 6sszes részvényre kivetitett értéke a junius 30-aval véget éré hat
hénapos id6szakra a 2004. junius 14-én megtértént 5:1 aranyu névérték-csékkentést is figyelembe veszi. A
2001., 2002. és 2003. december 31-ével lezarult id6szakokra vonatkozé részvényenkénti nyereség alap és
Osszes részvényre kivetitett adatok az 5:1 aranyu névértékcsbkkentést nem veszik figyelembe.

** A "kovetelés-kbtelezettség egyenleg" a kiOvetelések és a készletek kitelezettségekkel csbkkentett
0sszegebdl all.

*** A "nettd pénziigyi kételezettségek" a hosszu tavu kotelezettségeket, a hosszu tavu kotelezettségek
Jelen id6szakra juté aranyos részét, a révid tavu kételezettségek pénzeszkézdkkel csbkkentett 6sszegét és
a révid tavu beruhazasokat tartalmazza.

*** A Csoport lizleti kérébe nem tartozd értékcsbkkenési leirast is tartalmaz, 888 milli6 Forint, 714 millio
Forint és 579 milli6 Forint értékben rendre a 2003-as, 2002-es és 2001-es lizleti év vonatkozasaban
valamint 473 millié6 Forint és 461 milli6 Forint 6sszeget rendre a, 2004. és 2003. junius 30-an lezarult
idészakok vonatkozasaban.
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A kovetkez§ tablazat a Csoport termelési agazatai szerint ad meg bizonyos bevételi adatokat a fenti
id6szakoknak megfelel&en.

Junius 30-aval
December 31-ével véqzédott év véqgzodott félév

Millié Forintban kivéve a részvény
osszegeket 2003 2002 001 2004 003

MDI/TDI/BC-MCHZ Agazat

Kilsé eladasok 62,303 54,161 43,230 32,886 34,074
Uzemi tevékenység bevétele* 11,873 7,574 4,674 4,882 7,007
Hosszu tavu fejlesztési kiadasok 4,542 5,868 18,047 3,848 668
Ertékcsdkkenési leiras 4,077 4,473 2,631 1,968 2,264

Klér-Vinil/PVC/Kompaund Agazat

Kilsé eladasok 47,606 49,320 52,793 28,199 23,135
Uzemi tevékenység bevétele* 5,125 7,580 4,966 3,597 2,306
Hosszu tavu fejlesztési kiadasok 9,184 2,743 2,488 6,235 1,960
Ertékcsokkenési leiras 1,937 1,966 1,954 953 962

Miianyaq Gyarté Agazat

Kilsé eladasok 12,455 12,036 11,867 6,246 5,581
Uzemi tevékenység bevétele* 529 596 1,052 211 357
Hosszu tavu fejlesztési kiadasok 504 747 700 391 112
Ertékcsokkenési leiras 635 621 527 341 323
Eqgyéb

Kilsé eladasok 9,271 8,775 8,250 5,234 4,549
Uzemi tevékenység bevétele* 564 464 201 530 326
Hosszu tavu fejlesztési kiadasok 1,935 1,341 4,757 1,854 1,531
Ertékcsokkenési leiras 1,602 1,501 702 865 795

*Az lizletag elklilénlilt konszolidacioja céljabdl térténd elkiilbnités elbtt, nem tartalmazza a nem allokalhato
kéltségeket.

4, Ertékelés

Standard & Poor’s Rating Services

A Standard and Poor Ratings Services 2004. aprilis 23-an hosszutavu tarsasagi hitel tekintetében “BB”
értékelést adott a BorsodChem Rt. magyarorszagi székhelyl vegyipari csoportnak, értékelve a Tarsasag

helyzetét a kozép- és kelet-eurdpai vegyipari piac szamos szegmense szempontjabdl. A kilatasok stabilak.

Az értékelés egy tiz fokozatu skala része, melyben az “AAA” jeldlés jelenti a legmagasabb értéket, mig a
“D” a legalacsonyabbat. Ezen felll az “AA” — “CCC” besorolas médosithatoé +/- jelzéssel.
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5. A kibocsaté konyv szerinti értéke és kotelezettségei

A Kibocsatd konszolidalt sajat tékéjének, valamint dsszes kotelezettségvallalasanak 2004. janius 30-i
allapotnak megfelels értéke (az IAS/IFSR-rel 6sszhangban) a fenti 3. pontban talalhato.

6. Jovore vonatkozo kijelentések

Jelen Tajékoztatod tartalmaz “jovére vonatkozé® vagy ilyennek tartott kijelentéseket. Ezeket a hasznalt
terminoldgia teszi felismerhetévé, tébbek kézt az “Ggy véli’, “becsili”, “szandékozik®, “elére lat”, “var”,
“lehet”, “fog”, “kellene” kifejezések hasznalata, valamint ezek tagadoé formaja, mas hasonlo terminoldgia és
ezek egyéb véltozatai, vagy a stratégiak, tervek, szandékok, célok, jovébeli események, torekvések
emlitése. Ezek a jovére vonatkozé kijelentések szamos olyan vonatkozassal rendelkeznek, melyek nem
tekinthet6k torténeti ténynek. Ezek a Tajékoztaté szamos helyén felbukkannak és a Tarsasag szandékaira,
vélekedéseire, aktudlis varakozasaira vonatkozd, a Tarsasag Uzemi eredményével, pénzlgyi helyzetével,

likviditasaval, kilatasaival, ndvekedésével, stratégiajaval, valamint a Tarsasag osztalékpolitikajaval
kapcsolatos kijelentéseket tartalmaznak.

E jovobe tekintd kijelentések természetiiknél fogva tartalmaznak ismert és ismeretlen kockazatokat,
valamint bizonytalansagokat, mivel olyan kérilményekkel kapcsolatosak és olyan tényez6ktél fuiggenek,
melyekek jovébeli megvalosulasaval nem lehet teljes bizonyossaggal szamolni. A jovére vonatkozo
kijelentések nem jelentenek garanciat a bennik foglaltak jovében valé megvalosulasra. A Tarsasag
aktualis Uzemi eredménye, pénzlgyi helyzete, likviditasa, osztalékpolitikdja és az iparag, amelyben
mikodik, fejlédése a valdésagban eltérhet a Tajékoztatéban leirtak altal keltett benyomastdl. Ezen feldl,
még ha a Téarsasag Uzemi eredménye, pénzlgyi helyzete, likviditasa és osztalékpolitikaja, valamint az
iparag fejlédése, amelyben miikddik, dsszhangban is van a jévére vonatkozé kijelentések tartalmaval, azok
az eredmények és fejlédések nem feltétlenll meghatarozéak az azt kdvetd idészak tekintetében.

A kulénbségeket okozo tényezék lehetnek tobbek kozt:
o Jelen Tajékoztatd |. Fejezetének 2. pontjaban (Kockazati tényez6k) és V. Fejezetének 1.2
pontjaban (Az Gzemi eredményt befolyasolé tényez6k) foglaltak;
A Csoport kapacitasndvelési programja megvalésitasi és finanszirozasi lehetéségei;
A Csoport képessége a jelenlegi és Uj piacokon valo terjeszkedést illetéen;
A Csoport varakozasai a piaci nOvekedés és a versenytarsak kapacitasnovelése tekintetében;
A Csoport fliggése a kulcsfontossagu nyersanyagok egyes beszallitéitdl, valamint az araktél és a
Csoport altal felhasznalasra kerll6 nyersanyagok rendelkezésre allasatol;
Jogi valtozasok, ezen belll tobbek kozt addjogi valtozasok;
Varatlan kornyezeti fejlemények, pereskedés;
Valtozas a TDI, MDI, PVC és egyéb miianyag termékek keresletében;
A Csoport becsiilt jovébeni arbevétele, eredménye és nyeresége;
A Csoportnak a kilsé novekedés és vallalatfelvasarlas magvalodsitasara és finanszirozasara
vonatkozo képessége;
Uj eszkdzok bevezetésével megkezdett gyartasok koltsége és hozama;
Mennyiségi és artrendek;
e A ndvekvé verseny kockazata.
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Il. Fejezet - A Tajékoztatoban foglalt informaciokért felelés személyek

1 A Kibocsato

1.1 Informaciok a Tarsasagrol

Név: BORSODCHEM Rt.

Telephely: Kazincbarcika

Székhely: 3702 Kazincbarcika, Bolyai tér 1
Telefonszam: 0036 48/511-211

Fax szam: 0036 48/511-511

E-mail: bert@borsodchem.hu
Weboldal cime: www.borsodchem.hu

1.2 A Tarsasag egyszemélyi képviselete

A Tarsasagot Kovacs F. Laszld, a Tarsasag vezérigazgatéja képviseli. Kovacs F. Laszlé lakdhelyére és
személyes adataira vonatkozé informaciot a Tarsasag nem tesz kzzé.

1.3 Az egyediili képvisel6 nyilatkozata a Tarsasag nevében

Osoba dziatajgca w imieniu Emitenta oswiadcza, ze wszelkie informacje zawarte w niniejszym Prospekcie
sg prawdziwe, rzetelne i nie pomijajg zadnych faktéw ani okoliczno$ci, ktérych ujawnienie w niniejszym
Prospekcie jest wymagane przepisami prawa, a takze, ze zgodnie z jej najlepszg wiedzg nie istniejg, poza
ujawnionymi w niniejszym Prospekcie, istotne zobowigzania Emitenta ani okolicznosci, ktére mogtyby
wywrze¢ znaczacy wplyw na sytuacje prawng, majatkowa i finansowg Emitenta oraz osiggane przez niego
wyniki finansowe.

Alulirott, a Tarsasag képviseletében kijelentem, hogy a Tajékoztatdoban talalhaté valamennyi informacié
valos és hiteles és nem hallgat el olyan tényt, vagy kértilményt, amelyet jogszabaly szerint k6zzé kell tenni
a Tajékoztatdban és legjobb tudomasom szerint a Tarsasagnak nincsenek olyan Iényeges kotelezettségei,
vagy nincsenek olyan korllmények, amelyek lényegesen befolyasoljak a Kibocsaté jogi, vagyoni vagy
pénzlgyi helyzetét és elért pénzlgyi eredményeit, azokon kivil, amelyeket a Tajékoztatd tartalmaz.

Kovacs F. Laszl6
vezérigazgaté
BorsodChem Rt.
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2 A Tajékoztatot készité fél (Kibocsato)
21 A Tarsasag

2.1.1  Informéaciok a Tarsasagrol

Név: BORSODCHEM Rt.

Telephely: Kazincbarcika

Cim: 3702 Kazincbarcika, Boélyai tér 1.
Telefonszam: 0036 48/511-211

Fax szam: 0036 48/511-511

E-mail: bert@borsodchem.hu

Weboldal cime: www.borsodchem.hu

2.1.2. A Tarsasag egyszemélyi képviselete

A Tarsasagot Kovacs F. Laszl6, a Tarsasag vezérigazgatdja képviseli. Kovacs F. Laszl6 lakdhelyére és
szemeélyes adataira vonatkozé informaciot a Tarsasag nem tesz k6zzé.

2.1.3 Kapcsolatok a Tarsasag egyszemélyi képviselete a Tarsasag és a Tarsasagot iranyitd személy
kozott

Kovacs F. Laszl6 a Tarsasag igazgatdésaganak tagja és a Tarsasag vezérigazgatdja, aki a Tarsasag
alkalmazottja munkaszerz8dés alapjan.

Nincs tobb kapcsolat Kovacs F. Laszl6 a Tarsasag és a Tarsasagot iranyitd személy kdzott.

2.2 Az egyediili képvisel6 nyilatkozata a Tarsasag nevében

Osoba dziatajgca w imieniu Emitenta oswiadcza, ze Prospekt zostat sporzadzony z zachowaniem nalezytej
starannosci zawodowej oraz ze informacje zawarte w Prospekcie, sg prawdziwe i rzetelne i nie pomijajg
zadnych faktéw ani okolicznosci, ktérych ujawnienie w Prospekcie jest wymagane przepisami prawa.
Alulirott, a Tarsasag képviseletében eljarva kijelentem, hogy a Tajékoztaté megfelelé szakértelemmel és

gondossaggal késziilt, a Tajékoztatéban talalhaté informaciok valésak és hitelesek és hogy a
Tajékoztatobol nem maradtak ki jogszabaly alapjan kézéteendd tények vagy kortlmények.

Kovacs F. Laszlo
vezérigazgato
BorsodChem Rt.
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3 CA IB Securities

3.1 A tarsasag neve, székhelye, cime, fax és telefonszamai
Cégnév: CA IB Securities S.A.
Székhely: Warszawa
Cim: ul. Emilii Plater 53
00-113 Warszawa
Telefonszam: +48 22 / 520 9999
Fax szam: +48 22 / 520 9998
e-mail: Securitiespl@ca—ib.com

A CA IB Securities SA képviselbje
Wojciech Sadowski Az Igazgatdsag elndke
Pawet Tamborski Meghatalmazott

A fenti személyek cime nem nyilvanos informacio.

Kapcsolat a Kibocsato Kézremiikéddje, a Kibocsaté és a Kibocsatoé Anyavallalata k6zott

Nincs személyi, szervezeti, tOke- vagy szerzddési kapcsolat a CA IB Securities SA vagy a CA IB Securities
SA-t képvisel6 személyek és a Kibocsaté vagy a Kibocsatd Anyavallalata kézott, kivéve a CA IB Securities
SA, mint Kézrem(ikddé tekintetében fennallé azon kapcsolatot, hogy a Kibocsaté részvényeinek nyilvanos
forgalomba hozatalaval kapcsolatban kézremkadik.
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A Kibocsato Kozremiikoddje képviseletében eljaré személyek nyilatkozatai

Ezennel nyilatkozunk, hogy a Kibocsaté Kézremiikddje megfeleld szakértelemmel és gondossaggal jart el
a Részvények nyilvanos forgalomba hozatala engedélyezése elékészitése és megszervezése soran.

Wojciech Sadowski Pawet Tamborski
Prezes Zarzadu cégvezetd
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lll. Fejezet - A forgalomba hozatalra vonatkozé adatok

1 A nyilvanosan forgalomba hozott értékpapirok

A Téjékoztatd alapjan 76.179.800 darab egyenként 202 Forint névértéki 15.388.319.600 Forint
Ossznéveértékl részveny kerul nyilvanosan forgalomba hozatalra.

Minden Részvény dematerializalt részvény, amelyek semmilyen els8bbségi jogot nem testesitenek meg. A
Magyar Tarsasagi Torvény el6irasa alapjan minden dematerializalt részvény névre sz6l6. A Részvények
atruhazasa semmilyen modon nincs korlatozva. A Részvények nem biztositanak semmilyen el&jogot és
nincsenek megterhelve semmiféle rendkivili kotelezettséggel. Minden Részvény dematerializalt. Ez azt
jelenti, hogy a Részvények nem testeslinek meg okiratban, hanem elektronikusan, értékpapirszamlakon
vannak nyilvantartva Magyarorszagon és Lengyelorszdgban, amelyeket értékpapirszamlak vezetésére
felhatalmazott szerv vezet (befektetési szolgaltatok). A Részvények nem rendelkeznek sorszammal, a
részvényes nevét és egyéb azonositd adatait az értékpapirszamlan tartjak nyilvan. Az 6sszes Részvény a
KELER mint kdzponti értéktar altal vezetett kdzponti értékpapirszamlan van nyilvantartva. A Részvények
ISIN kdédja a KELER-nél HU0O000072640.

Részvénytipus | Részvé- Névér- | Kibocsatasi Részvényen- | A kibocsatas | Kibocsatoi
nyek ték érték kénti felar becsult dijai | bevétel
szama és koltségei

1 2 3 4 5 6 7

Dematerializalt | 76.179.800 | 202 Nem Nem Nem Nem

torzsrészvenyek Forint | alkalmazando? | alkalmazandé? | alkalmazandé! | alkalmazando

2 Az értékpapirok kibocsatasanak és a nyilvanos forgalomba hozatalanak jogi alapja

21 A Részvények lengyelorszagi nyilvanos forgalomba hozatalanak jogi alapja

Az Alapito Okirat 9. paragrafusanak 6) pontja szerint a Tarsasag Igazgatésaga jogosult a Részvenyek
lengyelorszagi nyilvanos forgalomba hozatalarél, valamint a VET értékpapirlistajara térténd felvételérdl
donteni.

2004. szeptember 14-én az Igazgatésag meghozta a kbvetkez6 hatarozatat a Részvények lengyelorszagi
nyilvanos forgalomba hozatalardl, és a VET listajara val6 felvételrél.

A BorsodChem Rt. Igazgatésaga hataroz arrél, hogy

(i) a BorsodChem Rt. kérelmet nyuijt be a lengyel Ertékpapir- és Tézsde Felligyelethez, hogy az
engedélyezze a BorsodChem Rt. részvényeinek, amelyek a Budapesti Ertéktézsdére mar
bevezetésre kertltek (a ,Részvények”), lengyelorszagi nyilvanos forgalomba hozatalat, majd
rogton ezutan kérelmezi hogy a Részvényeket vegyék fel a Gietda Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. (,VET”) értékpapirlistajara; és

(i) az lgazgatdésag felhatalmazza Kovacs F. Laszlot, az Igazgatdsag tagjat, hogy tegye meg a
szikseges lépéseket az lgazgatdsag hatarozatanak végrehajtasara, beleértve a kérelemtél az
lgazgatésag hatarozata nélkiil elallast, miel6tt a lengyel Ertékpapir- és Tézsde Feliigyelet a
hatarozatat meghozta volna.

2 Nem alkalmazandd, mivel jelen tajékoztatd alapjan Részvények nem kertilnek felkinalasra.
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2.2 2.2 A részvények kibocsatasanak jogi alapja

A Tarsasagot létrehozé Alapitd Okiratot 1991. augusztus elsején irtak ala. A Tarsasag egy allami vallalat
részvenytarsasagga torténd atalakulasaval jott létre. A Tarsasagot a Cégbirdsag 1991. augusztus 22-én
jegyezte be. A részvénytarsasagga torténd atalakulast kdvetéen a Tarsasag jegyzett tékéje 6.000.000.000
Forintot tett ki, amely 6.000 darab egyenként 1.000.000 Forint névérték{ térzsrészvenybdl allt.

Az alapité 1991. augusztus 2-an hozott hatarozata és az 1991-augusztus 23-ai egyesulési megallapodas
alapjan, amely szerint a Borsodi Vegyi Kombinat Rt. a Tarsasagba olvad a Tarsasag jegyzett t6kéjét
11.000.000 Forinttal emelték meg, 11 darab névre sz6l6, kamatozd, egyenként 1.000.000 Forint névértéki
részveny kibocsatasaval. A Borsodi Vegyi Kombinat Rt.-nek a Tarsasagba torténé beolvadasa a Régi Gt.
szabalyai és 1989. évi XIIl. torvény a gazdalkodd szervezetek és gazdasagi tarsasagok atalakulasarol
el6irasai alapjan toértént. Az Gjonnan kibocsatott részvények a magyar jog altalanos szabalyai szerint
el6szor az 1991-es pénzigyi év folyaman voltak jogosultak osztalékra. A fenti hatarozat szévege csatolva
a 4. szamu mellékletben.

A Tarsasag az 1992. szeptember 10-én tartott Kozgyllésén jegyzett t6kéjének emelésérél hatarozott
500.000.000 Forintnyi lejart kolcsontartozas, kamat és jarulékos kotelezettség jegyzett tékévé torténd
atalakitasaval, amely kapcsan 500 darab egyenként 1.000.000 Forint névértékl torzsrészvény kerdlt
kibocsatasra. Ezt a valtozast a Cégbirdsag 1992. oktdber 9-én jegyezte be. A Tarsasag jegyzett tékéjének
emelésére a Régi Gt. elirasainak megfeleléen kertlt sor. A Régi Gt. alapjan a részvényeseknek nem volt
elsébbségi joguk a tékeemelés soran kibocsatott részvények atvételére. Az Ujonnan kibocsatott részvények
a magyar jog altaldnos szabalyai szerint az 1992-es pénzlgyi évtdl voltak jogosultak osztalékra. A
hatarozat szévege csatolva a 4. szamu mellékletben.

A Kozgyllés 1995. aprilis 14-én 6/1995 sz. hatarozataval a Tarsasag jegyzett t6kéjének 300.000.000
Forinttal tortén6 megemelésérél dontott zartkorl kibocsatassal. A jegyzett téke emelésének soran 30.000
darab egyenként 10.000 Forintos névértékl torzsrészvény kerllt kibocsatasra. A Cégbirdésag ezt a
valtozast 1995. julius 28-i hatallyal jegyezte be a 386.180.000 Forintos t6keemeléssel egytitt, amelyrdl a
Tarsasag Kozgyidlése 1995. julius 28-an dontott. A zartkdéri tékeemelés soran kizarélag azon
Vagyonjegyek tulajdonosai voltak jogosultak a részvényeket atvenni, akik a Koézgyllés hatarozatahoz
csatolt mellékletben szerepeltek. A Vagyonjegyek tulajdonosai oly modon jegyezhették a részvényeket,
hogy a jegyzés el6tt a Tarsasag a Vagyonjegyeket visszavasarolta tulajdonosuktél, majd a tiz szazalékos
személyi jovedelem-adé levonasa utan a Vagyonjegy tulajdonosok a fennmaradd pénzdsszeg erejéig
jegyezhettek részvényeket névértéken. Ezek utan a Vagyonjegyek tulajdonosai annyi darab részvényt
vehettek at amennyi a Vagyonjegyekért kapott pénzdsszeg személyi jovedelem addval csokkentett
O0sszege 10.000,- Forinttal osztva. A jegyzési idészak 1995. aprilis 28-an kezd6dott és 1995. junius 8-ig
tartott. A Régi Gt. alapjan a részvényeseknek nem volt elsébbségi joguk a tdkeemelés soran kibocsatott
részvenyek atvételére. Az Ujonnan kibocsatott részvények a magyar jog altalanos szabalyai szerint el6sz6r
1995-ben voltak jogosultak osztalékra. A hatarozat szOvege csatolva a 4. szamu mellékletben.

1995. julius 28-an a Kozgydulés arrdl hatarozott, hogy 6.500 darab egyenként 1.000.000 Forint névértéki
torzsrészvényt 100:1 aranyban felosztanak, igy 650.000 darab egyenként 10.000 Forint névértéki
torzsrészvény keletkezett. Ezt a valtozast a Cégbirosag 1995. julius 28-i hatallyal jegyezte be.

A Tarsasag Kozgylilése 1995. julius 28-an 10/1995 sz. hatarozataval megallapitott, hogy a Tarsasag
jegyzett t6kéjének a 6/1995 sz. hatarozattal elrendelt emelése a 10/1995 sz. hatarozat szerint megtortént.
A Koézgyllés megallapitotta, hogy a jegyzett t6ke emelésére jovahagyott 300.000.000,- Forinton felll
tovabbi 386.180.000.- Forint kerllt részvényjegyzési céllal befizetésre. Ezen dsszeg befizetdi a 6/1995 sz.
hatarozat értelmében mindannyian jogosultak voltak részvények jegyzésére. Ezért a Kozgydlés ugy
hatarozott, hogy a Tarsasag jegyzett t6kéjét tovabbi 386.180.000 Forinttal emeli meg. A jegyzett téke
emelése soran 38.618 darab egyenként 10.000 Forint névértékli torzsrészvény kerllt kibocsatasra. A
jegyzett t6ke emelések egyuttes 6sszege tehat 686.180.000,- Forint volt és dsszesen a két t6ke emelés
soran 686.618 darab egyenként 10.000,- Forint néverték( részvény kerllt kibocsatasra.

Ezt a valtozast a Cégbirdsag 1995. julius 28-i hatallyal jegyezte be. A tékeemeléskor részvényt kizarolag a
vagyonjegyek tulajdonosai jegyezhettek. A vagyonjegyek tulajdonosai névértéken jegyezhettek
részvényeket vagyonjegyeik megvételre torténé felajanlasaért kapott készpénzdsszegbdl. Az UGjonnan
kibocsatott részvények el6szoér 1995-ben voltak jogosultak a Kézgy(lés altal meghatarozott osztalékra. A
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tékeemelések idépontjaban még mindig a Régi Gt. volt hatalyban, ezért a részvényeseknek nem volt
elsébbségi joguk a tékeemelés soran kibocsatott részvények atvételére. A hatarozat szévege csatolva a 4.
szamu mellékletben.

A Tarsasag 1995. november 10-én rendkivili Kdzgy(lést tartott és 17/1995 sz. hatarozataval tizenegy
darab, egyenként 1.000.000 Forint névertéki részvény bevonasardl dontétt, mivel a sajat részvények
elidegenitésére a Régi Gt. altal biztositott harom éves idészak eltelt. A Tarsasag Kézgyilése 18/1995 sz.
hatarozataval 707.618.000 Forinttal megemelte a jegyzett t6két az alaptékén fellili vagyon terhére az akkori
részvényesek kdzott, és 17/1995 sz. hatarozataval pedig a bevont részvényekre juté 11.000.000 Forinttal a
meglévd részvényesek részvényeinek névértékét a jegyzett t6kébdl rajuk esd aranyban megemelte. A
jegyzett téke emelése soran 1.000 Forint névértéki részvények keriltek kibocsatasra. A Tarsasag jegyzett
tékéjének fenti valtozasait a Cégbirdsag 1995. november 10-i hatallyal jegyezte be. A hatarozat szévege
csatolva a 4. szamu mellékletben.

1995. november 10-én a Tarsasag Kozgylilése dontott arrdl, hogy minden 11.000 Forint névértéki
részvényt 11 darab, 1.000 Forint névértéki részvényre osszanak fel. A valtozast a Cégbirdsag 1995.
november 10-i hatallyal jegyezte be.

A Tarsasag 1996. februar 15-én rendkivili Kozgydlést tartott és 3/1996 sz. hatarozataval arrdl, hatarozott,
hogy a tarsasag jegyzett tékéjét 2.300.000.000 Forinttal emeljék meg 2.300.000 darab egyenként 1.000
forint névértékl részvény kibocsatasaval, egyenként 1.800 Forintos kibocsatasi aron. Ezt a valtozast a
Cégbirdsag 1996. februar 15-i hatallyal jegyezte be. A Kézgyllés dontétt arrdl, hogy az ujonnan kibocsatott
részvények mar a kibocsatas évében jogosultak osztalékra. A tékeemelések id6pontjaban még mindig a
Régi Gt. volt hatalyban, ezért a részvényeseknek nem volt els6bbségi joguk a tékeemelés soran
kibocsatott részvényekre. A hatarozat szbvege csatolva a 4. szamu mellékletben.

A Tarsasag évi rendes Kozgyllése 1998. arpilis 24-én 3/1998 sz. hatarozataval dontétt arrol, hogy a
Tarsasag jegyzett t6kéjét 319.197.980 Forinttal megemeljék, az alaptékén fellli vagyon egy részének
terhére. A Kozgydilés dontott arrdl, hogy (i) a meglévd részvények névértékét felllbélyegzéssel 10 Forinttal
megemeljék, és (ii) hogy kibocsassanak 215.000 darab egyenként 1010 Forint névértéki torzsrészvényt és
azokat ellenszolgaltatas nélkul zart kérben hozzak forgalomba. A Cégbirdsag ezeket 1998. aprilis 24-i
hatallyal jegyezte be. Az ujonnan kibocsatott 215.000 részvény osztalékra az 1998-as pénzigy évtdl volt
jogosult. A Régi Gt. alapjan minden részvényes részt vett a tékeemelésben. A hatarozat szovege csatolva
a 4. szamu mellékletben.

A Tarsasag rendkivili Kézgyllése 2000. junius 28-an 16/2000 sz. hatarozataval a Tarsasag jegyzett
tékéjének 1.786.659.700 Forinttal val6 megemelésérdl dontott, 1.768.970 darab egyenként 1010 Forint
néveértéki torzsrészvény kibocsatasaval egyenként 9.510 Forintos kibocsatasi aron. A Cégbirdésag ezt a
valtozast 2000. julius 13-an jegyezte be. A Gt. alapjan a hatarozat meghozatalanak idépontjaban a
részvények kibocsatasa soran nem volt lehetdség az Ujonnan kibocsatott részvényekkel kapcsolatban
els6bbségi jog gyakorlasara. Az Ujonnan kibocsatott részvények a magyar jog altalanos szabalyai szerint
osztalékra el6szor a 2000-es pénziigy év vonatkozasaban jogosultak. A hatarozat szévege csatolva a 4.
szamu mellékletben.

A Tarsasag Igazgatésaga 2003. december 16-an tartott ilésén az Alapitd Okiratanak 12. cikk 7. pont a)
alpontja szerint a 42/2003 sz. hatarozataval dontott arrdl, hogy a Tarsasag jegyzett tékéjét 3.077.663.920
Forinttal emeli meg 3.047.192 darab egyenként 1010 Forint névértékii névre szolé dematerializalt
torzsrészvény egyenként 5.600 Forintos kibocsatasi aron torténd kibocsatasaval. Ezt a valtozast a
Cégbirésag 2004. januar 10-én jegyezte be. A hatarozat meghozatalanak idépontjaban a magyar jog
altaldnos szabalyai szerint nem volt lehetéség els6bbségi jog gyakorlasara. Az Ujonnan kibocsatott
részvények a magyar jog altalanos szabalyai szerint osztalékra el6szor az 2004-es pénzigy év
vonatkozasaban jogosultak. A hatarozat szovege csatolva a 4. szamu mellékletben.

A 2004. aprilis 27-én tartott évi rendes Kozgy(lés dontott arrél, hogy a dematerializalt térzsrészvények
névértékét megosszak, a Tarsasag jegyzett tékéjére valo kihatas nélkiil. A Cégbirdsag a Tarsasag Alapitd
Okiratanak megvaltoztatasat 2004. majus 13-an jegyzete be. A névérték ezen leszallitasa miatt a
torzsrészvényeket 2004. junius 17-én olyan egységes dematerializalt részvényosztallya alakitottak at
részvényenként 202 Forintos névértékkel, mely részvények mindegyike ugyanolyan aranyban jogosult
osztalékra. Szintén 2004. junius 17-én a Tarsasag bevonta az 1010 Forint névértéki dematerializalt
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torzsrészvényeit. Az atalakitas soran a részvényesek szamlain Iévé minden 1010 Forint névértéki
részvény helyébe 5 darab 202 Forint névérték(i dematerializalt torzsrészvény l|épett. Az atalakitas
befejeztével a Tarsasag jegyzett t6kéjét 76.179.800 darab egyenként 202 Forint névérték(i dematerializalt
torzsrészvényre osztottak fel.

3 A Részvényekhez f(iz6d6 jogok és kotelezettségek
3.1 Altalanos tudnivalok

A lengyel jog alapjan a részvényesek részvények altal megtestesitett jogait és kotelezettségeit az 1965.
november 12-i Nemzetkdézi Manganjogrél szolé torvény (46 sz. Kozlony, moddositott 290 cikk) 9 § 2
bekezdése alapjan kell megitélni. A fenti bekezdés alapjan a jogi személy jogi min6ségét, mely magaban
foglalja kiléndsen (i) a jogi személy létezésével kapcsolatos Ugyeket (Iétrehozas, atalakulas, megsziinés),
(i) a jogképességét és ugyletképességét, (iii) a jogi személy belsd szervezetét és (iv) a jogi személy
mikddésre vonatkozé szabalyokat, beleértve az egyes hatdésagok hataskorét, a jogi személy
déntéshozatali rendjét, és a képviselettel kapcsolatos kérdéseket az ilyen személy személyes joga alapjan
kell elbiralni. Ennek értelmében a Tarsasag jogképességét a Nemzetkézi Maganjogi torvény 9 § 2
bekezdése alapjan a magyar jog szabalyozza. Hasonléképpen az 1979. évi 13. tvr. a magyar nemzetkdzi
maganjogrol 18. és 28. (4) paragrafusa értelmében az értékpapiron alapuld jogok és kotelezettségek
keletkezését, atszallasat, megsziinését, érvényesitését, valamint egy tarsasag tagjainak egymas kozotti
jogviszonyait azon orszag joga szerint kell elbiralni, ahol az értékpapir kibocsatédjat bejegyezték, jelen
esetben a Magyar Kéztarsasag joga szerint.

A fentiek ellenére az 1979. évi 13. tvr. a magyar nemzetkdzi maganjogrél 21/A. paragrafusa értelmében a
letéti szamlan nyilvantartott vagy dematerializalt értékpapiron fennallé tulajdonjogra és mas dologi jogra
annak az allamnak a jogat kell alkalmazni, amelyben azt az értékpapirszamlat vagy értékpapir-letéti
szamlat vezetik, amelyen a tulajdonjog vagy mas dologi jog jogosultjanak javara a jovairas tortént.

A Tarsasag el6rebocsatja, hogy a Tajékoztatoban a magyar jogrendszer azon elemei kerilnek csak
bemutatasra, amelyeket a Tarsasag a legfontosabbaknak itélt, valamint hogy az itt kdzolt tajékoztatas
altalanos jellegli, nem minésil a Részvényekbe térténd befektetés kérdéseivel kapcsolatos kimeritd
Osszefoglalasnak. Ugyanezen fenntartas a lengyel jog tekintetében is érvényesil. A Részvényekkel
kapcsolatos jogok és kotelezettségek részletes megismeréséhez olyan képzett jogi szakértd igénybe vétele
ajanlott, aki jogosult a lengyel és magyar joggal kapcsolatos jogi tanacsadas nyujtasara.

3.2 A részvényesek tarsasagi informaciokhoz térténé hozzaféréshez
3.2.1 A Tarsasag kbzzétételi kotelezettsége a magyar jog szerint
Adatszolgaltatés a BET-en

A BET szabalyzatai alapjan a Tarsasag (amelynek részvényeit a BET-en "A” kategérias részvényként
jegyzik) rendszeres, soron kivlli és egyéb adatszolgaltatasra kotelezett.

Rendszeres adatszolgaltatas alapjan a Tarsasag koteles minden lezart Gzleti negyedévérdl gyorsjelentést
késziteni és azokat a negyedév lezartat kdvetd 45 napon belill a BET kozzétételi szabalyzatanak
megfeleléen kbzzétenni. Hasonloképpen koteles a Tarsasag a tékepiac szamara kdnyvvizsgaléi jelentéssel
ellatott éves jelentését az lzleti év lezartat kdvet6 120 napon belll elkésziteni és kdzzétenni.

A BET szabalyzata alapjan, a soron kiviili tjékoztatasra kételezett Tarsasag kételes kdzzétenni minden
olyan a gazdalkodasaban beallt vagy bealld valtozasokra vonatkozoé informaciét, amelyek az altala
kibocsatott értékpapir értékét vagy hozamat, kdzvetlenil vagy kdzvetve befolyasolhatjak, illetve a piaci
szerepl6k szamara lényegesek befektetési dontéseik meghozatalakor. llyen tajékoztatasi kotelezettség ala
esik tdbbek kodzodtt a Tarsasagot érintd nagyobb megallapodas megkotése vagy felmondasa, az 5
szazaléknal nagyobb szavazati joggal rendelkez piaci szerepl® részvénykonyvi bejegyzése. A soron kiviili
tajékoztatas kérébe esd délel6tt 8 éra és a kereskedési id6 vége (16 6ra 30 perc) kdzott tudomasra jutott
informaciorol az adott kibocsatd a tudomasra jutast kdveté 30 (harminc) percen belill kételes tajékoztatni a
BET-et. Az adott napi kereskedési id6 végétdl a kdvetkezé tézsdenap délelstt nyolc oraig terjedd
idészakban tudomasra jutott informaciordl a Tarsasag a kereskedés megindulasat megel6zéen koteles
tajékoztatni a BET-et.
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Egyéb adatszolgaltatas alapjan a Tarsasag koteles kézzétenni tobbek kdzott, a kozgylilési meghivojat, a
Kbzgylilés napirendjének valtozasait illetve a kdzgyllésre el6készitett irasos anyagokat, a koézgydlési
jegyz6konyveket, a mddositott és egységes szerkezetbe foglalt létesité okiratot, a kilfoldre iranyuld
tajékoztatasokat (egy id6ben az adott tajékoztatassal), a Tarsasagrél szoélé vagy mas médon tudomasra
jutott hiradasra adott olyan nyilatkozatokat, amelyek a Tarsasag altal kibocsatott értékpapir értékét illetve
hozamat befolyasolhatnak.

A Tarsasag a fenti informaciokat magyar és angol nyelven kozli a BET-el , majd a kdzolt informaciokat a
BET ezek beérkezéskor honlapjan (www.bet.hu) k6zzéteszi, magyar és angol nyelven is.

Adatszolgaltatas a Magyar Tékepiaci Térvény alapjan
A Magyar Tékepiaci Torvény alapjan a Tarsasag rendszeres és rendkivili adatszolgaltatdsra kotelezett.

A rendszeres tajékoztatasi kotelezettség alapjan a Tarsasag a gyorsjelentést az lzleti év és félév végét
kovetd negyvendt napon belll, az éves jelentést - kdnyvvizsgalo altal is hitelesitve - az Gzleti év végét
kovetd szazhusz napon belll kdteles elkésziteni.

A kibocsaté koteles biztositani, hogy a befekteték az éves és féléves gyorsjelentést, valamint az éves
jelentést megtekinthessék. Ennek érdekében a Tarsasag legkés6bb az egyes fenti jelentések elkészitésére
iranyadd hataridén belll koteles a részvényeseknek kbézzétenni a jelentések elkésziltének tényeét,
kozzétételének és megtekintésének helyét és idejét. A jelentések megtekintését a kbézlemény
megjelenésétdl szamitott legkésébb hét nap elteltével kell lehetévé tenni. A kézlemény megjelenésétél
szamitott hét napon belill legalabb a jelentés kivonatat kézzé kell tenni a PSZAF hivatalos lapjaban
("Magyar Tékepiac”) (a nyomtatott és az on-line verzidban is) valamint a Tarsasag Alapité Okirataban
meghatarozott orszagos napilapban ("Vilaggazdasag”). Az éves és féléves gyorsjelentést a Magyar
Tékepiaci Torvény el6irasainak megfeleléen meg kell kiildeni a PSZAF-nak.

A rendkivili tajékoztatas alapjan a Tarsasag koteles késedelem nélkil, de semmiképp sem egy
munkanapon tul tajékoztatni a PSZAF-ot és kdzzétenni (a Magyar Tékepiacban és a Vilaggazdasagban)
minden olyan informaciot, amely az értékpapirok értékét illetve hozamat kozvetlenll vagy kozvetve
befolyasolhatja.

Adatszolgaltatas a Magyar Tarsasagi Torvény alapjan

A Magyar Tarsasagi Torvény szamos tajékoztatasi és kozzétételi kotelezettséget r6 a Tarsasagra.
Legf6képp megkivanja, hogy a Tarsasag el6zetesen értesitse a részvényeseket a Kozgylilések
megtartasarodl és ezzel kapcsolatosan informacidkat szolgaltasson (lasd 3.4.2). A Tarsasagnak kézzé kell
tennie a Cégkdzlonyben tdbbek kdzott azon valtozasokat, amelyek a Tarsasag a Cégbirosag altal vezetett
cégjegyzéki adataiban kovetkeztek be.

A Tarsasdg részvényeseinek tajékoztatashoz valé joga

Az egyes részvényeseknek jogukban all a Kozgyllés napirendjén szereplé kérdésekkel kapcsolatos
informaciokat kérni az Igazgatésagtol, az Igazgatdsag pedig koételes ezeket, minden részvényesnek
megadni, legalabb a Kozgyllés idépontja elétt nyolc nappal. Az Igazgatdésag informacionyujtasi
kotelezettségének csak akkor nem koteles eleget tenni, ha véleménye szerint az informacié kiadasa a
Téarsasag uzleti titkait sértené. llyen esetekben a Tarsasag Kozgylilése mégis kotelezheti az Igazgatdsagot
az informacio kiadasara.

A Magyar Tarsasagi Torvény tovabbi jogokat biztosit a részvényesek csoportjanak. igy tébbek kdzétt, ha a
Tarsasag Kozgyllése elvetette azt az inditvanyt, hogy (i) az utolsé, szamviteli térvény szerinti beszamolot
vagy (ii) az utolsé két év Ugyvezetésében el6fordult valamely eseményt kdnyvvizsgald vizsgalja meg,
illetve, ha a legfébb szerv a szabalyszerlien bejelentett ilyen inditvany kérdésében a hatarozathozatalt
mellézte, ezt a vizsgalatot a leadhaté szavazatok legalabb egytized részét képviseld részvényesek
kérelmére a Cégbirdsag elrendeli.

3.2.2 Kézzététel a Londoni Ertéktézsdén

Tekintettel arra, hogy a Tarsasag GDR programot mikodtet, amely alapjan kibocsatott GDR-ok jelenleg az
Egyesilt Kirdlysag Tézsdefelligyelete altal vezetett értékpapirlistan szerepelnek, és a LET-en mint
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regisztralt értékpapir forgalomban vannak, a Tarsasag minden olyan informaciot, amelyet a BET-el kozdl,
koteles a LET-el is k6zdIni.

3.2.3 Koézzétételi kotelezettség a lengyel jog alapjan

Miutan a Részvényeket Lengyelorszagban nyilvanosan forgalomba hoztak a Tarsasag koteles eleget tenni
a lengyel jog altal el6irt mindazon tajékoztatasi kotelezettségeknek, amelyek azon értékpapir kibocsatéira
vonatkoznak akiknek értékpapirjai Lengyelorszdgban nyilvanos forgalomban vannak. Jelenleg az ilyen
kotelezettségek a lengyel kormany 2001. december 16-i az értékpapir kibocsatok rendszeres és rendkivili
tajékoztatasi kotelezettségeirdl szolo rendeletében (139. sz. Kozldny 1569. pont) vannak szabalyozva.

A Tarsasagnak nyilvanossagra kell hozni Lengyelorszagban minden olyan rendszeres és rendkiviili
tajékoztatas ala es6 informaciot, amelyeket a Tarsasag azon piacokon hozott nyilvanossagra, amelyekre a
Tarsasag értékpapirjai be vannak vezetve, illetve nyilvantartasba véve. A Tarsasag a rendszeres és
rendkivuli tajékoztatasokat lengyel és angol nyelven koételes benyujtani, a kulféldi piacokra térténd
benyujtassal egyidejlileg.

Minden rendkivili tajékoztatasnak tartalmaznia kell tovabba egy lengyel nyelv( révid tartalmi 6sszefoglalot.
A rendszeres tajékoztatasoknak szintén tartalmaznia kell a tablazatok lengyel nyelvi forditasat, alapszinti
informaciokkal szemléltetve a Tarsasag pénzigyi helyzetét. A rendszeres és rendkivili tajékoztatasok
teljes lengyel nyelv(i forditasat a Tarsasag a lehetd legrévidebb idén belll kételes Lengyelorszag terlletére
eljuttatni, de (i) a rendkivili tajékoztatas estében 5 napon belll, (ii) a rendszeres tajékoztatas esetében
pedig 3 hétnél semmiképpen nem hosszabb idén bellil.

3.3 A Részvények Atruhazasa

A Magyar Tékepiaci Toérvény rendelkezései szerint a Részvények mint dematerializalt értékpapirok
megszerzésére kizarélag az atruhazo, illetve a Részvényt megszerz§ értékpapirszamlajan torténé terhelés,
illetve jovairas utjan kerulhet sor. A Magyar Tékepiaci Torvény értelmében a Részvény nem keril nyomdai
uton elBallitasra, tekintettel arra, hogy a Részvények dematerializalt részvények. Hasonl6é rendelkezést
tartaimaz a Lengyel Ertékpapirtdrvény 7. cikke, amely ugy rendelkezik, hogy nyilvanosan forgalomba
hozott értékpapirok atruhazasara vonatkozé megallapodas eredményeként csak az értékpapirok
értékpapirszamlan torténd jovairasaval keril sor atruhazasra.

A magyar jog szerint a Részvények (ideértve a Tarsasag sajat részvényeit is) szabadon atruhazhaték, az
atruhazassal kapcsolatban az Alapszabaly sem tartalmaz korlatozasokat. Ez a szabaly vonatkozik a
Részvényekkel mind a magyarorszagi, mind mas piacokon (pl. Lengyelorszagban) torténé kereskedésre.
Magyarorszagon a Részvények a BET-en lebonyolitott piaci tranzakciok keretében ruhazhatok at 9 és 17
6ra kozott, a Magyar Tékepiaci Térvénynek és a BET Szabalyzatanak megfelelen. A tranzakcidk
elszamolasa a KELER és a BET szabdlyzatai szerint torténik. Ezen tulmenden a Részvények
Magyarorszagon t6zsdén kivili tUgyletben is atruhazhatok a szerzédésekre iranyadé magyar jog vagy a
magyar jog egyéb hatalyos rendelkezéseivel (pl. jogutddlas esete) 6sszhangban.

Lengyelorszagban a Részvények masodlagos kereskedelme a VET-en folyik. A Lengyel Ertékpapirtérvény
89. cikke ugyanakkor néhany kivételt enged, amikor a Részvények atruhazasara a szabalyozott piacon
(azaz a VET-en) kiviil is sor keriilhet, példaul, ha két természetes személy kozétt keriil sor a
részvényatruhazasra. A Lengyel Ertékpapirtdrvény 89. cikke altal szabalyozott kivételek, amelyek eltérést
engednek azon szabaly aldl, amelynek értelmében a Lengyelorszagban nyilvanosan forgalomba hozott
értékpapirok atruhazasara a szabalyozott piacon kerllhet sor, a Részvények lengyelorszagi kereskedésére
vonatkoznak.

Részvényatruhazasbdl eredé részvényesi kbtelezettségek

A magyar és lengyel jog értelmében a Részvények megszerzése, illetve a Részvényekkel torténd
rendelkezés meghatarozott esetekben kildn szabalyok szerint torténik.

A Részvények megszerzésére vonatkozé kildn szabdlyok leirasa aldbb, a 3.4.7 pontban talalhato.
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3.4 A részvényes Részvénykonyvbe torténd bejegyzésétdl figgd részvényesi jogok
3.4.1 A részvényesek Részvénykbnyvbe térténé bejegyzésének szabalyai

A Tarsasag lgazgatdsaga vezeti a részvényesekrdl a Részvénykdnyvet, amely tartalmazza, tébbek kdzott,
a részvényes, illetve a részvényesi meghatalmazott — k6zds tulajdonban allé részvény esetén a kdzos
képvisel6 - nevét és lakdhelyét, a részvényes részvényeinek darabszamat, egyuttes névértekét, valamint a
részvények megszerzésének idépontjat.

A Reészvény tulajdonjoganak megszerzése nem fligg annak Részvénykonyvbe toérténd bejegyzésétdl,
ugyanakkor a Részvényhez fiiz6d6 olyan részvényesi jogosultsagok, amelyek a Tarsasag altali
elismeréstdl fuggnek, igy kuléndsen a kozgyllésen valé részvétel és a szavazashoz vald jog, az Uj
részvények kibocsatasahoz fiz6d6 jegyzési els6bbségi jog, tovabba az osztalékhoz, valamint a Tarsasag
jogutdd nélkili megsziinése esetén a felosztasra kerlld tarsasagi vagyonbdl torténé részesedéshez valo
jog, csak akkor gyakorolhaték, ha a részvényest, illetve az el6zd bekezdésben felsorolt adatokat a
Részvénykonyvbe bejegyezték.

A részvényes Részvénykonyvbe torténd bejegyzése torténhet kdzvetlenil, a Tarsasag részvényes altali
megkeresese utjan, vagy kdzvetetten, az adott Részvényeket értékpapirszamlan vezetd intézménynek, a
KDPW-n és KELER-en keresztil a Részvénykdnyvbe torténd bejegyzésre adott utasitas formajaban.

Kozvetlen bejegyzés

A részvényes altali a Részvénykdnyvbe torténé kozvetlen bejegyeztetés esetén az erre iranyuld és a
Tarsasaghoz eljuttatott kérelmen felil a részvényesnek az adott értékpapir-szamlavezet6 altal kiallitott
eredeti tulajdonosi igazolassal a Tarsassag felé igazolnia kell a Részvényekhez fiz6d6 tulajdonjogat.

A Lengyel Befekteték a Részvényekhez fiz6d6 tulajdonjoguk Tarsasag altal torténd bejegyzését
kdzvetlenul, az alabbi dokumentumok benyujtasaval kérhetik:

a) a bejegyzésre vonatkozé eredeti (azaz pl. nem fénymasolt) kérelem irasban, amelyben a
Tarsasagot tajékoztatjak az Alapszabaly szerint a Részvénykdnyvbe bejegyzend6é adatokrol;
valamint

b) az eértékpapirszamlat vezetd intézmény altal kiallitott eredeti vagy kdézjegyzd altal hitelesitett

tulajdonosi igazolas (lengyelll: “$Swiadectwo depozytowe”), amely feltiinteti a részvényes
tulajdonaban Iévé Részvények szamat.

Mind az (a), mind a (b) pontban megjeldlt dokumentumok esetén mellékelni kell azok eredeti, hiteles
magyar nyelvl forditasat. Ebbdl a célbdl egy forditas akkor tekintheté ,hivatalos’-nak, ha annak az
orszagnak a joga, ahol a forditas készilt, azt ilyennek ismeri el. Ennek alapjan, ha egy forditas
Lengyelorszagban készil, azt egy magyar konzulnak vagy egy hiteles lengyel forditdnak kell készitenie
(azaz egy olyan forditonak vagy forditd irodanak, aki/amely jogosult kézokiratnak mindsulé forditasokat
kiadni), illetve ha a forditas Magyarorszagon készlil, a forditast az Orszagos Fordité és Forditashitelesitd
Irodaval kell készittetni.

A fentieken tul nincs egyéb technikai (alaki/eljarasi) kovetelmény a Részvénykdnyvbe torténd bejegyzés
kérelmezésére (pl. nincs olyan specidlis bejegyzési formanyomtatvany, amelyet a bejegyzés
kérelmezésekor kdtelez6en hasznalni kellene).

A Tarsasag Alapszabalya értelmében az Igazgatésag koteles a fent emlitett bejegyzésre iranyul6 kdzvetlen
kérelem kézhezvételét koveté harom (3) munkanapon belll a részvényes Részvénykonyvbe torténd
bejegyzésérdl intézkedni. Ezen tulmenden, egy, a 2004. szeptember 8-an megtartott rendkivili Kézgylés
altal elfogadott, a Tarsasag Alapszabalyat érint6 mddositas értelmében egy tarsasagi eseményt (pl.
Kdzgyl(ilés) megel6z6 5. munkanapot kdvetéen az Igazgatdésag az adott tarsasagi esemény idépontjaig a
Részvénykdnyvbe Uj bejegyzéseket nem tehet. Ezen modositas Cégbirdsag altali bejegyzése a jelen
Tajékoztaté id6pontjaban még folyamatban van.
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Kozvetett bejegyzés

Minden egyes tarsasagi eseményt (pl. Kdzgyllés vagy osztalékfizetés napja) megelé6zéen a Tarsasag
megkeresi a KELER-t egy un. ,tulajdonosi megfeleltetési eljaras” kezdeményezése céljabdl. Ennek az
eljarasnak a keretében a részvényesek értékpapirszamlait vezetd intézmények atadjadk a KELER-nek a
részveényesekre vonatkoz6 meghatarozott adatokat, amelyeket a KELER tovabbit a Tarsasag részére.

A KELER altal a Tarsasagnak tovabbitott, a részvényesekre vonatkoz6 informacidkat a Tarsasag a
Részvénykdnyve aktualizalasara hasznalja fel. Ennek megfeleléen, a KELER-t8l kapott tulajdonosi lista
kézhezvételét kovetéen a Tarsasag lgazgatéosaga bejegyzi a Részvénykdnyvbe az azonositott
részvényeseket, egyidejlleg torli a korabbi tulajdonosi megfeleltetés soran azonositott részvényeseket.
Mindazonaltal azok a részvényesek, akik kdzvetlenil jegyeztették be magukat a Részvénykdnyvbe, a
tulajdonosi megfeleltetési eljaras eredményétdl figgetlenil a Részvénykdnyvbe bejegyezve maradnak (a
kdzvetett mdédon torténd bejegyzés nem érinti a korabbi kbzvetlen bejegyzéseket).

A KELER jelenleg hatalyos Uzletszabalyzata alapjan egy tarsasagi eseményhez (pl. Kézgyiilés,
osztalékfizetes; a tovabbiakban: ,E” Nap) kapcsolodd tulajdonosi megfeleltetési eljaras idébeli Utemezése
az alabbiak szerint alakul (a ,Nap” kifejezés alatt a BET elszamolasi napjat kell érteni):

E-15 Nap | az utolsé nap, amikor a Tarsasag a tervezett tarsasagi eseményrél a KELER-t
értesitheti

E-8 Nap az utolsoé tézsdei kereskedési nap azokra a részvényekre, amelyek a tarsasagi
esemeényen valod részvétel jogat biztositjak (pl. a vonatkozé osztalékra jogositd
részvények) (az ezen a napon megkotott tgyletek az E-5. Napon kerlilnek
elszamolasra)

E-5 Nap fordulénap: azok a részvényesek lesznek jogosultak a tarsasagi eseményen részt
venni, akiket ennek az elszamolasi napnak a végén a részvények tulajdonosaiként
azonositanak

E-4 Nap az értékpapirszamla-vezetdk kozlik a KELER-rel azoknak a szamlatulajdonosoknak
(részvényeseknek) az azonositasahoz sziikséges adatokat, valamint részesedésiik
mértékét, akik ehhez hozzajarultak

E-2 Nap a KELER atadja az azonositott részvényesek tulajdonosi listajat a Tarsasagnak

E Nap a tarsasagi esemény napja (a Kdzgyilés, megismételt Kézgyllés napja, az
osztalékfizetés napja, stb.)

A KELER Uzletszabalyzata értelmében, Kézgyilés tartasa esetén a KELER az E-4. Napon zarolja azokat a
részvényeket (a Kozgyllés napjaig), amelyekre vonatkozéan az értékpapir-szamlavezetdk jelezték a
részvényekhez kapcsoldodd jognak az adott tarsasagi eseményen a megfelelé részvényes altali
gyakorlasat. A Kozgylilésen részt venni kivand, a magyar piacon jelen l1évé Részvényesek az E-8 Naptdl
az E-3 Napig nem jogosultak Részvényeik BET-en torténd atruhazasara (az utébbi napon megkotott
ligyletek elszamolasara a BET és a KELER jelenleg hatalyos szabalyzatai alapjan az E Nap végén kertil
sor). A Részvények ilyen jellegii zarolasa el6feltétele a Kézgyillésen vald részvételnek. Osztalékfizetés
esetén azonban a KELER a tulajdonosi megfeleltetési eljaras soran nem foganatosit zarolast. Ennek
megfeleléen, a Részvényekkel valo kereskedés az ilyen esetekben nem kertl korlatozasra. Mindazonaltal
azok a Részvények, amelyek tdzsdei ugylet keretében az E-8 Nap utan kerllnek atruhazasra, nem
jogositanak osztalékra az adott évet illetéen (az osztalékot azok a részvényesek kapjak, akik az E-8. Napi
kereskedés E-5. Napon torténé elszamolasakor, a forduldnapon részvényesek).

Minden olyan esetben, amikor a Tarsasag tulajdonosi megfeleltetési eljarast kezdeményez, a KELER
értesiti err6l az értékpapir-szamlavezetéket a KELER és az értékpapir-szamlavezettk kozotti zart
elektronikus kommunikaciés rendszeren keresztil ("KID Rendszer"), valamint kdzzéteszi a tulajdonosi
megfeleltetési eljaras kezdemeényezésének tényét a Magyar Tékepiacban.

Ha a részvényes nem hatalmazza fel értékpapir-szamlavezetdjét azonossaganak tulajdonosi megfeleltetési
eljarasban valo feltarasara és a Részvények zarolasanak kérésére, a részvényes nem kerll kdzvetetten
bejegyzésre a Tarsasag Részvénykonyvébe.

Annak érdekében, hogy a Lengyel Befektetdk is bejegyzésre kerllhessenek kdzvetett uton, irasban fel kell
hatalmazniuk a Részvényeiket nyilvantartd értékpapirszamlajukat vezetd intézményt a kozvetett
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bejegyzéshez sziikséges adatok KDPW részére torténd atnyujtasara (ideértve kilondsen a részvényes
nevét és lakéhelyét, a részvényes tulajdondban all6 Részvények darabszédmat, valamint az arra vonatkozé
informaciot, hogy a Részvényeik zarolasra kerlltek a Kozgy(lés napjaig) annak érdekében, hogy a KDPW
szamara lehetévé tegyék ezen adatok KELER részére torténd atadasat, barmely esetben, amikor kdzvetett
bejegyzésre keril sor. Ha a KELER ezeket az adatokat megkapta, atadja azokat a Tarsasagnak a fent
leirtak szerint. A Tarsasag megjegyzi, hogy a kozvetett bejegyzési eljaras leirasa, amennyiben az a
Lengyel Befektetdket érinti, a Tarsasag varakozasian alapul. Az eljaras modositasra kertilhet egy a KDPW
és a KELER kozott létrejott kotelezd erejli megallapodas esetén.

Felel6sség, Torlés a Részvénykdnyvbél, Betekintés

Amennyiben a Tarsasag részvényese részvénytulajdonanak kozvetlen bejegyzését kéri, felelés az ennek
soran altala szolgaltatott valétlan informaciokbdl eredé mindennem( karért (azaz a Tarsasagnak a Magyar
Polgari Térvénykdnyvben meghatarozottak szerint okozott karért).

Ezen tulmenden, ha egy részvényes a Tarsasag Részvénykdnyvébe bejegyzésre kerilt, Részvényei
atruhazasrol koteles értesiteni a Tarsasagot az atruhazastdl szamitott 10 napon belll, megjeldlve az
atruhazott Részvények darabszamat. Az értesités elmulasztasa nem érinti a Részvények atruhazasanak
érvényességét. Ha a részvényes irasban értesiti a Tarsasagot 6sszes Részvénye atruhazasardl (idegen
nyelvii tajékoztatas esetén mellékelve annak hiteles magyar nyelvi forditasat is), a részvényest torlik a
Részvénykodnyvbél. Az Alapszabaly értelmében, a fenti kotelezettség megszegése kotbér fizetését vonja
maga utan, amelynek mértéke a kotelezettségszegéssel érintett Részvények dssznévértékének 1%-a/év,
feltéve, hogy az értesités elmulasztasanak késedelme 365 napon tul fennall. Tekintettel arra, hogy a
Tarsasag tulajdonosi megfeleltetési eljarast évente legalabb egyszer kér (az éves Kozgyllést
megeléz6en), a fenti kotbér szankcid a kdzvetetten bejegyzésre keriild részvényeseket nem érinti. Ez
abbol kovetkezik, hogy az ilyen részvényesek Részvényeinek atruhazasa a kovetkezd tulajdonosi
megfeleltetési eljaras soran kiderul, amelynek kdévetkeztében az atruhazott Részvények részvényesei az
Igazgatdsag altal torlésre kerilnek a Részvénykonyvbél annak aktualizalasa soran. Az Uj tulajdonosi
megfeleltetési eljards soran azonositott részvényesek listaja ugyanis felllirjia a korabbi tulajdonosi
megfeleltetési eljaras soran azonositott részvényesek listajan alapuld Részvénykényvbe tett bejegyzéseket
— lasd a ,Kozvetett Bejegyzés” cimszd alatt a masodik bekezdést. Azoknak a részvényeseknek a
Részvénykonyvbél torténd torlésére, akik kdzvetlenll jegyeztették be magukat, a ,Kézvetlen bejegyzeés”
cimszoéban foglaltak megfeleléen iranyadodak (azzal az eltéréssel, hogy a Részvények atruhazasat nem kell
okirattal igazolni a Tarsasag felé.)

Az lgazgatésag a Tarsasag Alapszabalya értelmében csak akkor tagadhatja meg egy részvényes
Részvénykodnyvbe torténd bejegyzését (kdzvetlen vagy kozvetett bejegyzési eljaras soran), ha az
Igazgatdésag megitélése szerint a Részvényeket térvénybe (itk6z6 moddon, illetve a térvényben elbirt
kotelez§ eljarasok mell6zésével szerezték (pl. a hatalyos vallalatfelvasarlasi szabalyok megszegésével).
Amennyiben a részvényes az Igazgatdésagnak a Részvénykdnyvbe torténd bejegyzését elutasitd
hatarozataval nem ért egyet, a Részvénykodnyvbe torténd bejegyzés, valamint karanak megtéritése irant
keresetet nyujthat be a Tarsasaggal szemben (lasd a 3.4.2 pontot alabb). A Tarsasag felhivja a figyelmet,
hogy az elmult harom évben az Igazgatésag egyetlen Részvénykonyvbe torténé bejegyzést sem tagadott
meg.

A Részvénykonyvet a Tarsasag székhelyén vezetik, ahol a részvényesek azt megtekinthetik. Az
Alapszabaly rendelkezései értelmében az Igazgatdésag a Részvénykdnyv vezetésére elszamoldhaznak,
befektetési vallalkozasnak vagy pénzigyi intézménynek megbizast adhat. A Tarsasag ilyen megbizast
még nem adott.

3.4.2 A Kbézgyiilésen valo részvétel és a szavazas joga

Altalénos Szabalyok

Minden részvényes, illetve részvényesi meghatalmazott jogosult a kézgyllésen részt venni és szavazni,
személyesen vagy képvisel6 utjan.

A nem természetes személy részvényesek (ideértve a jogi személyiséggel nem rendelkezé szervezeteket
is) kdzvetlen részvételét illetéen, a torvényes képviseld koteles képviseleti jogosultsagat a Tarsasag felé
eredeti kbzokirattal (pl. Cégbirdsag altal kiallitott eredeti cégkivonat) igazolni.
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Képviseleti meghatalmazas utjan torténé részvétel esetén a meghatalmazast kézokiratba vagy teljes
bizonyité ereji maganokiratba kell foglalni. Egy okirat teljes bizonyitd erejii maganokiratnak minésul, ha

a) a természetes személy részvényes a teljes okiratot sajatkezlileg irta, alairta és datumozta, vagy

b) a részvényes okiraton szerepld alairasa kézjegyz6ileg vagy két tanu altal hitelesitve van azzal, hogy
az okiraton a tanuk lakohelyét (cimét) is fel kell tlintetni, vagy

c) nem természetes személy részvényes esetén (ideértve a jogi személyiséggel nem rendelkezé
szervezetet is) az okiratot a gazdalkodd szervezet torvényes képviseldje (pl. vezetd tisztségviseld
vagy ceégvezetd) szabalyszerlien, az adott szervezet képviseletére iranyadd szabalyokkal
O0sszhangban alairta.

Ha egy meghatalmazast Lengyelorszagban irnak ala, a hatalyos jogszabalyok, valamint a Magyarorszag
és Lengyelorszag kozott létrejott kétoldali megallapodasok értelmében (a Magyar Népkoztarsasag és a
Lengyel Népkoztarsasag kozott 1959. marcius 6-an létrejott polgari jogi, csaladi jogi és bintet6jogi
jogsegélyegyezmény, valamint a Magyar Népkoztarsasag és a Lengyel Népkoztarsasag kozott 1973.
junius 5-én létrejott konzuli egyezmény), a meghatalmazas érvényességéhez a meghatalmazas
kdzokiratba foglalasa vagy az alairasok kozjegyzéi hitelesitése sziikséges.

Nem természetes személy részvényes esetén (ideértve a jogi személyiséggel nem rendelkez8 szervezetet
is) a képviseletében eljaré személy képviseleti jogosultsagat igazolo okiratot (lasd az ,Altalanos Szabalyok”
cimszo fenti masodik bekezdését), illetve a meghatalmazast magyar nyelven kell kiallitani, vagy ha az mas
nyelven kerult kiallitasra, csatolni kell annak hiteles magyar nyelv(i forditasat. A meghatalmazasokhoz
csatolt, lengyel kozjegyz6 altal kiallitott kdzjegyz6i zaradékrdl ugyancsak hiteles magyar nyelvii forditast
kell készittetni. Ebbdl a célbdl egy forditas akkor tekinthetd ,hiteles”-nek, ha annak az orszagnak a joga,
ahol a forditas készult, azt ilyennek ismeri el. Ennek alapjan, ha egy fordités Lengyelorszagban készul, azt
egy magyar konzulnak vagy egy hiteles lengyel forditdnak kell készitenie (azaz egy olyan forditénak vagy
forditd irodanak, aki/amely jogosult kdzokiratnak mindsilé forditdsokat kiadni), illetve ha a forditas
Magyarorszagon készil, a forditast az Orszagos Forditd és Forditashitelesitd Irodaval kell készittetni.

A fentiekre tekintettel, ha egy részvényes Lengyelorszagban ad meghatalmazast, a Lengyel Befektetéknek
az alabbiak szerint kell eljarni:

a) Ha a meghatalmazas magyar nyelven (és lengyel nyelven) lett kiallitva és egy magyar konzul elétt
kerUlt alairasra, tovabbi jogcselekményre nincs szikség.

b) Ha a meghatalmazas magyar nyelven (és lengyel nyelven) lett kiallitva és kdzjegyz6 el6tt irtak ala,
az idegen nyelvil kozjegyz6i zaradékrdl hiteles magyar nyelvii forditast kell készittetni vagy egy
magyar konzullal vagy a magyarorszagi Orszagos Fordité és Forditashitelesit6 Irodaval vagy egy
lengyel hiteles forditéval.

c) Ha a meghatalmazas lengyel nyelven kerllt kiallitasra és kozjegyz6 el6tt irtak ala, mind a
meghatalmazasrol, mind az idegen nyelv(i kdzjegyz8i zaradékrdl hiteles magyar nyelvl forditast
kell készittetni vagy egy magyar konzullal vagy a magyarorszagi Orszagos Fordité és
Forditashitelesitd Irodaval vagy egy lengyel hiteles forditéval.

d) Ha a meghatalmazas lengyel nyelven keriilt kiallitasra és egy magyar konzul elétt kertlt alairasra,
a meghatalmazasrdl hiteles magyar nyelvi forditast kell készittetni vagy egy magyar konzullal vagy
a magyarorszagi Orszagos Forditdé és Forditashitelesitd Irodaval vagy egy lengyel hiteles
forditoval.

A meghatalmazas eredeti példanyat (ha a meghatalmazast egy nem magyar illetéségi jogi személy allitja
ki — mellékleve a meghatalmazast alairé Torvényes Képvisel6 képviseleti jogosultsagat igazold kdzokiratot,
valamint annak hiteles magyar nyelvi forditasat) a Kdzgylésre sz6lé meghivéban megjeldlt idépontig kell
atnyujtani a Tarsasagnak. Az igy kiallitott meghatalmazas érvényessége csak a Kozgyllésre (beleértve a
felfiggesztett Kozgylilés folytatasat is), illetve a hatarozatképtelenség miatt ismételten &sszehivott
Kozgylilésre terjed ki. Nem lehet meghatalmazott az lgazgatdsag, illetve a Felligyeld Bizottsag tagja, a
Tarsasag vezérigazgatdja és a bejegyzett kbnyvvizsgalo.
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A Kbzgyilésen részt venni kivané maganszemélyeknek rendelkeznilik kell az azonositasukat lehetévé tevé
hivatalos okirattal (pl. utlevél).

A Kozgylilésen valé részvétel és szavazas feltétele, hogy a részvényes: (a) a Tarsasaggal szembeni
esedékes vagyoni hozzajarulasat teljesitette, (b) a Tarsasag Részvénykdnyvébe hatalyosan be van
jegyezve (az Alapszabaly 2004. szeptember 8-an kelt médositasa alapjan Részvénykdnyvbe térténd
kdzvetlen bejegyzésre a Kozgyilést megeléz6 6. napot kbvetéen nem kerilhet sor), tovabba (c) a KELER-t
vagy értékpapir-szamlavezet6jét megbizta a Részvények zarolasaval a Kozgyllés idépontjaig és errdl az
Igazgatésagot az Alapszabalyban foglaltak szerint, a Koézgyllést megel6z8 munkanap délutan 3 oraig
értesitette. (A Tarsasag felé a Részvények zarolasat értékpapirszamla vezetésére jogosult intézmény altal
kiallitott igazolassal - annak hiteles magyar nyelv( forditasaval egyutt - lehet igazolni.)

A Kozgyllést az Igazgatdsag hivia 6ssze. A Koézgytlést minden évben legkésdbb aprilis 30-ig 6ssze kell
hivni.

A Tarsasag Alapszabalya, valamint a Magyar Tarsasagi Torvény rendelkezései értelmében Rendkivili
Kozgylilés 6sszehivasara kerll sor az alabbi esetekben: az Igazgatésag vagy a Kozgylilés hatarozata
alapjan; a Fellgyel6 Bizottsag, annak Elndke vagy a Tarsasag konyvvizsgaléja kérésére; (ha a
kényvvizsgald megallapitja, illetve egyébként tudomast szerez arrdl, hogy a Tarsasag vagyonanak jelentés
mérték({ csokkenése varhato, illetve olyan tényt észlel, amely az lgazgatésag vagy a Fellgyel6 Bizottsag
tagjainak felelésségét vonja maga utan); ha a Részvényekhez f(iz6d6 szavazatok legalabb egytizedét
képvisel6 részvényesek az ok és a cél megjeldlésével azt kérik; a Cégbirdsag Kozgyillés dsszehivasat
elrendelé hatarozata alapjan; ha az l|gazgatésag vagy a Felugyel6 Bizottsag tagjainak szama az
Alapszabalyban meghatarozott minimum ala csokken; ha kényvvizsgaloét kell valasztani; ha a Tarsasag
fizetésképtelenné valik; ha a Tarsasag sajat tékéje az alaptbke kétharmadara csokken; barmely, a
Kozgylilés hataskorébe tartozd esetben, ha a Tarsasag érdeke azt megkivanja. Az lgazgatésag koteles a
Rendkivili Koézgyllést az annak alapjaul szolgald ok tudomasara jutasatol szamitott 30 napon belll
dsszehivni.

A Kozgyllésre (éves vagy rendkivili) szoldé meghivét az Alapszabaly rendelkezései értelmében a
Kozgylilést legalabb 30 nappal megelé6z6en a ,Vilaggazdasag”, valamint a ,Magyar Tékepiac” cimi
napilapokban kell kdzzétenni. A Tarsasag a Kozgyilésre szold6 meghivét kézzéteszi tovabba a BET,
valamint a sajat honlapjan. A Kozgyllésre sz6lé meghivot a Tarsasag az egyéb adatszolgaltatasi
kotelezettsége kdrében teszi kdzzé (lasd a 3.2.1 pontot fent).

A Kozgyllés hatarozatképes, ha azon a szavazasra jogositd Részvények altal megtestesitett szavazatok
tébb mint 50%-at képviseld részvényes, vagy azok szabalyszerlien meghatalmazott képvisel6je jelen van.
Ha a Kozgyllés nem hatarozatképes, a megismételt Kozgyllést az eredeti Kozgylilés idépontjatél
szamitott 15 napon bellli id6pontra kell dsszehivni. A Tarsasag altal kozzétett, a Kézgy(ilés dsszehivasara
vonatkozd meghivonak tartalmaznia kell a hatarozatképtelenség miatt megismételt Kdzgyilés helyét és
idépontjat. Az Alapszabalynak megfeleléen a megismételt Kézgyilés a megjelentek szdmara tekintet nélkal
hatarozatképes. A megismételt Kozgylilésen val6é részvételi jogosultsag megallapitasa érdekében a
Tarsasag Uj tulajdonosi megfeleltetési eljarast kér a KELER-t8l (lasd a “Kozvetett Bejegyzés” cimszot),
kivéve, ha a megismételt Kézgyllésre az eredeti, hatarozatképtelenség miatt meg nem tartott Kozgydlés
napjan kerul sor.

Abban az esetben, ha a hatarozatképes Kozgylilés nem tud hatarozatot hozni valamennyi napirendje
targyaban, az eredeti Kozgyllést kovetd folytatdlagos Kozgyillés 30 napon bellli dsszehivasarol
hatarozhat, amely folytatélagos Kozgylilés csak az eredeti Kozgyllésre meghirdetett azon napirendek
targyaban hatarozhat, amelyekben az eredeti Kézgyllés nem hatarozott. A folytatdlagos Koézgyilés
hatarozatképességére az altalanos szabalyok az iranyaddak. A megismételt Kdzgyllésen vald részvételi
jogosultsag megallapitasa érdekében a Tarsasag Uj tulajdonosi megfeleltetési eljarast kér a KELER-t6I
(lasd a “Kozvetett Bejegyzés” cimszot).

A Kozgyllés hatarozatait a jelenlévé részvényesek leadott szavazatainak egyszerl tébbségével hozza,
kivéve, ha a Tarsasag Alapszabalya az itt leirtak szerint eltéréen rendelkezik. Szavazategyenl&ség esetén
nem lehet érvényes hatarozatot hozni. Minden Részvény egy szavazatra jogosit.

Az alabbi kérdések a Kozgyllés hataskorébe tartoznak és az ezekben térténé hatarozathozatalhoz a
szavazatok legalabb 75%-os tébbsége sziikséges: a Tarsasag Alapszabalyanak modositasa; a Tarsasag
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alaptékéjének felemelése vagy leszallitasa (a kotelezd leszallitas esetét kivéve); az egyes
részvenysorozatokhoz fliz6dé jogok megvaltoztatasa, az egyes részvényfajtak, részvényosztalyok
atalakitdsa; a Tarsasag atalakulasa vagy jogutod nélkili megszlnése; a Tarsasag mikddési formajanak
megvaltoztatasa (zartkori/nyilvanos); atvaltoztathatd vagy jegyzési jogot biztositd kétvény kibocsatasa; és
a jegyzési els6bbségi jog gyakorlasanak kizarasa. Az alaptéke felemelése nem tartozik a Kozgyilés
kizarélagos hataskorébe, arra az alabbiak szerint az Igazgatésag is jogosult.

A kovetkez6 kérdések szintén a Kozgyllés hataskorébe tartoznak, de azok esetében a
hatarozathozatalhoz elegendé a szavazatok egyszerii tObbsége: az lgazgatésag és a Fellgyeld Bizottsag
tagjainak és a konyvvizsgaléonak a megvalasztasa, visszahivasa; dijazasuk megallapitasa; a szamviteli
torvény szerinti beszamol6 elfogadasa, az adézott eredmény felhasznalasara vonatkozé dontés; dontés
osztalékelbleg fizetésérdl (kivéve ha arrdl az lgazgatdésag hataroz); a Felligyelé Bizottsag Ugyrendjének
jovahagyasa; a részvény tipusanak atalakitasa (bemutatéra vagy névre sz6ld); nyomdai Uton kibocsatott
részvény dematerializalt részvénnyé torténd atalakitasa; sajat részvény megszerzésére vonatkozé dontés
(ideértve az lgazgatosag felhatalmazasat sajat részvény megszerzésére) és a sajat részvényre vonatkozo
nyilvanos vételi ajanlat elfogadasa; déntés minden olyan kérdésben, amit térvény vagy a Tarsasag
Alapszabalya a Kozgytlés kizardlagos hataskorébe utal.

A Kbzgyilés olyan hatarozata, amely valamely részvénysorozathoz kapcsolddé jogot hatranyosan valtoztat
meg, csak akkor érvényes, ha a Kézgyllés jévahagyé hatarozatan felll ahhoz az érintett részvénysorozat
részveényesei az Alapszabalyban meghatarozott modon kilén is hozzajarulnak. A Részvények akkor
mindsiinek kilonbdzd részvénysorozatba tartozonak, ha kiilénbozé tartalmuak, igy kilondsen, ha eltéré
névértéklek, illetve eltérd jogokat testesitenek meg. A hatarozat érvényességéhez az szikséges, hogy az
érintett részvénysorozat részvényesei a hatarozati javaslatot elfogadé szavazatok legalabb egyszer(
tobbségével jaruljanak hozza a hatarozat meghozatalahoz.

A Kozgyllésnek a Tarsasag alaptékéje felemelésére iranyuld vagy az alaptéke felemelésére a Tarsasag
Igazgatésagat felhatalmazé hatarozata érvényességéhez az is szikséges, hogy az egyes
részvénysorozatok részvényesei az alaptOke felemeléséhez vagy az arra vonatkozé felhatalmazas
megadasahoz részvénysorozatonként, kilén is, a hatarozati javaslatot elfogadé szavazatok legalabb
haromnegyedes tébbségével hozzajaruljanak.

Olyan els6bbségi részvény, amely korabban kibocsatott részvénysorozathoz f(iz6dé jogokat érint, csak a
korabban kibocsatott részvénysorozat valamennyi részvényesének legaldbb haromnegyedes tébbségével
hozott hatarozata, valamint a Kézgydlés Alapité Okiratot médositd hatarozata alapjan bocsathato ki.

A Kozgylilésnek a Tarsasag alaptékéjének leszallitasara iranyuld hatarozata érvényességéhez az is
szikséges, hogy az alaptdke leszallitdsa altal érintett valamennyi részvénysorozat részvényesei a
hatarozati javaslatot elfogadd szavazatok legaldbb haromnegyedes tdbbségével az alaptbke
leszallitasahoz részvénysorozatonként, kilon is hozzajaruljanak.

A Kozgyllés olyan hatarozata, amely a Tarsasag miikddési formajanak megvaltoztatasara iranyul (lasd
nyilvanos vagy zartkéril), akkor hozhaté meg, ha ahhoz a szavazatok egyenként legfeljebb egy szazalékat
képvisel6 részvényesek legalabb haromnegyedes tobbsége az Alapszabalyban meghatarozott moédon
elézetesen hozzajarult.

A Kozgyilés csak abban az esetben hozhat (haromnegyedes tébbséggel) a részvény tézsdei kivezetését
eredményezé hatarozatot, ha barmely befekteté (befekteték) elézetesen kotelezettséget vallal (vallalnak)
arra, hogy a kivezetéshez kapcsol6dd vételi ajanlatot tesznek a BET vonatkozé szabalyzataiban foglalt
eléirasoknak megfeleléen. Ennek alapjan a BET szabalyzatanak rendelkezéseivel ésszhangban vételi
ajanlatot kell tenni, amelyben az ajanlatot kezdeményez® befekteté kiilondsen az alabbiak megtételére
koteles:

e a részvényekért ajanlott ellenérték (amelyet forintban kell kifizetni) meghatarozasa, amely nem
lehet kevesebb, mint a BET szabalyzata altal meghatarozott minimum 6sszeg,

e az ajanlat elfogadasara nyitva allé hataridé meghatarozasa, amely legalabb 30 nap, legfeljebb 45
nap lehet,

e az ajanlat lebonyolitdsaval egy befektetési szolgaltatdé megbizasa.
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A fenti szabalyok akkor is alkalmazanddk, ha a Részvények t6zsdei kivezetését a Tarsasag egy olyan
részvényese vallalia megfelel6 nyilatkozataval (szemben a Koézgyllés fentiek szerinti formalis
hatarozathozatalaval), amely részvényes a szavazatok legalabb 75%-ra jogosité6 Részvények birtokaban
van. A Tarsasag megjegyzi ugyanakkor, hogy ezek az el6irasok nem vonatkoznak a Tarsasag
részvényeinek a lengyelorszagi nyilvanos kereskedésbdl torténd kivezetésére. A Tarsasag Alapszabalya
nem tartalmaz rendelkezést a Részvények lengyelorszagi nyilvanos kereskedésbdl torténd kivezetésére
vonatkozéan. Ennek kovetkeztében Lengyelorszagban ezt a kérdést a Lengyel Ertékpapirtdrvény
szabalyozza, kilonos tekintettel annak 86. cikkére, amely cikk értelmében az ilyen kivezetésre a Lengyel
Fellgyelet hozzajarulasaval kerllhet sor. A jelenleg hatalyos Magyar Tarsasagi Torvény, valamint az
Alapszabaly rendelkezései értelmében a Részvények lengyelorszagi nyilvanos kereskedésbdl toérténd
kivezetésére vonatkozé hatarozat meghozatalara az lgazgatdsag jogosult.

A Tarsasag szervei dltal hozott hatarozatok birosagi feliilvizsgalata

Barmely szavazasra jogosult részvényes, valamint a Tarsasag barmely szerve kérheti a Kozgyl(lés (vagy a
Tarsasag barmely mas szerve, ideértve az lgazgatdsagot is) jogsértd, illetve az Alapszabalyba (itk6zé
hatarozatanak birésagi felllvizsgalatat, kivéve, ha a hatarozat meghozatalahoz szavazataval maga is
hozzajarult. Az Igazgatésag, valamint a Felligyeld Bizottsag barmely tagja is jogosult birdsagi felllvizsgalat
kezdeményezésére. A keresetet a jogsérté hatarozat meghozatalatél szamitott legfeljebb 90 napon belll,
az arrdl valé tudomasszerzéstél szamitott 30 napon belll kell a Tarsasag ellen benyujtani. A birésag a
jogsértd, illetve Alapszabalyba (tk6z6 hatarozatot megsemmisiti. A birésagnak a jogsérté hatarozat
felllvizsgalata soran hozott hatarozata a birésagi felllvizsgalatba be nem vont részvényesekre is hatalyos.

A Lengyel Befektetbk Részvétele a Tarsasag Kozgyiilésén

A magyar jog rendelkezései értelmében a részvényesi jogok gyakorlasa szempontjabdl nem tehetd
kilénbség a magyar és a kilféldi részvényesek (ideértve a Lengyel BefektetOket) kozott. A Tarsasag
felhivja a figyelmet arra, hogy a Kozgydlésen vald részvétel céljabol a Lengyel Befekteték altal benyujtott
okiratok meg kell, hogy felelienek a fentiekben részlezetezett formai kdvetelményeknek, tovabba nem
magyar nyelv( okiratok esetén csatolni kell azok hiteles magyar nyelvi forditasat is. Azok a Lengyel
Befektet6k, akik részt kivannak venni a Tarsasag Kozgy(ilésén, de nem kérték a Tarsasagtol kozvetlen
bejegyzésiiket, kdzvetett bejegyzésiik érdekében kotelesek a Kozgyllést megel6zéen az elirt idében (i)
megbizni a lengyelorszagi értékpapir-szamlavezetbjuket, hogy a Tarsasag Kozgydlésén tortend
részvétellk biztositasa céljabol Részvényeiket a Kozgyllés napjaig (beleértve a Kozgyillés napjat is)
zaroljak (valamint igazoljak a zarolast egy értékpapirszamla vezetésére jogosult intézmény altal kiallitott
igazolassal, és annak hiteles magyar nyelvii forditasaval), tovabba (ii) adjak at a KDPW részére a
megkivant informacidékat. A KDPW az informacidk kézhez vételét kovetéen tovabbitja azokat a KELER
részére annak érdekében, hogy a KELER a Lengyel Befektetéket is felvegye a tulajdonosi listara (amely a
Tarsasagnak atadasra kerl), akik jogosultak lesznek a Koézgyilésen vald részvételre (lasd a “Kozvetett
Bejegyzés” cimszot). A Tarsasag felhivja ugyanakkor a figyelmet arra, hogy a Lengyel Befektet6k kdzvetett
bejegyzési eljarasban torténd részvétele a KDPW és a KELER kozti kotelezd ereji megallapodas
létrejottének a fuggvénye.

Részvényesi meghatalmazott jel6lésének joga

A Magyar TOkepiaci Torvény alapjan a részvényes jogosult meghatalmazni értékpapir-szamlavezetét,
letéteményest vagy elszamoléhazat, hogy a részvényes ‘meghatalmazottjaként’ eljarjon. A részvényesi
meghatalmazott a sajat nevében, de a részvényes javara gyakorolja a Tarsasaggal szemben a részvényesi
jogokat. Egy kulfoldi illetéségl intézmény ugyancsak jogosult részvényesi meghatalmazottként eljarni, ha a
sajat joga alapjan jogosult a sajat nevében a részvényes javara a Tarsasaggal szemben a részvényesi
jogok gyakorlasara. A Magyar Tékepiaci Térvény értelmében a részvényesi meghatalmazott kizarélag az
altala vezetett értékpapirszamlan nyilvantartott részvények alapjan gyakorolhat részvényesi jogokat.

A részvényesi meghatalmazott részvényesi jogokat a Tarsasag Részvénykdnyvébe részvényesi
meghatalmazottként (azaz nem tulajdonosként) térténd bejegyzését koévetben gyakorolhat, tovabba a
részvényesi jogok gyakorlasa soran koteles feltiintetni azt, hogy részvényesi meghatalmazottként jar el.
Annak ellenére, hogy részvényesi meghatalmazott megbizasa esetén a részvényes nem keril bejegyzésre
a Részvénykobnyvbe, a Magyar ToOkepiaci Torvény szamos kivételrdl rendelkezik a részvényes
anonimitasat illetéen. Ennek megfeleleéen a részvényesi meghatalmazott a Tarsasag részvényese vagy a
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PSZAF felhivasara koteles megjeldini az altala képviselt részvénytulajdonosokat és a Tarsasag vagy a
PSZAF felhivasara koételes igazolni a részvényesi meghatalmazotti megbizésanak fennallasat. Ezen
talmenden, minden érdekeltségét valdszinlsité harmadik személy kezdeményezheti a PSZAF-nal a
részvényesi meghatalmazott altal képviselt részvénytulajdonosok megismerését.

A részvényesi meghatalmazott megbizasara a részvényes és a részvényesi meghatalmazott kozott Iétrejott
szerzddésben kerul sor. A szerz6désben rendelkezni kell a részvényes és a részvényesi meghatalmazott
kozott az utasitas kikérésének és megadasanak, valamint a Tarsasagtél kapott informaciokat illetéen a
részvényesi meghatalmazott tajékoztatasi kotelezettsége teljesitésének médjardl. Ez magaban foglalja a
részvényesi meghatalmazott értesitési kotelezettségét, amely szerint a részvényesi meghatalmazott
koteles minden olyan kérdésrél értesiteni a részvényest, amelyben a részvényes utasitasara van szikség
(Kozgytlési hatarozati javaslatok, a jegyzési els6bbségi jog gyakorlasa, stb.). A részvényes utasitasanak
hianyaban, illetve ha a részvényes utasitasa nem egyértelm(, a részvényesi meghatalmazott a részvényes
részvényesi jogat (pl. szavazas) nem gyakorolhatja. Ha a részvényesi meghatalmazotti szerz8dés targyat
képezb részvényeket atruhazzak, a részvényesi meghatalmazotti szerz6dés az atruhazott részvényeket
illetéen automatikusan megszinik.

A Magyar Tokepiaci Torvény vallaltfelvasarlasi szabalyai alapjan a harmadik személy altal sajat nevében
de a részvényes javara torténd szavazati joggyakorlast a részvényes szavazati jogaként kell figyelembe
venni. Mindazonaltal, ha a sajat nevében de egy részvényes javara eljar6 harmadik személy a
részvénykdnyvbe részvényesként és nem részvényesi meghatalmazottként kerilt bejegyzésre, a
tarsasagban 'befolyast szerzd’ személynek a harmadik személy fog minésuilni (lasd még alabb a 3.4.7.2
pontot).

3.4.3 Osztalékhoz fiiz6d6 jog

Altaldnos Szabalyok

A Tarsasag osztalékot a magyar szamviteli jogszabalyok szerint meghatarozott targyévi addézott
eredménybdl, illetve a szabad eredménytartalékkal kiegészitett targyévi adozott eredménybdl teljesithet
(feltéve, hogy a Tarsasagnak a HAR szerint helyesbitett sajat t6kéje a kifizetés kovetkeztében nem
csobkken a Tarsasag alaptékéje ald). A magyar jog és az Alapszabaly értelmében az évi rendes Kozgylilés
az lgazgatdsag altal javasoltnal magasabb vagy alacsonyabb mértéki( osztalék kifizetésérdl is hatarozhat,
illetve hatarozhat ugy is, hogy osztalék nem kerdl kifizetésre, fliggetlenil az Igazgatésag javaslatatol.

Két, egymast kdvetd, a HAR szerint elkészitett éves beszamol6 elfogadasa kozti id6szakban a Kdzgylés
osztalékelbleg fizetésérdl hatarozhat, amennyiben a Magyar Tarsasagi Torvény osztalékelbleg fizetésére
vonatkozo feltételei teljestlnek. A Tarsasag Alapszabalya értelmében a Kozgylilés helyett az Igazgatdésag
is jogosult — a Tarsasag Felligyeld Bizottsaganak el6zetes jovahagyasaval - osztalékelbleg fizetésérdl
hatarozni. Az osztalékra iranyadd, a Magyar Tarsasagi Térvényben és az Alapszabalyban rogzitett
szabalyok megfeleléen alkalmazandok az osztalékelSlegre is.

Az Alapszabaly értelmében a Részvény tulajdonosat a Tarsasagnak a Kozgydlés altal felosztani rendelt
eredménybdl a részvényei névértékére jutd aranyos hanyada (osztalék) illeti meg, amennyiben a KELER
Uzletszabalyzataban meghatérozott, a tulajdonosi megfeleltetési eljarashoz kapcsolddé forduldnapon (lasd
a ,Kozvetett Bejegyzés” cimszot), az osztalékfizetést megel6z6 6t6dik elszamolasi napon a részvényes:

0] a Részvénykodnyvbe be van jegyezve (kdzvetlen vagy kozvetett bejegyzés eredményeként a fenti
3.4.1 pontban foglaltak szerint), és

(ii) a részvényes hozzajarult a Tarsasag 4altal az osztalékfizetésre tekintettel kért tulajdonosi
megfeleltetési eljarasban tortén6é azonositdsahoz (kdzvetett bejegyzés), amely soran a KELER
irasban igazolta a részvényest a Tarsasag felé az adott Részvények bejegyzett részvényeseként;
ennek alapjan, ha a részvényes nem jarul hozza a Tarsasag altal az osztalékfizetésre tekintettel
kért tulajdonosi megfeleltetési eljarasban torténd azonositasahoz (azaz kdzvetett bejegyzéséhez),
nem jogosult a Tarsasagtol kapott osztalékra, valamint

(iii) az osztalékfizetés megfelel a hatalyos jogszabalyoknak, igy kilénésen a Magyar Tarsasagi
Térvény tarsasagi vagyon védelmére vonatkozo rendelkezéseinek.
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A részvényeseket az osztalék kifizetésének kezddé idépontjarél 30 nappal megelézden tajékoztatni kell.
Ezen kbézlemény a Tarsasag egyéb tajékoztatasi kdtelezettsége korében is kdzzétételre keril (lasd a 3.2.1
pontot fent). Az osztalékfizetésrél rendelkezd hatarozat kelte és az osztalékfizetés kezdd idépontja kdzott
legalabb 20 munkanapnak kell eltelnie. A Tarsasag minden olyan, késedelemmel, illetve az
adatfeldolgozas id6igényességével 0sszefliggd felelésségét kizarja, amely pontatlan vagy hianyos adatok
szolgaltatasabdl ered.

Az osztalék nem pénzbeli vagyoni értékli juttatasként is teljesitésre kerilhet. Az ilyen jellegli osztalékra
irdnyad6 részletes szabdlyokat azonban az arra vonatkoz6 hatarozatban kell régziteni, tekintettel arra,
hogy sem a magyar jog, sem az Alapszabaly nem tartalmaz részletes rendelkezéseket a nem pénzbeli
osztalékot illetden.

A részvényes osztalékra csak a mar teljesitett vagyoni hozzajarulasa aranyaban jogosult. A Tarsasag sajat
részvényére es® osztalékot az osztalékra jogosult részvényeseket megilletd részesedésként kell
Részvényeik aranyaban szamitasba venni.

A részvényes a Tarsasag altal késedelmesen teljesitett osztalék utan kamatra jogosult a magyar polgari
jog szabalyai szerint. Az osztalék a kifizetése kezd® idépontjatdl szamitott 6t évig kdvetelhetd az altalanos
magyar polgari jogi szabalyok szerint.

A pénzbeli osztalék forintban kerdl kifizetésre. Erre tekintettel a Lengyel Befektetéknek gondoskodniuk kell
arrol, hogy a Lengyel Piacon értékpapirszamlaikat vezetd intézmények képesek legyenek az osztalékot
forintban kifizetni.

A Lengyel Befektet6knek fizetett osztalék magyar addjogi kovetkezményeit illetéen lasd a 3.5 Ad6zas cimi
fejezetet.

A lengyel részvényeseknek kifizetett osztalék lengyel adojogi kdvetkezményeit illetéen lasd a 3.6 Az
Osztalék Addzasa cim(i fejezetet.

Osztalékfizetés a Lengyel Befektet6k részére

A Tarsasag a részvényeseknek az osztalékot kodzvetett modon, a részvényes értékpapir-
szamlavezet6jének a KELER-nél vezetett pénzforgalmi szamlajara (ideértve a KDPW KELER-nél vezetett
pénzforgalmi szamlajat is) teljesiti. A Tarsasag a kifizetés napjan a fenti pénzforgalmi szamlakra utalja az
osztalékot a magyar addjogszabdlyok szerint meghatarozott adéd, illetve kilfoldi illetéségl részvényes
esetén az iranyadd addjogi egyezmény altal megallapitott ado (amely a részvényes altal a Tarsasagnak
atadott illetéségigazolas alapjan keril megallapitasra) levonasat kovetéen. Azt kdvetéen, hogy megkapjak
az osztalékot, az értékpapir-szamlavezeték kifizetik azt a részvényeseknek (befektetSknek).
El6relathatélag az osztalék a Lengyel Befekteték részére a KDPW-n keresztll keril teljesitésre. A teljesités
forintban térténik. A KDPW az osztalékot a lengyel tékepiaci rendelkezéseknek megfeleléen fogja kifizetni.

A fent leirtak szerint torténé kdzvetett osztalékfizetés helyett a nem természetes személy részvényesek
kérhetik a Tarsasagot, hogy az osztalékot kdzvetlentl az altaluk megjeldlt pénzforgalmi szamlara fizesse ki
(lasd még a jelen Tajékoztato V. fejezetét).

A Tarsasag felhivja a Lengyel Befektet6k figyelmét arra, hogy az iranyado kettés addzas kizarasarol sz6l6
egyezményben foglalt kedvezmények kihasznalasa érdekében a Tarsasaghoz legkésébb kettd
munkanappal az osztalékfizetés napjat megel6zéen be kell nydjtaniuk a 3.6 pontban megjeldlt okiratokat
azok hiteles magyar forditasaval egyutt, amelynek értelmében a KDPW eljarasara tekintettel, ha az
okiratok a KDPW-n és a KELER-en keresztil kerlilnek benyujtasra, azokat a befektetd értékpapirszamilajat
vezetd intézménynek kell atadni az osztalékfizetés forduldnapjat, azaz az osztalékfizetést megel6z6 6todik
napot megel6zéen A Tarsasag megjegyzi tovabba, hogy a fent leirtak a Tarsasagnak a KELER és a KDPW
altal kdtend6 kotelezd erejli megallapodas tartalmara alapozott elvarasain alapulnak. Tekintettel arra a
tényre, hogy az osztalék forintban keril kifizetésre, a befektetéknek figyelniik kell arra, hogy az
értékpapirszamlajukat vezetd intézmény képes legyen az osztalék forintban térténd kifizetésére vagy
gondoskodniuk kell az osztalék Lengyel zloty-ra torténd atvaltasarol.
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3.4.4 Jegyzési els6bbségi jog uj részvények kibocsatasa esetén

Altalénos Szabalyok

Ha az alapt&ke felemelésére pénzbeli hozzajarulas ellenében kerll sor, a részvénytarsasag részvényeseit,
az atvaltoztathatd, majd a jegyzési jogot biztositd kotvények tulajdonosait — ebben a sorrendben — az
Alapszabalyban meghatarozott feltételek szerint jegyzési elsébbség (el6vasarlasi jog) illeti meg az
alaptéke-emelés soran kibocsatandoé uj részvényekre. Ha az alaptéke-emelésre nem pénzbeli hozzajarulas
ellenében kerll sor, a jegyzési els6bbség nem alkalmazandé. Ezen tulmenden az ujonnan forgalomba
hozott részvényekkel azonos részvénysorozatba tartozé részvénnyel rendelkezé részvényeseket jegyzési
elsébbség illeti meg a mas részvénysorozatba tartozé részvények tulajdonosaival szemben. A Tarsasag
Alapszabalya értelmében a jegyzési els6bbségi jog azokat a részvényeseket illeti meg, akik a vonatkozé
tékeemelési dontés napjan a Tarsasag Részvénykonyvébe (kdzvetlen vagy kozvetett mdédon) hatalyosan
be vannak jegyezve.

A fentiek alapjan amennyiben az alaptéke-emelésrél a Kozgy(ilés hataroz, azok a részvényesek lesznek
jogosultak a jegyzési els6bbségi jog gyakorlasara, akik a KELER altal a Koézgylléshez kapcsolddé
kozvetett bejegyzési eljaras keretében a Tarsasagnak atadott tulajdonosi lista vagy a fordulénapig a
részvénykonyvbe kodzvetlenll tortént bejegyzés alapjan az adott Kdzgy(ilésen val6 részvételre jogosultak.
Ha az alapt6ke-emelésrél az lgazgatésag hataroz, ahogy az alabb kifejtésre keril, a jegyzési elsébbségi
jog azokat a részvényeseket illeti meg, akik az lgazgatésag altal hozott hatarozat keltének napjan a
Részvénykdnyvbe hatalyosan be vannak jegyezve (akar kozvetlenill, akar egy korabbi tulajdonosi
megfeleltetési eljaras eredményeként). Ennek megfeleléen a Tarsasag ebben az esetben nem folytat Uj
tulajdonosi megfeleltetési eljarast.

Az lgazgatdsag irasbeli elbterjesztésére a Kozgylilés jogosult a hatarozatképes Kozgyllésen jelenlévd
szavazatok haromnegyedes tobbségével a jegyzési els6bbségi jog gyakorlasat kizarni. Az lgazgatésagnak
az elbterjesztésben be kell mutatnia a jegyzési els6bbségi jog kizarasara iranyuld inditvany indokait,
valamint a részvények tervezett kibocsatasi értékét. Az lgazgatésagnak indokolasaban el6 kell adnia
azokat az el6nyoket, amelyek a jegyzési els6bbség kizarasa esetén a Tarsasagnal jelentkeznek. Az
elbterjesztés targyalasanak szabdlyai megegyeznek a kozgyllési elbterjesztések targyalasanak az
Alapszabalyban rogzitett altalanos szabalyaival. Az elbterjesztés elfogadasardl a Koézgyllés a jegyzési
els6bbség kizarasarol széld hatarozati javaslattal egyitt szavaz. Az Igazgatésag a Kozgyllés fenti
hatarozatat a Cégbirésagnak megkuldi, és egyidejlleg gondoskodik a hatarozat tartalmanak megfeleld
kdzlemény Cégkdzldonyben torténd kozzétételérdl. A hatarozatot kézzé kell tenni a BET, valamint a Magyar
Tbkepiaci Torvény tajékoztatasra vonatkozo rendelkezései szerint is (lasd ,A Részvényesek tajékoztatasa
a Tarsasagot érint6 informaciokrél” cimszot).

Az Igazgatésdg ugyancsak jogosult a Tarsasadg alaptékéjének felemelésére, amely esetben a
részvényeseket ugyanugy megilleti a részvényesi elsébbségi jog. A Tarsasag Alapszabalya értelmében az
Igazgatésag a Tarsasag alaptdkeéjét 2004. januar 1-t8l szamitott 6t éven keresztil 6sszesen legfeljebb 6t
milliard forinttal jogosult felemelni, amely felhatalmazas meghosszabbithaté.

Ha az alapt6ke-emelésre Uj részvények forgalomba hozatalaval kerll sor, a részvények jegyzésekor a
kibocsatott részvények névértékének legalabb 30%-at be kell fizetni a Tarsasag részére, mig a teljes
O0sszeg megfizetését az alaptéke-emelés joger8s bejegyzésétdl szamitott egy éven belll kell teljesiteni,
kivéve, ha az alaptéke-emelésrdl rendelkezd hatarozat ennél révidebb hataridét ir el6. Ha az alaptéke-
emelés nem pénzbeli hozzajarulas szolgaltatasaval torténik, a nem pénzbeli hozzajarulast a részvények
jegyzésekor teljes egészében a Tarsasag rendelkezésére kell bocsatani. Ha a részvények kibocsatasi ara
meghaladja a névértéket, a kilénbozetet a részvények jegyzésekor teljes egészében be kell fizetni. Ha a
részvényes a fent megjeldlt id6pontig nem teljesiti a jegyzett részvényekhez kapcsolodd vagyoni
hozzajarulasat, az Igazgatésag 30 napos hataridé kitizésével felhivia a részvényest a teljesitésre. A
felhivasban utalni kell arra, hogy a teljesités elmulasztdsa a részvényesi jogviszony megsziinését
eredményezi. A 30 napos hataridé eredménytelen eltelte esetében a részvényesi jogviszony a hataridé
lejartat kdvetd napon megszinik.

Ha a részvényes jogviszonya a fentiek szerint megszlinik és a részvényes altal lejegyzett részvényekre
nézve a vagyoni hozzajarulas kotelezettségét mas személy nem teljesiti, az alaptdkét csékkenteni kell az
adott részvényes vagyoni hozzajarulasanak mértékével. A fentiek alapjan az alaptékét a torolt részvények
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névértékével kell csokkenteni és a befektetd, akinek részvényesi jogviszonya megszlint, jogosult lesz a
torolt részvényekért altala kifizetett ellenértékre. Amennyiben a vagyoni hozzajarulas teljesitésének
kotelezettségét mas személy atvallalja, a Részvények értékének teljes Osszegét ki kell fizetnie a
Tarsasagnak. A befektetd, akinek részvényesi jogviszonya megsz(int, ebben az esetben a Részvényekeért
kifizetett 6sszegre jogosult.

A részvényes Uj részvényekre vonatkozo fizetési kotelezettségét — tdbbek kozdtt — a Tarsasag
Alapszabalyanak 5.§ 7. és 8. pontja szabalyozza. A 7. pont alapjan a részvényes koteles a Tarsasag Uj
részvenyei ,névértékének vagy — ha ez a magasabb — kibocsatasi értékének az Alapszabalyban foglaltak
szerinti szolgaltatasara; egyébként a Tarsasag kotelezettségeiért a részvényes nem felel”. Az Alapszabaly
fenti rendelkezése nem egyértelm(i. Jollehet a ,részvényesnek a Tarsasag kotelezettségeiért fennalld
felelésségérdl” rendelkezik, amely a részvény névértékeéig, illetve kibocsatasi értékéig terjed, attol figgben,
melyik a magasabb 0Osszeg, ez a rendelkezés valdjaban nem a Tarsasag kotelezettségeiért valo
helytallasra vonatkozik, hanem a Tarsasaggal szemben a lejegyzett részvények értékének Tarsasag
részére torténd kifizetését illeté részvényesi kotelezettségre. A Magyar Tarsasagi Torvény értelmében egy
részvénytarsasag részvényese - fészabaly szerint - nem felel a részvénytarsasag kotelezettségeiért (lasd
még a 3.4.7.2 pontot).

A jegyzési els6bbségi jog nem atruhazhato, erre tekintettel azzal nem lehet kereskedni sem a BET-en, sem
a VET-en.

A jegyzési els6bbségi jog Lengyel Befektetbk altali gyakorldasa

A magyar jog nem korlatozza a jegyzési elsébbségi jog Lengyel Befektetdk altal torténé gyakorlasat. Azok
a Lengyel Befektet6k, akik a Kozgy(lés, illetve az Igazgatdésag alaptGke-emelésrdl szol6 hatarozatanak
kelte napjan a Részvénykdnyvbe be vannak jegyezve, jogosultak lesznek a jegyzési els6bbség
gyakorlasara azon Részvényeikre tekintettel, amelyek tulajdonosaként az alaptéke-emelésre vonatkozdé
hatarozat napjan a Részvénykdnyvbe be vannak jegyezve. A Tarsasag hangsulyozza, hogy a jegyzési
els6bbség gyakorlasa érdekében a Lengyel Befektet6k, a Tarsasag tdbbi részvényeséhez hasonléan,
kdzvetlen vagy kdzvetett bejegyzési eljaras keretében be kell, hogy legyenek jegyezve a Tarsasag
Részvénykonyvébe.

A BET szabalyzata értelmében a Tarsasagnak minden Gjonnan kibocsatott részvényt (akar nyilvanos akar
zartkéri a forgalomba hozatal) be kell vezetnie a tézsdei kereskedésbe, feltéve, hogy az a
részvénysorozat, amelyhez az uUjonnan kibocsatott részvények tartoznak, mar bevezetésre kerilt a
tézsdére. llyen esetben a Tarsasagnak kérelmeznie kell, hogy a BET modositsa a tézsdére bevezetett
részvényeire vonatkozé adatokat, hozzaadva az ujonnan kibocsatott részvények darabszamat a korabban
kibocsatott részvények szamahoz.

Ha azonban a Tarsasag a BET-re még nem bevezetett részvénysorozatba tartozé részvényeket bocsat ki,
az ujonnan kibocsatott részvényeket nem koteles a tézsdei kereskedésbe bevezetni. Ezen tulmenden, sem
a BET szabalyzata, sem a magyar jogszabalyok, sem a lengyel el6irasok nem kételezik a Tarsasagot arra,
hogy a Lengyel Befektetdk altal megszerzett uUjonnan kibocsatott részvények (akar olyan
részvénysorozatba tartoznak, amely kordbban a VET-re mar bevezetésre keriilt, akar mas
részvénysorozatba) Lengyelorszagban torténd nyilvanos forgalomba hozatala és a VET-re térténd
bevezetése érdekében barmilyen lépést tegyen. Ennek eredményeként eléfordulhat, hogy a Lengyel
Befektet6k altal megszerzett Gj részvények Lengyelorszagban nem kerlilnek nyilvanos forgalomba
hozatalra. A Tarsasag mindazonaltal hangsulyozza, hogy a részvények Lengyelorszagban torténd
nyilvanos forgalomba hozatala soran mindenkor a hatalyos jogszabalyoknak megfeleléen jar el.

A Tarsasag lgazgatdésaga az alaptéke pénzbeli hozzajarulas ellenében torténé felemelésérdl szolé dontést
kdvetd 2 (kettd) munkanapon bellil kezdeményezi a Cégkdzldnyben hirdetmény kozzétételét a
részvényesek tajékoztatasa céljabdl. Hasonld tartalmi kozleményt kell kdzzétenni a lll. fejezet 3.2.2
pontjaban leirt tajékoztatasi kotelezettségre vonatkozé szabalyok alapjan. A kdzlemény célia a
részvényesek (beleértve a Lengyel Befektetbket is) tajékoztatasa a jegyzési elsébbségi jog gyakorlasanak
lehet8ségérdl, a jegyezhetd részvények névértékérdl, illetve kibocsatasi értékérdl, valamint e jog
érvényesitésére nyitva allé idészak (amely nem lehet kevesebb 15 napnal) kezd6 és zard napjardl. A
kezd6 nap nem lehet korabbi idépont, mint a hirdetmény kozzétételét kovetd nap. A Tarsasag a

62



részvényes ez iranyu, e-mailben kozolt kérése esetén, a jegyzési els6bbségi jog gyakorlasanak feltételeirdl
e-mailben is tajékoztatast ad.

Azon részvényeseknek (beleértve a Lengyel BefektetOket is), akik jegyzési els6bbségi jogukkal élni
kivannak, értesiteniiuk kell err6l a Tarsasagot (magyar nyelvl értesités formajaban vagy idegen nyelvi
értesités esetén annak hiteles magyar nyelv( forditdsaval) a Tarsasag fenti kdzleményében meghatarozott
idépontig. A jegyzési els6bbségi jog gyakorlasara nyitva allé idészak végén meghatarozzak azokat a
részvényeseket, akik jogosultak az Uj részvények jegyzésére, illetve meghatarozzak az egyes
részvényesek altal jegyezhet6 részvények szamat. Az Uj részvényeket jegyz6 részvényeseknek a
Tarsasag bankszamlajara kell befizetnilk a részvények névértékét vagy kibocsatasi értékét az alaptéke-
emelésrél szolé hatarozat és a fent hivatkozott kézlemény rendelkezései alapjan. Az alaptéke-emelés
Cégbirdsag altali bejegyzését kdvetben a Tarsasag benyujtia a Cégbirésag végzését a KELER-hez az
alabbi dokumentumokkal egyutt: (i) a KELER azon tagjainak listaja (ideértve a KDPW-t is), amely
intézmények kozvetlenul vagy kozvetetten (KDPW) vezetik az 0 részvényeket lejegyzd részvényesek
értékpapirszamlait; (ii) a KELER tagjai részére kiosztott Uj részvények szamanak meghatarozasa. Ezzel
egyidejlleg a Tarsasag tajékoztatjia a KELER tagjait (ideértve a KDPW-t is), hogy (i) mely részvényesek
gyakoroltak jegyzési els6bbségi jogukat, valamint tajékoztatast ad (ii) az egyes részvényesek altal atveheté
részvények szamarol. Az Uj részvények kibocsatasat kovetéen a KELER jovairja azokat a Tarsasagtol
kapott tajékoztatas alapjan a tagjai (ideértve a KDPW-t is) értékpapirszamlajan. A KELER tagjai a
Téarsasagtol kapott, a részvényesekre és az altaluk lejegyzett U részvények szamara vonatkozé
tajékoztatas alapjan jovairjak az 0j részvényeket a megfelel6 értékpapirszamian.

3.4.5 Az alaptbke leszallitasa

A Tarsasag alaptékéjének leszallitasardl széld dontést (i) a Kozgydlés, illetve (i) a kotelezé
tékeleszallitdsnak a Magyar Tarsasagi Torvényben irt eseteiben (igy pl. dolgozdi, sajat vagy visszavalthaté
részvényeknek a Magyar Tarsasagi Torvény szerinti kotelezd bevonasa, illetve amennyiben a Tarsasag
sajat t6kéje veszteség kdvetkeztében az alaptéke kétharmadara csdkken és ez a korlilmény az emlitett
helyzet megoldasara 6sszehivott Kozgyilés befejezését kdvetd harom hénapon belil valtozatlanul fennall)
az lgazgatosag kérelmére a Cégbirésag hozhat.

Ezekben az esetekben a Tarsasag tulajdonaban all6 Részvényeket (sajat részvények) kell elészor
bevonni. Amennyiben a Téarsasagnak nincs sajat részvénye, vagy amennyiben sajat részvényeinek
Osszesitett névértéke kisebb, mint a tervezett alaptdke leszallitas mértéke, akkor az alaptéke leszallitasa
telies egészében, illetve a sajat részvények névértékét meghaladd részben a kibocsatott részvények
darabszamanak vagy névértékének csokkentése réven valdsitandé meg.

Ha a Tarsasag eltér§ részvénysorozatba tartozd részvényeket hozott forgalomba, a koételezd
tékeleszallitasnak a Magyar Tarsasagi Torvényben meghatarozott eseteit kivéve az alaptbke leszallitasarol
sz0l6 kozgyllési hatarozat érvényességéhez az is szlikséges, hogy az alaptéke leszallitasa altal érintett
részvenysorozatok részvényesei a hatarozati javaslatot elfogad6é szavazatok legalabb haromnegyedes
tobbségével az alaptéke leszallitasahoz részvénysorozatonként kiilén is hozzajaruljanak. Az igazgatésag
az Alapszabalyban foglaltak szerint koteles tajékoztatni a részvényeseket az alaptéke leszallitasardl.

3.4.6 A Tarsasag megsziintetése

A Téarsasag 6nkéntes megszintetésérél a Kdzgyillés a hatarozati javaslatot elfogadd szavazatok legalabb
haromnegyedes tobbségével donthet. A Tarsasag jogutdd nélkili megsziinése (fizetbképes tarsasag
esetében végelszamolas, fizetésképtelen tarsasag esetében felszamolas révén) esetében a Tarsasaggal
szemben fennallé fizetési kotelezettségek és hitelezdi kdvetelések kielégitését kdvetben a Részvény
tulajdonosok részesedésik aranyaban, a Magyar Csédtorvény rendelkezéseinek megfeleléen jogosultak a
Tarsasag vagyonanak értékesitésébdl befolyt dsszegre (illetve, amennyiben az értékesités sikertelennek
bizonyul, a megmaradé vagyontargyakra).
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3.4.7 Jelentés részvénycsomagok megszerzésere vonatkozo egyes jogszabalyok ismertetése
3.4.7.1 ALTALANOS SZABALYOK

A Részvények megszerzésére, torténjen az Lengyelorszagban vagy kulféldon, iranyadéak a magyar és a
lengyel jogszabalyok, igy kiildndsen a Magyar Tékepiaci Torvény, tovabba a Lengyel Ertékpapirtorvény 9.
fejezetének a vallaltfelvasarlasokra vonatkozé rendelkezései, tovabba a magyar és lengyel fuzidkontrollra
vonatkozd szabalyok.

A Tarsasag felhivja a figyelmet arra, hogy jelenleg nem léteznek olyan egyértelmi és vilagos szabalyok,
amelyek egyértelmlen rendeznék, hogy milyen rendelkezések alkalmazanddak a Lengyelorszagban és
egyuttal egy masik EU tagorszagban is t6zsdére bevezetett kulféldi tarsasagok jelentds
részvénycsomagjainak megszerzésére. E terileten a gyakorlati tapasztalat is rendkivil elenyészd. A
Lengyel Feliigyelet egy, a Lengyel Ertékpapirtdrvény Kkiilfldi kibocsatok részvényeivel folytatott
kereskedésére torténé alkalmazasaval kapcsolatos kérdésre adott, 2004. augusztus 24-én kelt valaszaban
a kovetkezd iranymutatast adta:

~Az értékpapirok nyilvanos kereskedésére vonatkozd lengyel szabadlyok hatdlya a Lengyelorszagban
nyilvanos tarsasagnak mindsulé kibocsatdk részvényei Lengyelorszag terlletén megvaldsulo
kereskedésére (azaz olyan részvény lgyletekre, amelyek Lengyelorszagban vezetett értékpapirszamlakon
kerilnek rogzitésre) terjed ki.

Amennyiben egy tarsasag részvényeinek kereskedése kizarolag Lengyelorszag teriletén kivil zajlik, az
ilyen kereskedés helye és hatasa a lengyel jogszabalyok (igy pl. a Lengyel Ertékpapirtdrvény 149., 151. és
154. cikke) terlleti hatalyan kivil esik, igy a lengyel jogszabalyok (kiiléndsen a tarsasagi jogi jellegi
jogviszonyokat szabalyozd jogszabalyok) e tekintetben korlatozott mértékben alkalmazandéak. A
bejelentési kotelezettségeket illetéen azonban javasolt a vonatkoz6 lengyel rendelkezések (a Lengyel
Ertékpapirtdrvény 147. cikke) betartasa.

Amennyiben a kereskedés mind Lengyelorszagban, mind Lengyelorszagon Kkivil zajlik, mindkét
jogrendszer (azaz mind a lengyel, mind a kiilféldi) szabalyai iranyadéak. A Lengyel Ertékpapirtdrvény 9.
fejezetében foglalt kételezettségek kapcsan egy befekteté mind Lengyelorszagban, mind kilféldon vezetett
értékpapirszamlain nyilvantartott valamennyi részvénye figyelembe veendd.”

A fentiek fényében a Tarsasag kifejezetten felhivja a figyelmet arra, hogy mivel jelenleg nem Iéteznek olyan
egyértelmi szabalyok, amelyek vilagosan rendeznék a lengyel értékpapirjogi rendelkezések olyan kulfoldi
tarsasagokban t6rténd jelentés részesedésszerzésekre (illetve elidegenitésekre) torténd alkalmazasat,
amely tarsasagok részvényeinek nyilvanos kereskedését engedélyezték Lengyelorszagban, a Tarsasag
részvényesei lengyel jogszabalyok szerinti jogai és kotelezettségei vonatkozasaban jogbizonytalansag
felmerulése elképzelhetd. A Tarsasag részvényeibe térténé befektetést mérlegelé befektetbknek ezért a
Tarsasag Részvényeibe torténd befektetés jogkdvetkezményeit illetéen célszerli jogasz szakemberrel
konzultalniuk.

3.4.7.2 A JELENTOS RESZVENYCSOMAG SZERZESRE VONATKOZO MAGYAR SZABALYOK
Bejelentési és kbzzétételi kotelezettségek

A Magyar Toékepiaci Torvény alapjan a nyilvanosan mikédé részvénytarsasagban torténd Otszazalékos
mértéket elérd, majd ezt kdvetGen minden tovabbi 6tszazalékos mértéket (tiz, tizenodt, husz szazalék stb.)
elérd befolyasszerzést (illetve befolyas csokkenést) a szerzé fél koteles két naptari napon beliil a PSZAF-
nak, valamint a részvénytarsasag igazgatésaganak bejelenteni.

Az emlitett személynek a PSZAF és az lgazgatésag értesitésével egyidejileg kezdeményeznie kell a
befolyasszerzés kdzzétételét. A kozzététel helye egy orszagos napilap és egy, a PSZAF altal miikddtetett,
vagy a PSZAF dltal ilyennek elismert, a tékepiac szerepléitél szarmazé hivatalos informaciok
megjelentetését végzd nyilvanos elektronikus adattovabbitasi és tarolasi rendszer, vagy a PSZAF altal
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kiadott vagy a PSZAF altal ilyennek elismert, a tékepiac szerepl6itél szarmazé hivatalos informaciok
megjelentetesét végz6 nyomtatott napilap. Ezen elismert medium jelenleg a Magyar Tékepiac, a PSZAF és
a BET hivatalos lapja.

A bejelentési és kozzétételi kotelezettség fennall minden olyan megallapodas esetén is, amely alapjan a
befolyds megszerzésére csak a megallapodasban meghatarozott késébbi idépontban, vagy feltételtdl
flggben kerll sor. llyen esetekben a bejelentési kotelezettség hataridejét a megallapodas megkotésének
napjatdl kell szamitani és a bejelentésnek, illetve a kozzétételnek tartalmaznia kell a befolyas
gyakorlasanak lehetséges kezd§ idépontjat és feltételét is.

Az oOtvenszazalékos befolyas elérését kdvetben a bejelentési és kozzétételi kotelezettségnek csak a
hetvendt, illetve a kilencvenszézalékos befolyas elérésekor kell ismét eleget tenni.

A fenti szabalyok megfelel6en iranyaddak a befolyas csokkenésének bejelentésére és kozzétételére is.

A fentiekben meghatarozott bejelentés és kozzététel elmulasztasa esetén a bejelentési kotelezettség
teljesitéseéig a részvénytarsasaggal szemben a tagsagi jogok nem gyakorolhatdak.

A Magyar Tékepiaci Térvény alkalmazasaban a ,befolyasszerzés” nagyon tag jelentéssel bir. Mig e
fogalom altalaban a részvénytarsasag kozgyllésén a dontéshozatalban valé részvétel lehet6ségét
biztosité szavazati jog megszerzését jelenti, az a szavazati jogot biztosité részvényre vonatkozé vételi jog,
visszavasarlasi jog, hatarid6s vételi megallapodas érvényesitését, a szavazati jog hasznalati,
haszonélvezeti jog alapjan torténd gyakorlasat valamint azt is feldleli, ha a befolyas nem a befolyasszerzé
kozvetlenul erre iranyuldé magatartdsa révén, hanem egyéb koérlilmények - igy kuléndsen oroklés,
jogutodlas vagy a részvénytarsasagnak a részvényesek szavazati jogat érint6, a szavazati aranyokat
modositd hatarozata vagy a szavazati jogok feléledése - kovetkeztében jon létre.

A fentieken tulmenéen ,befolyasszerzésnek” minésil a részvényes altal a részvénytarsasag mas

részvényesével kotott olyan megallapodas (legyen az akar szobeli, akar irasbeli) is, amely alapjan

(a) a részvényes jogosult a vezetd tisztségviselbk, illetve a feligyeld bizottsag tagjai tdbbségének
megvalasztasara, illetéleg visszahivasara, vagy

(b) a felek kotelezettséget vallalnak a részvénytarsasag egységes szempontok szerint torténd
iranyitasara.

A fentiek szerinti befolyasszerzés tényének, illetve mértékének megallapitasa soran a kozvetlen és a
kozvetett befolyasszerzést, valamint a Magyar polgari térvénykdnyv szerinti ,kbzeli hozzatartozok”
befolyasanak mértékét egybe kell szamitani. A Magyar polgari torvénykodnyv szerint kézeli hozzatartozok: a
hazastars, az egyenesagbeli rokon, az érokbefogadott, a mostoha- és neveltgyermek, az 6rékbefogado-, a
mostoha- és a nevel6szild, valamint a testvér. A Magyar Tékepiaci Torvény alkalmazasaban ,kézvetett
befolyas”: egy vallalkozas tulajdoni hanyadanak, illetéleg szavazati joganak a vallalkozasban tulajdoni
részesedéssel, illetbleg szavazati joggal rendelkez6 mas vallalkozas (kdztes vallalkozas) tulajdoni
hanyadan, szavazati jogan keresztil torténd gyakorlasa. A kozvetett tulajdon, a kozvetett befolyas
aranyanak megallapitasahoz a kozvetett tulajdonnal, kozvetett befolyassal rendelkezének a koztes
vallalkozasban fennallé szavazati jogat vagy tulajdoni hanyadat meg kell szorozni a kdztes vallalkozasnak
a vallalkozasban fennallé szavazati vagy tulajdoni hanyada koézll azzal, amelyik a nagyobb. Ha a kdztes
vallalkozasban fennallé szavazati vagy tulajdoni hanyad az Otven szazalékot meghaladja, akkor azt egy
egészként kell figyelembe venni.

A befolyasszerzés abban az esetben is megvalodsul, ha arra az egymassal a fentiek szerinti kapcsolatban
nem allé (figgetlen) személyek 6sszehangolt magatartdsa révén (mely fogalmat a Magyar Tokepiaci
Térvény nem definialja, illetve nem is irja korul) kerdlt sor.

A harmadik személy altal sajat nevében, de a részvényes javara tértén§ szavazati joggyakorlast a

részvényes szavazati jogaként kell figyelembe venni. A sajat nevében, de a részvényes javara eljaro
személy befolyasszerzését kell megallapitani viszont akkor, ha az eljar6 harmadik személy nem
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részvényesi meghatalmazottként, hanem részvényesként jegyezteti be magat a részvénykonyvbe. A
szerz6édeést biztositd mellékkotelezettségként biztositékul adott részvény alapjan a részvényest megilleté
szavazati jogot - eltér6 megallapodas hianyaban - a biztositék jogosultjanak szavazati jogaként kell
figyelembe venni.

A fenti esetekben altalanos szabalyként a befolyasszerzd fél koteles a bejelentési és kdzzétételi
kotelezettségnek eleget tenni.

Kotelezb nyilvanos vételi ajanlat

A Magyar Toékepiaci Torvény szerint nyilvanosan mikodd részvénytarsasagban a harmincharom
szazalékot meghaladdé mértékii befolyasszerzés esetén a részvénytarsasag valamennyi szavazati jogot
megtestesitd részvényére nyilvanos vételi ajanlatot kell tenni. Ha a nyilvdnosan muakddé
részvénytarsasagban a befolyast szerezni kivano részvényes kivételével egy részvényes sem rendelkezik -
sem kozvetlenill, sem kdzvetve - a szavazati jogok tébb mint tiz szazalékaval, a vételi ajanlat megtétele
mar a huszonoét szazalékot meghalado befolyas megszerzéséhez kotelez6.

A nyilvanos vételi ajanlatot a PSZAF hagyja jova elézetesen. A PSZAF-hoz a nyilvanos vételi ajanlat
tervezetét és a Magyar Tékepiaci Torvényben felsorolt egyéb dokumentumokat kell beadni. A PSZAF
eléirhatja tovabbi dokumentumok beadasat, illetve az ajanlat tartalmanak pontositasat. A PSZAF a vételi
ajanlat jovahagyasardl vagy a jovahagyas megtagadasarol 15 napon beliil kételes donteni, amely hataridé
5 nappal meghosszabbithaté, amennyiben a PSZAF a kérelmezétél a vételi ajanlat kiegészitését kéri.

A vételi ajanlat dtjan torténé befolyasszerzésnek a Magyar Tékepiaci Torvény szerinti lebonyolitasara
tevékenységi engedéllyel rendelkezd befektetési szolgaltatot kell megbizni.

A vételi ajanlatban az ajanlat targyat képezd részvények ellenértéke t6zsdére bevezetetett részvény esetén
nem lehet kevesebb, mint a részvénynek a vételi ajanlat PSZAF részére torténé benyujtasat megel6z6
szaznyolcvan nap forgalommal sulyozott t6zsdei atlagara és az ajanlattev, valamint a kapcsolt személyek
altal a vételi ajanlat benyujtasat megel6z6 szaznyolcvan napon belll a részvénytarsasag részvényeire
ellenérték fejében kotott atruhazasi szerz6dés legmagasabb ara vagy a vételi, visszavasarlasi jog
érvényesitése esetén a szerz6dés lehivasi ara és dija egyuttes 6sszege kdzll a magasabb 6sszeg.

A nyilvanos vételi ajanlatban foglalt ellenérték az alabbi lehet:

(a) pénz,
(b) magyar allampapir vagy az OECD mas tagallama altal kibocsatott allampapir,
(c) belféldén vagy az OECD mas tagallamaban székhellyel rendelkezd hitelintézet altal kibocsatott

bankgarancia lehet.

A Magyar Tarsasdgi Torvénynek a gazdasdgi tarsasagokban torténé befolydsszerzésre vonatkozé
szabalyai

A relevans befolyasszerzé és ellenbrzott tarsasagok kére

A Magyar Tarsasagi Torvény XIV. fejezete bizonyos kotelezettségeket ré azon személyekre (akar kalfoldi,
akar belfoldi természetes vagy nem természetes személyekre), akik egy magyar részvénytarsasagban
(’rt.”) vagy magyar korlatolt felel6sségi tarsasagban (’kft.”) azok alapitasat kévetéen ,jelentés”, ,t0bbségi”
vagy ,kdzvetlen iranyitast biztositd” befolyast szereznek (az alabbiakban kiilon kiemelésre kerlilnek azok a
szabalyok, amelyek a tarsasagok alapitasakor is iranyadoak). Az egyszemélyes gazdasagi tarsasag utjan
megvaldsitott befolyasszerzést a tag befolyasszerzésének kell tekinteni.

Az alabbi szabalyok nem vonatkoznak azokra az esetekre, amikor ,jelentés”, ,tobbségi” vagy ,kozvetlen
iranyitast biztositd” befolyas ,megszerzése” a befolyas cstkkenése vagy valtozatlan (névekedés nélkiili)
atruhazasa révén jon létre.

Befolyasok tipusai (25%+, 50%+, 75%+)
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A Magyar Tarsasagi Torvény XIV. fejezete harom befolyastipust kiilénboztet meg:

. jelentds befolyas: rendelkezés az ellendrzétt tarsasag szavazatainak tébb mint 25%-aval;

. tobbségi iranyitast biztosité befolyas: rendelkezés az ellendrzétt tarsasag szavazatainak tobb mint
50%-aval;

. kdzvetlen iranyitast biztositd befolyas: rendelkezés az ellenbrzott tarsasag szavazatainak tobb mint
75%-aval;

Bejelentési és kbzzétételi kbtelezettség (26%+, 50%+, 756%+)

A jelents, tobbségi, illetve a kézvetlen iranyitast biztositd befolyas fennallasat, az annak létrejottét kdvetd
harminc napon bellil a befolyassal rendelkez6 koteles bejelenteni az illetékes Cégbirésagnak. A
befolyassal rendelkez§ a bejelentéssel egyidejlileg gondoskodik a befolyasszerzés tényének és
mértékének a Cégkozlonyben vald kozzétételérdl.

A fenti cégbirésagi bejelentés teljesitését megel6zéen a befolyassal rendelkezd a szavazati jogat csak a
bejelentési kdtelezettség altal nem érintett részesedése szerinti mértékben gyakorolhatja.

A tobbségi (50%+), illetve kozvetlen iranyitast biztositd befolyas (75%+) esetében a bejelentési
kotelezettség késedelmes teljesitése vagy elmulasztasa kdvetkeztében az uralkodé tagot az ellenérzott
tarsasag felszamolasa soran - ha az ellendrzétt tarsasag vagyona a hitelezdk kielégitésére nem nyuijt
fedezetet - annak a bejelentés teljesitéséig felmerdlt tartozasaiért teljes és korlatlan felelésség terheli.

Kereszttulajdonlas

Tarsasagok kdlcséndsen jelentds (25%+) mértékld befolyasa esetén az a tarsasag, amelynek befolyasa
el6szor kerult a Cégkozlonyben kézzétételre, megtarthatja teljes részesedését, a masik tarsasag azonban
részesedésének a szavazatok huszondét szazalékat meghaladd részét koteles elidegeniteni. A tarsasag az
elidegenitési kotelezettsége teljesitéséig tagsagi jogait csak az elidegenitési kotelezettség altal nem érintett
részesedése szerinti mértékben (25%-ig) gyakorolhatja.

Tobbségi befolyas esetén (50%+) az ellendrzott tarsasag az uralkodo tagban részesedést nem szerezhet,
mar meglévé részesedését pedig a tobbségi befolyas létrejottétdl szamitott szaznyolcvan napon beldl
koteles elidegeniteni. (Ez a szabaly olyan tarsasagra is érvényes amelynek uralkodoé tagja alapitaskor
tobbségi vagy kdzvetlen iranyitast biztosité befolyassal rendelkezik a tarsasagban.)

Eladasi jogok (60%+, 75%+)

Ha az ellendrzétt tarsasag részvénytarsasag, a Magyar Tarsasagi Torvény XIV. fejezete lehetévé teszi,
hogy a tobbségi (50%+), illetve kbzvetlen iranyitast biztosité (75%+) befolyasnak a cégjegyzékbe tortént
bejegyzését kovetdé Cégkozlonybeli kdzzétételtdl szamitott hatvan napon belll az ellenérzétt tarsasag
barmely részvényes kérje, hogy részvényeit az uralkodé tag forgalmi értéken vegye meg. Ezen
rendelkezések nem alkalmazhatdak, ha a befolyasszerzés a Magyar T6kepiaci Torvény vallalatfelvasarlasi
szabdlyai szerint jon létre (azaz ha az ellen6rzétt tarsasag nyilvanosan mikodd részvénytarsasag, és
tobbségi (50%+), illetve kdzvetlen iranyitast biztositd (75%+) befolyas nyilvanos vételi ajanlat
eredményeképpen jott létre). Abban az esetben azonban, ha az uralkodé tag nyilvanos vételi ajanlata
alapjan a szavazatoknak csak kevesebb mint 50, illetve 75%-at szerzi meg, majd részesedését (6nkéntes)
vételi ajanlat megtétele nélkil noveli 50, illetve 75% folé, a Magyar Tarsasagi Torvényben foglalt eladasi
jogok alkalmazhatéva valnak.

Az uralkod¢ tag tartésan hatranyos (lzletpolitikaja (50%+, 75%+)

Ha az ellendrzott tarsasag az uralkodd tag legaldbb tébbségi (50%+) iranyitast biztosité befolyasa
kovetkeztében tartésan hatranyos Uzletpolitikat folytat és emiatt az ellenérzott tarsasag felszamolasa
esetén az ellen6rzott tarsasag vagyona a hitelez6k kielégitésére nem nyujt fedezetet, a hitelezé
felszamolasi eljaras soran benyujtott keresete alapjan a birdsag megallapithatja az uralkodé tag korlatlan
és teljes felel6sségét az ellendrzott tarsasag tartozasaiért.

Kozvetlen iranyitast biztosité (75%+) befolyas esetén, ha az uralkod6 tag a kdzvetlen iranyitast biztosité
befolyas kovetkeztében tartésan hatranyos Uzletpolitikat folytat és ez az ellenérzott tarsasag
kotelezettségeinek teljesitését jelentésen veszélyezteti, az ellenérzott tarsasag barmely tagja, illetve
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hitelez6je keresete alapjan a birdsag megallapithatja az uralkodé tag korlatlan és teljes felel6sségét az
ellen6rzott tarsasag tartozasaiert.

(A fenti szabalyok olyan tarsasagra is vonatkoznak, amelynek uralkodé tagja az alapitaskor rendelkezik
tobbségi (50%+), illetve kdzvetlen iranyitast biztosité (75%+) befolyassal.)

A kbzvetlenlil iranyitott (756%+) tarsasag hitelezbinek nydjtott biztositék

Ha az uralkodé tag a tarsasagban kozvetlen iranyitast biztositd (75%+) befolyassal rendelkezik, azon
hitelez6k, akiknek a tarsasaggal szembeni le nem jart kdvetelései a befolyas kdzzétételét megel6zben
keletkeztek, az iranyitd tagtél a befolyas megszerzését koveté 90 napos jogvesztd hataridén belll
kovetelhetik, hogy kévetelésiik erejéig adjon nekik biztositékot.

A kisebbségi jogok gyakorlasara iranyadé hatarértékek csékkenése (60%+, 75%+)

A tobbségi (50%+), illetve a kozvetlen iranyitast biztositd (75%+) befolyas cégjegyzékbe tortént
bejegyzésének kozzétételét kdvetben bizonyos kisebbségi jogok (pl.: kdnyvvizsgaldi felulvizsgalat
kérelmezésének a joga, a kozgyllés napirendje kiegészitése kérésének joga) a leadhaté szavazatok
legalabb 6t szazalékat képvisel6 tagok (részvényesek) inditvanyara gyakorolhatdéak (szemben a 3.2.2
pontban meghatarozott 10%-os hatarértékkel).

Magyar faziékontroll szabalyok

A Tarsasag folotti iranyitas megszerzéséhez” — e fogalomnak a magyar Versenytorvény 23.§-ban adott
definicidja szerint — a magyar Gazdasagi Versenyhivatal engedélye szikséges. Az iranyitds megszerzése
altaldban a szavazati jogok tobb, mint 6tven szazalékanak megszerzését, (részvénytarsasag esetében) az
Igazgatdsagi tagok tdbbségének kijeldlésére, megvalasztasara vagy visszahivasara valé jogosultsag
megszerzését vagy a Tarsasag dontéseinek meghatarozd befolyasolasara valé képessé valast jelenti,
torténjen az szerzddés alapjan vagy ténylegesen.

A Magyar Tokepiaci Torvény szerinti, fentiekben ismertetett nyilvanos vételi ajanlat esetében az iranyitas
megszerzésének engedélyezése iranti kérelemmel kell a Gazdasagi Versenyhivatal felé fordulni, tekintettel
arra, hogy a nyilvanos vételi ajanlat a szavazatok tobb, mint 50%-anak megszerzésére iranyul. A
Gazdasagi Versenyhivatalhoz a nyilvanos vételi ajanlat kozzétételétdl szamitott 30 napon belll kell
benyujtani a szikséges iratokat. Az iranyitasszerzésrél toérténd dontéshozatal soran a Gazdasagi
Versenyhivatal az er6folény-teszt alapjan dént az engedély megadasardl vagy elutasitasarol.

3.4.7.3 A JELENTOS RESZVENYCSOMAG SZERZESRE VONATKOZO LENGYEL SZABALYOK
Altaldnos megjegyzések

A Lengyel Ertékpapirtdrvény kifejezett rendelkezéseket tartalmaz a befektetdk jelentés részvénycsomag-
szerzésére és elidegenitésére vonatkozdan. E szabalyok célja, tébbek kozoétt, a nyilvanos tarsasagok
kisebbségi részvényeseinek a védelme.

A Lengyel Ertékpapirtorvény 158a cikke szerint a jelentds részvénycsomagok megszerzésével
Osszefiiggésben:

1) a nyilvanos tarsasag részvényeinek (illetve az e részvényekre tekintettel kibocsatott letéti
igazolasainak) kozvetlen vagy kozvetett leanyvallalat révén térténd megszerzése, elidegenitése
vagy birtoklasa e részvények, illetve letéti igazolasoknak az anyavallalat révén torténé
megszerzéseének, elidegenitésének vagy birtoklasanak tekintendd, és

2) a nyilvanos tarsasagok részvényeire tekintettel kibocsatott letéti igazolasok olyan értékpapiroknak
tekintendéek, amelyekhez a tarsasag részvényeihez fiz6dé szavazat jogok kozil annyi flizédik,
mint amennyi részvényt a letéti igazolasok jogosultja a letéti igazolasok részvényre torténd
bevaltasa esetén kaphatna.
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Egy leanyvallalat jogi aktusa, vagy egy ilyen jogalannyal kapcsolatos jogilag relevans esemény
megtorténte az anyavallaltra nézve a Lengyel Ertékpapirtdrvényben meghatérozott jogkévetkezményekre
vezet, feltéve, hogy a dominans jogalany altal gyakorolhaté szavazatok szamaban bekdvetkezé valtozas
kivaltja ezeket a kotelezettségeket.

A Lengyel Ertékpapirtdrvény jelentds részvénycsomagok megszerzésével kapcsolatos 9. fejezetének
rendelkezéseiben meghatarozott kotelezettségek vonatkoznak tovabba:

1) valamennyi olyan jogalanyra, aki félként vesz részt valamely szébeli vagy irott megallapodasban,
amely targya

(i) egy nyilvanos tarsasag részvényeinek, vagy az e részvényekre tekintettel kibocsatott letéti
igazolasoknak a k6z6s megszerzése, vagy

(i) a tarsasag kozgyllésein a tarsasag szempontjabdl jelentés targykorokben egyeztetett
maédon torténd szavazas, vagy

(iii) a tarsasag mikodésével kapcsolatos hosszu tava kdzds stratégia folytatasa;

- még abban az esetben is, ha az emlitett kotelezettségeket kivaltd barmely cselekményt az emlitett
személyek kozul csupan egyetlen jogalany végeztet, illetve kivant elvégezni; a jogszabalyi
kotelezettségeket ilyen esetekben a megallapodéasban résztvevé valamelyik fél, vagy a felek altal kijeldlt
jogalany koteles teljesiteni.

2) befektetési alapokra, amennyiben a Lengyel Ertékpapirtdrvényben meghatarozott valamely
szavazati hatarérték elérésére, vagy atlépésére részvényeknek illetve letéti igazolasoknak

(i) ugyanazon csoportba tartozé befektetési alap altal kezelt befektetési alapok, vagy

(i) ugyanezen jogalanyoknak a Lengyel Koztarsasag terlletén kivil alapitott befektetési
alapok
- altali k6zd6s megszerzése, elidegenitése, illetve birtoklasa révén kerdl sor.

3) azon jogalanyokra, akik a Lengyel Ertékpapirtdrvény 9. fejezetében meghatarozott valamely
szavazati hatarértéket

(i) egy, a sajat nevében, de az emlitett jogalany javara eljaré harmadik személy révén (kiveve
a Lengyel Ertékpapirtérvény 30. cikk, 2. paragrafusa 2. pontja szerinti jogcselekmények
révén szerzett részvényeket)

(i) a 30 cikk, 2. bekezdés 4. pontja szerinti jogcselekmények végzése révén (az emlitett
jogalany altal portfoli6 menedzserként kezelt értékpapir-portfolioba tartozé részvények
kapcsan a kozgy(léseken az ligyfelei javara gyakorolhatja a szavazati jogokat)

(iii) egy, a szavazati jogok atruhazasa targyaban vele megallapodast kété harmadik fél
- révén szerzik meg, idegenitik el, illetve birtokoljak; vagy

4) a fenti 1) pontban emlitett megallapodast kot jogalanyokra, amelyek olyan szamu reészvennyel
rendelkeznek valamely nyilvanos tarsasagban, amely a Lengyel Ertékpapirtorvény 9. fejezetében
meghatarozott hatarértékek elérését, illetve atiépését eredményezik.

A ,dominans jogalany” fogalmat a Lengyel Ertékpapirtorvény 4. cikk 16. bekezdése definidlja. E

rendelkezés szerint dominans jogalanynak mindsul egy jogalany, amennyiben az az alabbi kritériumok
barmelyikének megfelel:
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0] valamely mas jogalany (leanyvallalat) tarsasagi szerveiben akar kdzvetlenil, akar mas jogalanyok
(lednyvallalatok) révén a szavazatok tobbségével rendelkezik, ideértve azt is, ha ez mas
személyekkel kétott megallapodas eredménye,

(i) egy masik jogalany (leanyvallalat) tarsasagi szervei tagjai tobbségének kinevezési és/vagy
visszahivasi jogaval rendelkezik,

(iii) egy masik jogalany (leanyvallalat) igazgatésaga tagjainak tdbbsége egyben az elébbi jogalany,
illetve valamely leanyvéllalata igazgatésaganak tagja, vagy regisztralt részvényesi
meghatalmazottja vagy vezetd munkavallaléja (menedzsere).

Bejelentési kotelezettségek

Az Ertékpapirtdrvény 147. cikke alapjan amennyiben egy részvényes egy nyilvanos tarsasagban legalébb
az Osszes szavazat 5% vagy 10%-at megszerezte, illetve amennyiben egy olyan részvényes, aki egy
nyilvanos tarsasagban legalabb az Osszes szavazat 5% vagy 10%-aval rendelkezett e nyilvanos
tarsasagban meglevé részvényeinek elidegenitése kdvetkeztében legfeliebb a szavazatok 5% vagy 10%-
aval rendelkezik, a részvényes koteles ezen valtozasrdl tajékoztatni a tarsasagot és a Lengyel
Fellgyeletet. A bejelentés hatarideje a szavazatok szamaban bekdvetkez8 valtozas idépontjatél, vagy az
emlitett valtozasrol a kotelezett altali tudomasszerzéstél, vagy azon idéponttél szamitott négy nap,
amelyben a kotelezett — gondos eljarasa estén — tudomast szerezhetett volna a valtozasrol.

Az emlitett bejelentési kotelezettség azon részvényszerzésekre, illetve -elidegenitésekre is vonatkozik,
amelyek esetében a részvényallomanyban bekdvetkezé valtozas legalabb az 6sszes szavazati jog 2%-at
eléri egy olyan részvényes esetében, aki a valtozas el6tt legalabb a szavazatok 10%-aval rendelkezett egy
olyan nyilvanos tarsasagban, mely részvényei szabalyozott értékpapirpiacon torténd kereskedése
engedélyezett, mas nyilvanos tarsasagok esetében pedig ahol a részvényallomanyban bekévetkezd
valtozas eléri legalabb az 6sszes szavazat 5%-at.

Az emlitett kotelezettség abban az esetben is fennall, ha a részvényes egy vagy tobb lgyletet kotott. A
bejelentési kotelezettség azokat a jogalanyokat is terheli, amelyek részesedése a nyilvanos tarsasagban
tortént részvényszerzésik (vagy részvényeik elidegenitése) eredményeképpen eléri vagy tullépi a
kdzgyllésen leadhaté szavazatok 25%, 50% vagy 75%-at. A bejelentésnek tajékoztatast kell tartalmaznia
a birtokolt Gsszes részvény szamardl, a tarsasag részvényttkéjében fennalld szazalékos aranyrol, a
részvényekhez fliz6dé szavazatok szamarol, a kozgylilésen leadhatdé szavazatokbdl birtokolt szazalékos
aranyrol. A kozgyllésen leadhatd szavazatok 10%-anak elérésével kapcsolatos bejelentésnek az
eléz6eken tulmenden tajékoztatast kell adni a nyilvanos tarsasagban a bejelentést kdvetd 12 hénapos
id6tartam alatt tervezett részvényszerzésré|, illetve e részvényszerzés céljarél. E szandékok, illetve célok
megvaltozasa esetén a részvényesnek haladéktalanul tajékoztatast kell errdl nydjtani a Lengyel
Fellugyeletnek.

Engedélyezés

A Lengyel Ertékpapirtérvény 149. cikke alapjan, egy nyilvanos tarsasag részvényeinek, illetve e
részvenyekre tekintettel kibocsatott letéti igazolasoknak a megszerzéséhez a Lengyel Fellgyelet el6zetes
engedélye szikséges, amennyiben az emlitett értékpapirok megszerzését kdvetben a részesedést szerz6
személy a kozgyllésen leadhatd szavazatok legalabb 25%, 33% vagy 50%-aval rendelkezne. Az
engedélyt a részesedésszerzd félnek kell kérelmeznie a Lengyel Felligyelettél. Nem szikséges az
engedély akkor, ha a megszerzendd részvényekkel kizarélag a nem-szabalyozott OTC piacon folyik
kereskedés, illetve amennyiben a részvények megszerzésére a Pénzlgyi biztositékok nyujtasardl szoélo,
2004. aprilis 2-i torvény (Jogi Kozlony 91./871) alapjan, egy erre feljogositott jogalany altal pénzugyi
biztositék nyujtasara vonatkozdan kotott szerzédés alapjan kertil sor.

A kérelem benyujtasatol szamitott 14 napon belll a Lengyel Felligyelet hatarozatot hoz az engedélyezés
targyaban és az engedélyrél illetve az elutasitasrol tajékoztatja valamelyik hirigynokséget. Az engedély
abban az esetben tagadhaté meg, ha a részesedésszerzés jogellenes lenne, vagy az alapvetd
allamérdeket vagy a nemzetgazdasag érdekét sértene. Az engedély feltételhez kotetd, ilyen esetben az
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engedély hatalyat veszti, amennyiben az engedélyben foglalt hataridéig nem keril sor a kodzgyllésen
leadhaté szavazatok meghatarozott mértékének elérésére. A Lengyel Felugyelet megtagadhatja az
engedély megadasat, ha a kérelmezd a kérelem benyujtasat megel6z6 24 hénap alatt nem vagy nem teljes
mértékben tett eleget a Lengyel Ertékpapirtdrvény 147. és 150. cikkében foglalt kételezettségeinek.
Minisztertanacsi rendelet szabalyozza az engedély iranti kérelem tartalmat. Amennyiben a Lengyel
Felligyelet engedélye alapjan eljaré fél a Lengyel Ertékpapirtorvény 149. cikk 1. bekezdésében
meghatarozott szavazati hatarértékek valamelyikét atlépi, majd azt kdvetden annyi részvényt, illetve letéti
igazolast idegenit el, vagy valamely mas jogi tény kovetkeztében annyi részvény illetve letéti igazolas
tulajdonjogat szerzi meg, melynek kdvetkeztében az engedélyezettnél kevesebb (t6bb) szavazatot szerez
meg, a hatarérték ismételt atlépéshez Ujabb Lengyel Fellgyelet engedélye sziikséges, kivéve azt az
esetet, ha a megfelel szamu szavazat megszerzésére a Lengyel Felligyelet altal engedélyezett idétartam
még nem telt el.

Kotelezb nyilvanos vételi ajanlat

A Lengyel Ertékpapirtorvény 151. cikke szerint olyan részvények esetében, amelyek nyilvanos
kereskedése engedélyezett, a kdzgyllésen leadhatd szavazatok legalabb 10%-at képvisel6 részvényeknek
(lletve a részvényekre tekintettel kibocsatott letéti igazolasoknak) a masodlagos forgalomban torténd
megszerzése kizardlag a részvényekre vonatkozd nyilvanos vételi vagy részvénycserére vonatkozé ajanlat
alapjan lehetséges, amennyiben az emlitett értékpapirok megszerzésére 90 napnal rdvidebb id6tartam
alatt kerll sor. Az ajanlat akkor teheté meg, ha a befekteté a megszerzendd értékpapirok értéke 100%-
anak megfeleld biztositékkal rendelkezik. E biztositék megléte banki vagy mas megfeleld intézmény altal
kibocsatott igazolassal dokumentalandé. A nyilvanos ajanlati kotelezettség nem all fenn akkor, ha a
részesedésszerzésre olyan tarsasagban keril sor, mely részvényeinek kereskedése kizardlag a nem-
hivatalos OTC piacon engedélyezett.

A Lengyel Ertékpapirtdrvény 154. cikke alapjan barmely személy, aki egy nyilvanos tarsasag
részvényeinek, illetve az e részvényekre tekintettel kibocsatott letéti igazolasok tulajdonjoganak
megszerzése révén a kdzgyllésen leadhaté szavazatok tdbb mint 50%-aval rendelkezik, koteles vagy a
tarsasag valamennyi tobbi részvényére vonatkozdan nyilvanos ajanlatot tenni, vagy a részvényekhez
flz6d6 szavazati jogai gyakorlasat megel6zéen annyi részvényt elidegeniteni, hogy a fennmaradé
részvenytulajdona a kdzgy(ilésen leadhat6é szavazatok legfeljebb 50%-at képviselje.

A Lengyel Ertékpapirtdrvény 152. cikke szerint a nyilvanos ajanlat befektetési szolgaltatéi engedéllyel
rendelkezd bank kodzremikodésével teendd meg, illetve folytatandod le. Ez a brokerhaz, illetve bank a
nyilvanos ajanlattétel szandékat haladéktalanul és egyidejlleg koteles bejelenteni a Felligyeletnek és a
tézsdét vagy —amennyiben az adott tarsasag részvényei nem szerepelnek a tézsdei értékpapirlistan- az
OTC piacot mlkodtetd tarsasagnak. A nyilvanos vételi ajanlat a megtételét kdvetéen nem vonhaté vissza
kivéve, ha a nyilvanos ajanlat id6étartama alatt egy masik személy ugyanazon részvényekre vonatkozo
nyilvanos ajanlatot tesz.

Nem kell nyilvanos ajanlatot tenni az elsédleges piacon és az elsé nyilvanos (t6zsdei) értékpapir-
kibocsatas soran szerzett részvényekkel kapcsolatban.

A Lengyel Ertékpapirtdrvény 155. cikke alapjan a nyilvanos ajanlatban szereplé ar nem lehet alacsonyabb
az alabbiaknal:

0] az ajanlat megtételét megelézd hat hénap atlagos piaci ara vagy — amennyiben az ajanlat altal
érintett részvények kereskedése valamely szabalyozott piacon kevesebb, mint hat hénapja zajlik-
ezen rdvidebb idétartam alapjan szamolt atlagar, vagy

(i) a részvényeknek az elsédleges piacon illetve az elsdé nyilvanos értékpapir-kibocsatas soran

kialakult vételara, amennyiben a nyilvanos ajanlat olyan részvényekre vonatkozik, amelyekkel nem
folyik kereskedés valamely szabalyozott piacon.
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A nyilvanos ajanlatban szereplé ar nem lehet tovabba alacsonyabb, mint a nyilvanos ajanlat megtételét
megel6z8 12 hénap soran a nyilvanos ajanlatot tevd személy altal a nyilvanos ajanlat targyat képezé
részvényekeért fizetett legmagasabb ar, ideértve, ha ezt olyan személy fizette, amely

(i) az emlitett személy kdzvetlen vagy kozvetlen leanyvallalata, illetve kbzvetlen vagy kozvetett
iranyitd jogalanya, vagy

(i) a nyilvanos ajanlatot tevé személlyel a Lengyel Ertékpapirtdrvény 158a cikkében emlitett — szdbeli
vagy irott- megallapodason nyugvé jogviszonyban all.

Barmely dolog, illetve jog, amelyet a nyilvanos ajanlatot tevd személy a részvényekért cserébe nyujtani
kivan a nyilvanos ajanlatban alkalmazott ar részeként veendd figyelembe.

A Lengyel Ertékpapirtdrvény 155a cikke alapjan azon nyilvanos tarsasagok, melyeknek a nyilvanos ajanlat
altal érintett részvényei t6zsdei kereskedése engedélyezett, kotelesek legkésébb az elfogadd nyilatkozat
megtételére nyitva allé id6tartam kezdetét megel6z6 masodik munkanapig e tarsasag igazgatésaganak a
kdzzétett nyilvanos ajanlattal kapcsolatos véleményét a Lengyel Ertékpapirtdrvény 81. cikke szerint
nyilvanossagra hozni.

A Lengyel Ertékpapirtérvény 9. fejezete rendelkezései megsértésének szankcioi

A jelent8s részvénycsomag-szerzésekkel kapcsolatos fenti rendelkezésekben foglaltak megsértése esetén
alkalmazandé jogkévetkezményeket az alabbi rendelkezések tartalmazzak:

(i) a Lengyel Ertékpapirtérvény 156. cikk 1. bekezdése, amely szerint a Lengyel Ertékpapirtérvény
147., 149., 151. és 155. cikkében foglaltak megsértésével szerzett részvényekkel kapcsolatos
szavazati jogok gyakorlasa érvénytelen,

(i) a Lengyel Ertékpapirtdrvény 156. cikk 2. bekezdése, amely szerint a 154. cikkben foglaltak
megsértése esetén valamennyi részvénnyel kapcsolatos szavazati jog gyakorlasa érvénytelen,

(iii) a Lengyel Ertékpapirtdrvény 167-173. cikkei, amelyek a fenti rendelkezések megszegése esetén 1
milli6 lengyel zloty-ig terjed6 birsag kiszabasat teszik lehetdve.

Versenyjogi és fogyasztévédelmi rendelkezések

A Lengyel Verseny és Fogyasztévédelmi Torvény alapjan a vallalkozasok kotelesek a Verseny- és
Fogyasztévédelmi Hivatal EInokét (VFH EIndk) értesiteni, amennyiben az Osszefonédasaban érintett
vallalkozasoknak az értesitést megel6z6 Uzleti évben elért egylttes arbevétele meghaladja a 50.000.000
eurd lengyel zloty-ba atszamitott értékét (Lengyel Verseny és Fogyasztévédelmi Torvény 12. cikk 1.
bekezdés). Az el6bbi arbevétel az 6sszefonddasban kbzvetlendl részt vevd véllalkozasok arbevétele,
valamint e vallalkozok tarsasagi csoportjainoz kapcsolddd, az ésszefonoédasban kdzvetve részt vevd
tovabbi vallalkozasok arbevétele alapjan szamitandd ki (Lengyel Verseny és Fogyasztovédelmi Torvény
15. cikk). Az eurdban kifejezett 6sszegeket az dsszefonddas bejelenését megel6z6 év utolsé napjan a
Lengyel Nemzeti Bank altal kozzétett euro/zloty kézéparfolyam alapjan kell lengyel zloty-ra atszamolni
(Lengyel Verseny és Fogyasztévédelmi Torvény 115. cikk).

A Lengyel Verseny és Fogyasztovédelmi Térvény 14. cikke alapjan egy leanyvallalat révén megvaldsitott
0sszefonddas a dominans jogalany altal megvaldsitott 6sszefonddasnak tekintendd.

A VFH EIndk értesitésére vonatkozo kotelezettség tobbek kozott az alabbi tervezett vallalat-
Osszefonddasokra vontkozik:

(i) Uj vagy mar forgalomba hozott részvények vagy mas értékpapirok, vagy vagyontargyak
megszerzése révén vagy egyéb modon egy vagy tébb vallalkozas egésze vagy egy része folotti
iranyitas megszerzése (Lengyel Verseny és Fogyasztovédelmi Torvény 12. cikk 2. bekezdés 2.
pont),
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(i) egy masik vallalkozas mar forgalomban levd vagy ujonnan kibocsatandd részvényeinek
megszerzése, amely koOvetkeztében a részesedésszerz§ vallalkozds a masik vallalkozés
kozgyllésein leadhatd szavaztok legalabb 25%-at megszerzi (Lengyel Verseny és
Fogyasztovédelmi Torvény 12. cikk 3. bekezdés 1. pont)

(iii) a részvények megszerzdje altal olyan részvényekhez f(iz6d6 jogok megszerzése, amelyek
megszerzése nem tartozik a 13. cikk 3. és 4. bekezdésében foglalt bejelentési kotelezettség
hatalya ala (Lengyel Verseny és Fogyasztovédelmi Térvény 12. cikk 3. paragrafus 3. pont).

A Lengyel Verseny és Fogyasztévédelmi Tdérvény 13. cikke alapjdn nem szikséges a VFH Elndknek
bejelenteni a vallalkozasok 6sszefonddasait, amennyiben:

(i) annak a vallalkozasnak a Lengyel Koztarsasag teriiletén elért arbevétele: (a) amely folott -a
Lengyel Verseny és Fogyasztovédelmi Torvény 12. cikk 2. bekezdés 2. pontja szerint- az iranyitas-
atvétel torténik, vagy (b) amely részvényeinek megszerzésére a Lengyel Verseny és
Fogyasztovédelmi Torvény 12. cikk 3. bekezdés 1. pontja szerinti lgylet keretében keril sor, (c)
amelynek a részvényeihez fliz6d6 szavazati jogokat a Lengyel Verseny és Fogyasztovédelmi
Torvény 12. cikk 3. bekezdés 3. pontja szerint gyakoroljak,

- a bejelentést megel6z6 két Uzleti év egyikében sem érte el a 10.000.000 eurénak megfelelé
Osszeget(Lengyel Verseny és Fogyasztovédelmi Torvény 13. cikk 3. pont),

(i) egy pénzigyi vallalkozds tovabbértékesités céljabdl, ideiglenes befektetésként szerez
részvényeket feltéve, hogy e vallalkozas Uzletszer( tevékenysége sajat illetve masok javara mas
vallalkozasok részvényeibe torténd befektetés, és az emlitett tovabbértékesitésre a vasarlast
kdvetd egy éven belll sor kerl, és (a) e vallalkozas az osztalékra val6 jogosultsagon tdlmenden
nem gyakorolja az emlitett részvényekhez f(iz6d6 jogokat, vagy (b) e jogokat kizardlag a
vallalkozas, vagyontargyai vagy az emlitett részvények egésze vagy egy része
tovabbértékesitésének elbkészitése érdekében gyakorolja (Lengyel Verseny és Fogyasztovédelmi
Torvény 13. cikk 3. pont)

(iii) az Osszefonddas egy vallalkozas kovetelése biztositéka céljabol torténd ideiglenes
részvenyszerzéssel jon létre, feltéve hogy e vallalkozé az emlitett részvények eladasanak jogatol
eltekintve nem gyakorolja a részvényhez kapcsolodd jogokat (Lengyel Verseny és
Fogyasztovédelmi Toérvény 13. cikk 4. pont),

(iv) a vallalkozasok 6sszefonddasara cséd/felszamolasi eljaras soran kertil sor, kivéve, ha az iranyitast
megszerezni kivané vallalkozas egy versenytars, illetve ha az olyan csoporthoz tartozik, amelynek
valamely tagja versenytarsa annak a vallalkozasnak, amely folotti az iranyitas atvételére sor
kertilne (Lengyel Verseny és Fogyasztovédelmi Torvény 13. cikk 5. pont), vagy

(v) a vallalkozasok dsszefonddasara az ugyanazon csoportba tartozé vallalkozasok kozétt kerlil sor
(Lengyel Verseny és Fogyasztévédelmi Térvény 13. cikk 6. pont).

A Lengyel Verseny és Fogyasztévédelmi Térvény 13.a cikke alapjan a 13. cikk 1. pontjanak rendelkezései
nem vonatkoznak azon dsszefondédasokra, amelyek nem eredményezik piaci eréfolény létrejottét vagy
megerdsodését azon a piacon, amelyen az ¢6sszefonddas létrejon. Az Osszefonddas bejelentésére az
irdnyitast megszerz8, a részvényeket jegyzd, illetve a részvényeket megszerz6 vallalkozas, illetve az a
pénzintézet vagy vallalkozas koteles, amelyik a részvényeket kovetelése biztositékaul megszerezte.

A hozzjjaruldas megadasa soran a VFH Elntke az Osszefonddast végrehajtani kivané vallalkozas(ok)
szamara feltételeket allapithat meg. A VFH EIndkének engedélye hatalyat veszti, ha a vallalkozasok
Osszefonddasara a hatarozat meghozatalat koveté két éven belll nem kerll sor, a VFH Eln6ke azonban
ezt a hatarid6ét a koncentracidban résztvevé fél kérésére egy évvel meghosszabbithatja, feltéve, hogy a
vallalkozas bizonyitja, hogy id6kdzben nem kdvetkezett be olyan valtozas, amelynek kdvetkeztében a
vallalkozasok Osszefonddasa lényegesen csOkkentené a piaci versenyt (Lengyel Verseny és
Fogyasztévédelmi Torvény 21. cikk 1-2. bekezdése).
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Amennyiben egy vallalkozas a VFH Elnékének engedélye nélkll valdsit meg (akar szandékosan, akar
nem) 0sszefonddast, a Lengyel Verseny és Fogyasztovédelmi Torvény 101. cikk 1. bekezdése alapjan a
VFH EIndke hatarozatban a birsag kiszabasat megel6z§ Uzleti évben elért bevételek 10%-aig terjedd
birsagot szabhat ki.

A Lengyel Verseny és Fogyasztovédelmi Torvény 102. cikk 1. bekezdése alapjan a VHF Elndke
hatarozataban 500 eurdétél 10.000 eurdig terjed6é 6sszegnek megfeleld 6sszegi napi birsagot szabhat ki a
Lengyel Verseny és Fogyasztévédelmi Térvény alapjan kibocsatott hatarozatok — ideértve a vallalkozasok
Osszefonddasaval kapcsolatos hatarozatok — késedelmes végrehajtasa esetén minden napi késedelem
utan.

A Lengyel Verseny és Fogyasztovédelmi Torvény 103. cikk 1. bekezdése alapjan a VHF Elndke
hatarozataban atlagos juttatasai 6tvenszereséig terjedd 0sszegnek megfelelé 6sszegli birsagot szabhat ki
egy vallalkozas tisztségviselbjére, illetve igazgatdsagi tagjara, ha e személy (akar szandékosan, akar nem
szandékosan):

(i) nem tett eleget a Lengyel Verseny és Fogyasztévédelmi Térvény 102. cikkében megjeldlt
hatarozatoknak, itéleteknek, dontéseknek;

(i) nem tett eleget a tervezett 6sszefonddasok bejelentésére vonatkozd, a Lengyel Verseny és
Fogyasztévédelmi Torvény 12. cikkében rogzitett kotelezettségnek;

(iii) a Lengyel Verseny és Fogyasztovédelmi Torvény 45. cikke alapjan a VFH Elndke altal intézett
informaciokérést kovetéen nem szolgdltatott informaciokat, vagy megalapozatlan, illetve
félrevezet6 informaciot szolgaltatott.

A Lengyel Verseny és Fogyasztévédelmi Torvény rendelkezéseitdl fiiggetlenil, a Tanacsnak a
vallalkozasok kozotti 6sszefonddasok ellendrzéserdl szoldo 139/2004/EK rendelete (2004. januar 20.)
alapjan, a k6zosségi léptékl 6sszefonddasokat a Bizottsagnak kell bejelenteni.

Egy 6sszefonddas akkor kbzosségi 1éptékd, ha

(i) az Osszes érintett vallalkozas 6sszevont teljes vilagméretil forgalma meghaladja az 5 milliard eurdt;
és
(i) az érintett vallalkozasok koziil legalabb két vallalkozas mindegyikének teljes kdzdsségi szinti

forgalma meghaladja a 250 milli6 eurot.

Egy 6sszefonddas, amely nem éri el a fenti kiiszobértékeket, kozdsségi Iéptékd, ha:

0] az Osszes érintett vallalkozas 6sszevont teljes vilagméretl forgalma meghaladja a 2,5 milliard
eurot;
(i) legalabb harom tagallam mindegyikében az ¢sszes érintett vallalkozas dsszevont teljes forgalma

meghaladja a 100 milli6 eurdt;

(iii) a b) pont alapjan szamitasba vett legalabb harom tagallam mindegyikében legalabb két érintett
vallalkozas mindegyikének a teljes forgalma meghaladja a 25 millié eurdt; és

(iv) legalabb két érintett vallalkozas mindegyikének a teljes k6zdsségi szintli forgalma meghaladja a
100 millié eurdt.

A Bizottsagnak bejelentett, illetve a Bizottsag altal engedélyezett 6sszefonédasokat nem kell a nemzeti
versenyhatdsagok (igy a lengyel versenyhatésag) felé bejelenteni.

3.4.8 ABET Felelés Vallalatiranyitasi Ajanlasai

2005. junius 30-ig (majd azt kovetSen évente) a Tarsasag kételes minden évben nyilatkozatot k6zzétenni a
BET altal 2004. februarjaban kibocsatott Felel6s Vallalatiranyitasi Ajanlasainak valé megfelelése/meg nem
felelése targyaban. Amennyiben a Tarsasag nem koveti az Ajanlasokban foglaltakat, az elétérés okardl az

74



emlitett nyilatkozatban magyarazatot kell adnia. Az BET vallalatiranyitasi ajanlasai (angol nyelven is)
elérheték a BET honlapjan (www.bet.hu, www.bse.hu).

3.4.9 A VET Felel6s Véllalatiranyitasi Ajénlésai

A VET szabélyzata szerint a Tarsasag kételes nyilatkozatot tenni arrél, hogy milyen mértékben kéveti a
.Nyilvanos Tarsasagok Iranyadd Gyakorlata 2002” ciml dokumentumban foglalt lengyel vallalatiranyitasi
alapelveket.

A Tarsasag vallalta, hogy a Tarsasag sajatos jellege és a Tarsasag mikodésére iranyado kotelezd
jogszabalyok altal lehetévé tett mértékben a lengyel jogszabalyok altal megkoveteltek szerint nyilatkozat
tesz arrdl, hogy milyen mértékben kdveti a fenti alapelveket.

3.5 A részvények birtoklasaval és atruhazdsaval kapcsolatos jovedelmek adoéztatésara vonatkozé
magyar szabalyok

Az alabbiakban roévid 6sszefoglalo talalhaté néhany olyan magyar addjogi szabalyrél, amely a Részvények
tulajdonosai szamara jelent6séggel birhat. Az alabbi 6sszefoglalas a Tajékoztaté idépontjaban hatalyos
magyar adojogszabalyokat ismerteti, amelyek a késdbbiekben valtozhatnak, tovabba e Tajékoztatot
kovetben a kettés addztatas elkerlilése targyaban Ujabb nemzetkdzi szerz6dések kertilhetnek megkotésre.
Az alabbi 6sszefoglalas nem tekinthet6 azon addjogi szempontok kimerit6 bemutatdsanak, amelyek a
Részvények vasarlasardl, birtoklasardl vagy értékesitésérél szold dontések meghozatala soran
jelentéséggel birhatnak. A potencialis vasarléknak a Részvény tulajdonlassal 0sszefiiggé atfogd addjogi
elemzés kapcsan ezért ajanlatos sajat adoszakeértéjukkel konzultalniuk

A Részvények kiilfoldi tulajdonosai szempontjabodl relevans magyar adok, a tarsasagi ado, az osztalékado
és a személyi jévedelemado.

A 2004-ben megszerzett bevétel alapjan szamitott tarsasagi adé mértéke 16%. Az addalap a magyar
tarsasagok bevétele, amely a magyar szamviteli torvény alapjan, a magyar tarsasagi nyereségadorol szolo
torvényben foglalt korrekciok figyelembevételével kerll kiszamitasra.

2004-ben altalanos szabalyként a nem természetes személy kulféldi illetéségl addalanyoknak fizetendé
osztalékot 20% osztalékado terheli.

Azon részvényesek esetében, akikre a Magyarorszag altal, a kett6 addztatas elkerllése targyaban kotott
valamely nemzetkdzi szerz6dés alkalmazandé, az osztalékot terhel6 adélevonas mértéke nem haladhatja
meg az iranyadé nemzetkdzi szerz8désben foglalt mértéket. Az osztalékot terhel alacsonyabb mértéki
ado vagy a Tarsasag altal eszk6zolt alacsonyabb mértékl addlevonasban, vagy a Tarsasag altal levont és
a vonatkozé6 nemzetkdzi szerzd8dés szerinti kedvezményes mértéki add kozotti kilonbdzetnek az
addvisszatérités formajaban térténd visszafizetésében testesil meg, mely visszatéritést a részvényesnek
az APEH Eszak-budapesti Igazgatdsagatol kell kérnie. A kettés addztatas elkeriilésérdl szélo,
Magyarorszag altal kotdtt nemzetkdzi szerz6dések a Részvények tulajdonosainak fizetendd osztalékra
iranyado osztalékadot 5%, 10% vagy 15%-ban maximalhatjak. A Magyarorszag és Lengyelorszag kozotti
kettds addztatas elkerllésérél sz6l6 nemzetkdzi szerz6dés alapjan az osztalékot terheld adé mértéke 10%,
amennyiben az osztalékban részesul§ személy a haszonhuzé.

A Tarsasag altal valamely masik EU tagallambeli illetéségi tarsasag (e fogalomnak a Tarsasagi Adorol és
az Osztalékadordl szolé magyar torvény szerinti definicidja szerint) részére fizetett (juttatott) osztaléka az
EU csatlakozas id6pontjatél kezd6dd hatallyal mentes az osztalékado aldl, ha az emlitett osztalékban
részesul6é tarsasag legalabb két éven at folyamatosan legalabb 25%-os részesedéssel rendelkezik a
belfoldi illetéségl tarsasag jegyzett t6kéjében. Abban az esetben, ha az emlitett részesedés nem all fenn a
kifizetéskor két éve folyamatosan, a kifizet6 akkor nem koteles levonni az osztalékadét, ha az ado
medfizetéséért mas személy kezességet vallal.

A maganszemélyeknek fizetett osztalékot személyi jOvedelemadd terheli. Az alkalmazand6 személyi
jovedelemadd mértéke 20 vagy 35%. A maganszemélynek osztalék cimén kifizetett 6sszegbdl 20%-os
mérték( ado terheli a Tarsasag sajat tékéjének az értékelési tartalékkal csdkkentett részébdl a Részvényes
részesedésével aranyos részét, mig az a folotti részre 35%-os mértéki ado alkalmazand6. Azon
részvényesek esetében, akikre a ketté adoztatas elkerilésérél szol6 Magyarorszag altal kotott valamely
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nemzetkdzi szerz6dés alkalmazandd, az osztalékot terhel6 adé mértéke nem haladhatja meg az iranyado
nemzetkdzi szerz8désben foglalt mértéket. Az osztalékot terhelé alacsonyabb adé vagy a Tarsasag altal
eszkdzOlt alacsonyabb mértékl addlevonasban, vagy pedig a Téarsasag altal levont és a vonatkozé
nemzetkdzi szerz8dés szerinti kedvezményes mértéklii add kozotti kilonbdzetnek az addvisszatérités
formajaban torténd visszafizetésében testesiil meg, mely visszatéritést a részvényesnek az APEH Eszak-
budapesti Igazgatésagatol kell kérnie. A kettés adodztatas elkerilésérdl sz6ld, Magyarorszag altal kotott
nemzetkdzi szerz6dések a Részvények tulajdonosainak fizetendd osztalékra iranyad6 osztalékadot 5%,
10% vagy 15%-ban maximalhatjak. A Magyarorszag és Lengyelorszag koOzotti kettds adoztatas
elkerulésérél szol6 egyezmény alapjdn az osztalékot terhel6 adé mértéke 10%, amennyiben az
osztalékban részesuld személy a haszonhizé.

Azon magyar tarsasagok, amelyek arfolyamnyereséget realizalva értékesitenek részvényeket, e
nyereséget kotelesek a tarsasagi addalap részeként figyelembe venni. A tarsasagi addalapot jelenleg 16%-
os tarsasagi ado terheli.

Kulfoldi illetéségli, nem maganszemély addalanyok, akik Részvényeket értékesitenek, nem alanyai az
arfolyamnyereséget terhel® magyarorszagi adénak (kivéve, ha van olyan magyarorszagi telephelyuk,
amely tevékenységébél szarmazoé jovedelemnek az arfolyamnyereség betudhatd). Az APEH értelmezése
szerint ezt a belfoldi addjogi szabalyt a kettdés addztatasrdl szolo nemzetkdzi szerz8dések rendelkezései
felUlirhatjak.

A kilféldi illetéségi, belféldi telephellyel rendelkezd addalanyok esetében 16%-os tarsasagi ado terheli az
emlitett telephelynek betudhaté arfolyamnyereséget. A Magyarorszag altal kotott kettés adoztatasrél szolo
nemzetkdzi szerz6dések rendelkezései azonban e kérdés kapcsan is relevansak lehetnek.

A belf6ldi illetéségli maganszemélyek altal a Részvényeknek a Magyar Tokepiaci Térvény szerinti tézsdei
értékesitésével realizalt arfolyamnyeresége kamat jovedelemnek minésul, amit 0%-os mértéki adé terhel.

A belfdldi illetéségli maganszemélyek altal a Részvényeknek nem a Magyar Tékepiaci Torvény szerinti
tézsdei értékesitésével realizalt arfolyamnyereségbdl szarmazé jOvedelemnek mindsil, amit 20%-os
mérték( ado terhel.

A kulfoldi illetdségli maganszemélyek altal realizalt arfolyamnyereség nem adézik Magyarorszagon. Az
APEH értelmezése szerint e magyar jogszabalyi rendelkezést a kettés addztatas targyaban kotott
nemzetkdzi szerzédések fellilirhatjak. A Magyarorszag altal a kettés addztatas targyaban kétott nemzetkozi
szerz6dések altalaban nem teszik lehetévé Magyarorszag szamara a kulféldi illet6ségl személyek altal
elért arfolyamnyereség adéztatasat.

3.6 Lengyel adézasi szabalyok

Az alabbi 6sszefoglalas a jelen Tajékoztatd idején hatalyos adoszabalyok, tovabba a Lengyel Kdztarsasag
Pénziigyminisztériuma altal kiadott addjogi értelmezések, tovabba a Legfels6 Kozigazgatdsagi Birdsag
itéleteiben foglalt jogértelmezés altalanos bemutatdséat célozza. Ez az dsszefoglalé nem tekintheté atfogo
elemzésnek, igy a részvények megszerzésének, birtoklasanak és elidegenitésének addjogi vonzatai
kapcsan célszer(i adoszakértékkel és jogasz szakemberekkel konzultalni.

Azon tarsasagi adodalanyok, amelyek székhelye vagy kdzponti Ugyintézésik helye Lengyelorszagban
talalhato, a teljes (nemzetkdzi) bevételik szempontjabdl a lengyel jovedelemadd szabalyok hatalya ala
tartoznak, tekintet nélkil arra, hogy valamely bevételik hol keletkezett. Azon tarsasagi adoéalanyok,
amelyeknek sem a székhelye, sem kdzponti Ugyintézésuk helye nem Lengyelorszagban talalhatd, csak a
Lengyelorszagban szerzett jovedelmiik vonatkozasaban esnek a lengyel jovedelemadd hatalya ala.

A lengyelorszagi illetéségii maganszemélyek teljes (nemzetkdzi) jovedelmik utan lengyel jovedelem adét
fizetnek flggetlenll a joévedelemszerzés helyétdl. Azon magédnszemélyek, akik nem lengyelorszagi
illetéségliek, csak a Lengyelorszagban megszerzett jovedelmiik utan fizetnek lengyel jovedelemadaét.

A fenti altalanos szabalyok kapcsan a Lengyelorszag altal a kettés addztatas targyaban kotott nemzetkozi
szerz6dések szabalyai is fegyelembe veend6k.
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3.6.1. A részvények atruhazasabol szarmazo jovedelem

3.6.1.1 A BELFOLDI TERMESZETES SZEMELYEK ALTAL VISSZTERHES RESZVENYATRUHAZAS REVEN SZERZETT
JOVEDELEM ADOZTATASA

A belfoldi természetes személyek altal részvények visszterhes atruhazasabol (ideértve azok eladasat)
Lengyelorszagban szerzett jbvedelem a Lengyel Személyi Jévedelemadd Toérvény rendelkezései szerint
addzik. 2004. januar 1-i hatéllyal Uj szabalyok Iéptek e téren hatalyba.

A Lengyel Személyi Jovedelemadd Térvény 30b cikk 1. bekezdése szerint a részvények visszterhes
atruhazas révén Lengyelorszagban szerzett jovedelmet egyetlen, régzitett kulcsi adoé terheli, melynek
mértéke 19%. E jévedelem kilén addzd jévedelemnek szamit, igy az nem képezi részét a progressziv
addkulccsal (19%, 30%, 40%) terhelt 6sszevont addalapnak.

A személyi jovedelemadd alapja az adott adoéévben a visszterhes részvényatruhazas révén szerzett
jovedelem, amely a visszterhes részvényatruhazassal szerzett teljes bevétel és a bevétel megszerzésére
forditott koltségek kilonbozete. Amennyiben a részvények megszerzésére pénzbeli hozzajarulas
ellenében, vagy egyéb, apportalasnak nem mindésulé visszterhes modon kertilt sor, akkor a részvények
megszerzésével kapcsolatos kiadasok mindsulnek a jévedelem megszerzésére forditott koltségeknek.

A Lengyel Személyi Jovedelemadé Torvény nem tartalmaz kimerité felsorolast arra nézve, hogy mi
mindsll a jovedelem megszerzésére forditott kdltségnek. Egy adott kiadasnak a részvény megszerzése
kéltségeként torténd mindsitése a Lengyel Szemeélyi JOvedelemadd Torveny 22. cikk 1. bekezdése alapjan
torténik, azaz a jovedelem megszerzése koltéségének mindsil minden olyan koltség, amely az adott
jovedelem megszerzését célozza, eltekintve az emlitett térvény 23. cikkében felsorolt koltségektdl. A
Lengyel Személyi Jovedelemado Torvény 23. cikk 1 bekezdés 38. pontja alapjan a részvények visszterhes
atruhazasa kapcsan a részvények megszerzésével kapcsolatos koltségek tekintend6k a jovedelem
megszerzésére forditott kdltségnek.

A részvények visszterhes atruhazasabodl szarmazoé jovedelem utan évente jovedelemado fizetendd. Az
adozonak az adoéven belll nem kell adéelbleget fizetnie. Az adoévet kdvetben, a kdvetkezd adoév aprilis
30-ig az adozb koteles éves addbevallasat benyujtani, melyben feltlinteti a Lengyel Személyi
Jovedelemadd Torvény 30b cikke szerinti jovedelmeit, ideértve a visszterhes részvényatruhazasbol
szarmazo jovedelmét. Az ezen jovedelem 19%-anak megfelel6 mértékl ado legkésdbb a targyévet kdvetd
év aprilis 30-ig fizetendd meg.

A fentiekben ismertetett szabalyok nem alkalmazanddak abban az esetben, ha az addfizetd Uzletszeri
tevékenysége korében kerll sor a részvényatruhazasra.

3.6.1.2 A BELFOLDI NEM-TERMESZETES SZEMELYEK ALTAL VISSZTERHES RESZVENY-ATRUHAZAS REVEN SZERZETT
JOVEDELEM ADOZTATASA

A belfoldi nem-természetes személyek altal részvények visszterhes atruhazasa (ideértve az adasvételt)
révén Lengyelorszagban szerzett jovedelem a Lengyel Tarsasagi Ado Toérvény rendelkezései szerint
adoézik.

A tarsasagi ado alapja a visszterhes részvényatruhazas révén szerzett jovedelem, amely a visszterhes
részvényatruhazassal szerzett teljes bevétel és a bevétel megszerzésére forditott kdltségek kulénbozete.
Amennyiben a részvények megszerzésére pénzbeli hozzajarulas ellenében, vagy egyéb, apportalasnak
nem mindsulé, visszterhes médon kerllt sor, akkor a részvények megszerzésével kapcsolatos kiadasok
mindsiinek a jévedelem megszerzésére forditott kdltségnek.

A részvények visszterhes atruhazasa révén szerzett jovedelem az 6sszevont adéalap részét képezi, igy a
Lengyel Tarsasagi Ad6 Torvény 19. cikke alapjan a részvények visszterhes atruhdzasa révén szerzett
jovedelmet is az addalapra iranyado 19%-o0s mértékl ado terheli.

A Lengyel Tarsasagi Ado Torvény 25. cikk 1. bekezdése alapjan a részvények visszterhes atruhazasa
révén jovedelmet szerzé (illetve veszteséget realizald) nem-természetes személy az addév kezdetétdl havi
addbevallasban koteles a jovedelem megszerzését (illetve veszteség realizalasat) bevallani és havonta
koteles tarsasagi adoelbleget fizetni az addhatésag bankszamlajara. A fizetendé adoelbleget az adoév
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kezdete 6ta megszerzett teljes jovedelem alapjan fizetend add és az addfizet altal az el6z6 hénapok
vonatkozasaban mar megfizetett adoelblegek teljes 6sszege kilénbdzeteként kell kiszamitani.

A Lengyel Téarsasagi Ado Torvény 12. cikk 4.d bekezdése alapjan egy korlatolt felel6sségl tarsasag vagy
részvénytarsasag részvényeinek egy masik korlatolt felel6sségli tarsag vagy részvénytarsasag javara
torténd atruhazasa esetén amennyiben

(i) a részvényeket megszerz§ és a részvényeket atruhazo tarsasag is EU tagallamban honos és a
telies bevétele alapjan adoézik tekintet nélkul arra, hogy e bevételek megszerzésére melyik
orszagban kertilt sor, és

(ii) a részvényszerzés eredményeképpen a részvényt szerz§ tarsasag abban a tarsasagban,
amelynek a részvényeit atruhazzak, megszerzi a szavazatok abszolut tdbbségét, és

(iii) az atruhazott részvényekért cserében a részvényeket atruhazo tarsasag a megszerzé tarsasagban
kap részvényeket vagy a megszerz6 tarsasag részvényei mellett legfeliebb a megszerzett
részvenyek mérleg szerinti értéke 10%-anak megfeleld készpénzt kap,

akkor az atruhazé és a megszerz§ tarsasag megszerzett részvényeinek értéke nem minésil adokoteles
jovedelemnek.

3.6.2 Osztalékado
3.6.2.1 A BELFOLDI TERMESZETES SZEMELYEK ALTAL KAPOTT OSZTALEK ADOZASA

A belféldi maganszemélyek éltal lengyelorszagi illetéségl tarsasagoktol kapott osztalékot 19%-os mértéki
ado terheli és az nem képezi az 6sszevont addalap részét. A belféldi természetes személyek altal nem
lengyelorszagi illetéségi tarsasagoktdl kapott osztalék az 6sszevont addalap részét képezi és igy azt
progressziv adé (2004-ben 19%, 30% és 40%) terheli, feltéve, hogy Lengyelorszag altal a kettés addztatas
elkerllése targyaban kotott valamely nemzetk6zi szerz6dés masként nem rendelkezik.

A Lengyelorszag és Magyarorszag kozott a kettés adoéztatas elkeriilése targyaban kotott nemzetkozi
szerz6dés szerint a magyarorszagi illetéségl tarsasag altal lengyelorszagi illetéségi természetes és nem
természetes személyeknek fizetett osztalék Magyarorszagon adokoteles, amennyiben azonban az
osztalékot kapd személy az osztalék haszonhuzdja, a fizetendd add nem haladhatja meg az osztalék bruttd
Osszegének 10%-at. Az osztalékot terhel6 alacsonyabb adé vagy a Tarsasag altal eszkdzdlt alacsonyabb
mérték(i addlevonasban, vagy a Tarsasag altal levont és a vonatkozd nemzetkdzi szerz6dés szerinti
kedvezményes mértékl ad6é kozotti  killdnbdzetnek az addvisszatérités formajaban  térténd
visszafizetésében testesiil meg, mely visszatéritést a részvényesnek az APEH Eszak-budapesti
Igazgatésagatol kell kérnie. Annak érdekében, hogy a Tarsasag a kedvezményes mértékl osztalékadot
vonja le, a részvényesnek minden egyes addévben a kifizetést megelé6z6en hiteles magyar nyelvi
forditassal ellatott (az illetékes addhivatal altal kibocsatott) illetéségi igazolast és haszonhlzoi nyilatkozatot
(azaz a részvényes altal alairt olyan nyilatkozatot, amely azt igazolja, hogy lengyel-magyar kett6s
adoztatasrél sz6l6 nemzetkdzi szerz6dés értelmében az osztaléknak a részvényes a haszonhuzodja) kell a
Tarsasag részére eljuttatni, amennyiben pedig megvaltozik a részvényes illetésége, akkor az
illetéségvaltozast kdvetd elsé kifizetést megeldzéen.

A fenti nemzetkozi szerz6dés szerint, ha egy lengyelorszagi illetéségi természetes vagy nem-természetes
személy Magyarorszagon adokoteles osztalék-, kamat-, vagy jogdij jovedelmet szerez, Lengyelorszag
koteles e személy jovedelemaddjat a Magyarorszagon medfizetett adoéval csdkkenteni. Ezen
adocsOkkentés mértéke azonban nem haladhatja meg azt az 6sszeget, amely a Magyarorszagon szerzett
jovedelmet az adocsokkentés nélkil terhelné.

A Magyarorszagon fizetett 10%-os mérték(i osztalékadd a Lengyelorszagban fizetendd jovedelemadd
vonatkozasaban kivaltia a fentiekben ismertetetett kettés addztatas elkeriilésére alkalmazott mddszer
alkalmazasat. A lengyel maganszemélyek igy a Magyarorszagon megfizetett 10%-os mértékii adéval
csOkkenthetik a progressziv adoéjukat (2004-ben 19%, 30% és 40%). Az ismertetett kedvezményes addzas
érdekében a részvényesnek az osztalékfizetés napjat legalabb két nappal megel6zéen hiteles magyar
forditassal ellatott illetéségi igazolast kell a Tarsasaghoz eljuttatnia. A fizetend6 add azonban nem
csokkentheté annal nagyobb mértékben, mint amennyi adét a Magyarorszagon szerzett jovedelem
vonatkozasaban az addbeszamitas lehetésége hianyaban fizetni kellene.
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3.6.2.2 A BELFOLDI NEM TERMESZETES SZEMELYEK ALTAL KAPOTT OSZTALEK ADOZASA

A belfoldi illetdségli nem természetes személyek altal lengyelorszagi illetdségl tarsasagoktdl kapott
osztalékot 19%-os mérteki add terheli. Ugyanilyen mértékli add terheli a belféldi nem-természetes
személyek altal kulfoldi illetdségl tarsasagoktol kapott osztalékot, feltéve hogy valamely, Lengyelorszag
altal a kettés addztatas targyaban kotott nemzetkdzi szerz6dés masként nem rendelkezik. A Lengyelorszag
és Magyarorszag kozott létrejott kettGs adoztatas elkerllésérdl szolé szerz6dés alapjan a lengyel nem
természetes személyek a magyarorszagi illetéségl tarsasagtol kapott osztalékukat terheld,
Magyarorszagon megfizetett 10%-0s mérték(i adot beszamithatjadk a Lengyelorszagban megfizetendd
19%-0s mértékl addjukba. Az emlitett kedvezményes addlevonas érdekében a részvényesnek legkésébb
az osztalékfizetést megel6z6 masodik munkanapig illetéségi igazolast kell a Tarsasaghoz eljuttatnia. A
fizetendd add azonban annadl nem csokkenthetd nagyobb mértékben, mint amennyi addét a
Magyarorszagon szerzett jovedelem vonatkozasaban az addbeszamitas lehetésége hianyaban fizetni
kellene.

A Lengyel Személyi Jovedelemadd Torvény és a Lengyel Tarsasagi Ado Torvény az emlitett 10%-os
adobeszamitas igénybevételéhez nem szab kilondsebb feltételeket a belfoldi természetes és nem
természetes személyek szamara. A természetes és nem-természetes személyeknek igy elézetesen
semmilyen, a 10%-0s mértékii adé Magyarorszagon torténd megfizetését igazolé dokumentumot sem kell
az adohatésaghoz benyujtaniuk.

A Lengyel Személyi Jovedelemaddé Torvény 27.cikk 9. bekezdése alapjan a Lengyelorszag és
Magyarorszag kozotti kettds adoztatas elkertlésérél szold nemzetkdzi szerzédés 24. cikk 2. bekezdése
kapcsan a Magyarorszagon 10%-os mértékl adoval terhelt osztalékban részesilé belfoldi illetéségi
személyek az dsszesitett bevételik, illetve az az alapjan fizetendd progressziv (2004-ben 19%, 30% és
40%) ado - az adott addévet kovetben torténd - kiszamitdsa soran kodzvetlenll alkalmazhatjak a kettds
addztatas elkerulését célzo fent ismertetett médszert.

A Lengyel Tarsasagi Ad6 Torvény 25. cikk 1. bekezdése alapjan a belféldi nem-természetes személyek az
adoév kezdete ota keletkezett teljes jovedelmiiket kotelesek kiszamitani, azt az addhatésag felé havi
adbbevallas formdjdban bevallani és havi 19%-os mértékii adodelbleget fizetni az adodhatésag
bankszamlajara. A havonta fizetend6 addel6leg kiszamitasa soran a belfdldi jogi személyek kézvetlendl
alkalmazhatjak a kettés adoztatas elkerllését célzod fent ismertetett modszert, levonva a Magyarorszagon
medfizetett 10%-0s mérték( adét a Lengyelorszagban fizetendd 19%-os mértéki addelblegbdl. A kettés
adoztatas elkertlésrél szol6 nemzetkdzi szerz6dés el6bbiekben ismertetett alkalmazasa azon a
feltételezésen nyugszik, hogy a Lengyel Adohatésag is elfogadja ezt a megkdzelitést. A fentiekkel
kapcsolatos megalapozott dontéshozatal érdekében azonban a természetes és nem természetes
szemeélyeknek célszer(i adétanacsadohoz, illetve jogasz szakemberhez fordulniuk.

Minden olyan természetes és nem-természetes személynek, aki a Magyarorszagon fizetett 10%-os
mérték{ adot beszamitotta a Lengyelorszagban fizetend6 addba, legalabb 5 évig célszerl megériznie azon
dokumentumokat, amelyeket a Tarsasagtol vagy a magyar adéhatésagtol kapott, s amelyek a 10%-os
mérték({i adé Magyarorszagon torténé szabalyszer( megfizetését igazoljak.

3.6.3 A lengyelorszagi illetéségli természetes és nem-természetes személyek altal a Részvények
visszterhes atruhazasa révén Magyarorszagon szerzett jovedelem adodztatasa

A lengyelorszagi illetéségii természetes és nem-természetes személyek altal részvények visszterhes
atruhazasa révén Magyarorszagon szerzett jovedelme a Lengyelorszag és Magyarorszag kozotti kettds
addztatas elkertléseérél szol6 nemzetkozi szerz6dés alapjan kizardlag Lengyelorszagban adoztathato.

A lengyelorszagi illet6ségli természetes személyeknek a Magyarorszagon igy szerzett jOvedelmét
progressziv add terheli (2004-ben 19%, 30% és 40%). Az addalap a megszerzett jovedelem és a
jovedelem megszerzésének koltségei kozotti kildnbodzetként szamitando ki. Az adodalap és a fizetend6 ado
kiszamitasara a Lengyelorszagban szerzett jovedelmekre iranyadd, a fenti 3.6.1.1 pontban ismertetett
szabalyok alkalmazanddak. A Lengyel Személyi Jovedelemadd Torvény alapjan nem egyértelm(, hogy az
emlitett jovedelem vonatkozasaban kell-e Lengyelorszagban havonta adéel6leget fizetni. Célszeri, hogy a
potencialis befektet6k addszakértével vagy jogasz szakemberrel konzultaljanak e kérdésrél.

79



A lengyelorszagi illetéségli nem-természetes személyek altal részvények visszterhes atruhazasa révén
Magyarorszagon szerzett jovedelme Lengyelorszagban 19%-os mérték( ado terheli, s erre ugyanazok az
addelbleg fizetési és addelszamolasi szabalyok vonatkoznak, mint a Lengyelorszagban szerzett ilyen
jovedelmekre (Id. 3.6.1.2. fent).

3.6.4. A Térsaség altal a VET-re bevezetett Részvények nem lengyelorszagi illetéségii tulajdonosainak
fizetett osztalék ad6zasa

A vonatkozé lengyel és nemzetkOzi adézasi gyakorlat alapjan, tekintettel arra, hogy a Tarsasag
magyarorszagi adéhonossagu, a nem lengyelorszagi illetéségli befektetéknek fizetett valamennyi osztalék
magyarorszagi eredetl, azaz Magyarorszagon szerzett jovedelemnek mindsil tekintet nélkil arra, hogy a
Tarsasag részvényei csak Magyarorszagon vagy egyben Lengyelorszagban is be vannak vezetve a
tézsdére. Ezek a nem lengyelorszagi forrasbol szarmazoként kezelt jovedelmek Lengyelorszagban nem
adoznak. Ezen osztalék adozasara a magyarorszagi adojogi szabalyok, illetve a Magyarorszag és az
egyes befekteték allama kozott 1étrejott kettés addztatas elkerllésérdl rendelkezd nemzetkdzi szerz6dések
rendelkezései az iranyadoak.

3.6.5. A Tarsasag altal a VET-re bevezetett Térzsrészvények nem lengyelorszagi illetéségii tulajdonosai
altal a Térzsrészvények visszterhes atruhazasa révén szerzett jbvedelmének addzasa

A vonatkozé lengyel adézasi gyakorlat szerint, ha a Tarsasag Lengyelorszagban t6zsdére bevezetett
részvenyeit Lengyelorszagban csak befektetési szolgaltatasi tevékenységet folytatd tarsasagok, illetve
bankok kozvetitésével tudjak a belfdldi és a kiilfoldi befekteték értékesiteni, az igy szerzett jovedelem
lengyel forrasbdl szarmazo, azaz Lengyelorszagban szerzett jovedelemnek mindsul. A Lengyelorszag altal
kotott kettbés adoztatasrél szold nemzetkdzi szerz8dések tobbsége kiveszi ezen arfolyamnyereséget a
lengyelorszagi adofizetési kotelezettség hatalya alél. Ha nem all fenn ilyen addmentesség, az
arfolyamnyereséget Lengyelorszagban 19%-o0s mértékl ado terheli. Kulféldi nem-természetes személyek a
19%-0s mértékii addét a részvényértékesitésbdl szarmazo teljes jovedelem és a jovedelem szerzés
koltségei (azaz a részvények megszerzésével kapcsolatos koltségek) kildnbozeteként kiszamolt addalap
utan fizetik meg. A kulfoldi illetéségl természetes személyek fentiek szerint szerzett jévedelmét 19%-os
mérték(i ado terheli, ahol az addalap a lengyel természetes személyek altal szerzett arfolyamnyereség
kapcsan a 3.6.1.1 pontban ismertetettekkel azonos médon szamitandé ki.

3.6.6 A polgari jogi jogligyletek adoztatasa

Az Ertékpapirok Nyilvanos Forgalomba Hozatalarél szol6 lengyel térvény 5. cikke szerint a nyilvanosan
forgalomba hozott értékpapirok masodlagos nyilvanos kereskedése elsésorban befektetési szolgaltatasi
tevékenységet folytatd tarsasagok, illetve bankok kézremiikddésével torténik.

A Polgari Jogi Joglgyletek Adozasarol sz6ld lengyel torvény 9. cikk 9. bekezdése szerint adomentesek a
brokertevékenységet folytatd brokercégeknek és bankoknak torténd értékesités és az emlitettek altal
eszkozolt értékesités.

A Polgari Jogi Joglgyletek Addzasardl szélo térvény 2. cikk 4. bekezdése szerint tovabba addmentesek
azon polgari jogi joglgyletek is, ideértve a visszterhes részvényatruhazast is, amelyekben az ugylet
kapcsan legalabb az egyik fél altalanos forgalmi adét koteles fizetni, illetve amennyiben mentes ezen ado
medfizetése aldl.

Amennyiben a részvények tulajdonjoganak atruhazasarol szold szerzddeés, illetve az atruhazas nincs
kivéve, illetve nem mentes a polgari jogi joglgyletek utan fizetendé adoé aldl, akkor a Polgari Jogi
Jogugyletek Addzasarol szold lengyel torvény 6. cikk 1. bekezdés 1(c) pontja kapcsan a 7. cikk 1.
bekezdés 1(b) pontja szerint a joglgyletben résztvevd feleket egyetemleges felelésség fogja terhelni a
részvenyek piaci értéke 1%-anak megfeleld mértékl adé megfizetéséért.
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4, Jegyzési garanciavallalas (underwriting agreement)

Tekintettel arra, hogy a jelen Téjékoztaté alapjan nem kerul sor részvények nyilvanos értékesitésre tortnd
felajanlasara, a Tarsasag szamara nem szilkséges jegyzési garanciavallalasi szerzGdést kotnie. A
Nemzetkozi Ertékesités kapcsan azonban a Tarsasag kot ilyen szerzédést.

5. A Torzsrészvények kapcsan kibocsatandé globalis letéti igazolasokkal kapcsolatos
informaciok

A globdlis letéti igazolasok (GDR-ok) az 1996. februar 16-an kelt és 2004. szeptemberében modositandd,
a Tarsasag és a The Bank of New York, mint a ,Regulation S Program” és a ,Rule144A Program”
LetétkezelGje kozott létrejott Letéti Megallapodas alapjan kerlilnek kibocsatasra. Minden egyes GDR egy
Részvényt képvisel. A Letéti Megallapodas alapjan a Letétkezel6 a HVB Bank Magyarorszag Rt-t bizta
meg Letéteményesként, hogy az az 6 nevében birtokolja az egyes Részvényeket tovabba a Letétbe
Helyezett Vagyont. A Letéteményes a Letétbe Helyezett Vagyont a GDR tulajdonosok javara (az altaluk
britokolt GDR-ok aranyaban) korlatozott jogkorli vagyonkezeléként (,bare trustee”) birtokolja.

Az els6 GDR-ok kibocsatasara 1996. februar 16-an kerilt sor. A GDR-ok bevezetésre keriltek a Londoni
Ertékt6zsdére.

A GDR-ok kibocsatasa alapjaul szolgalé Részvényekhez f(iz86dd szavazati jogok nem haladhatjak meg a
Téarsasag részvényeihez fiz6d6 szavazati jogok 25%-at. Minden egyes GDR egy Részvényt képvisel, igy
kdzvetve a Kozgyllésen egy szavazatot testesit meg.

A GDR-ok kibocsatasanak célja pénzigyi forrasbevonas, illetve a Tarsasag Részvényei szamara olyan Uj
piac megteremtése volt, amelyen a Tarsasag értékpapirjainak arfolyama USD-ban van meghatarozva.
Ezeket a célokat sikertlt a varakozasoknak megfeleléen elérni.

A Tarsasag varakozasai szerint 2004. szeptemberének vége el6tt a Nemzetkdzi Ertékesitéssel
Osszefiiggésében Uj GDR-ok kibocsatasara keril sor. Az emlitett értékesitéssel kapcsolatban kibocsatott
GDR-ok a kibocsatasukat megel6z6en kibocsatott GDR-okkal azonos jogokat és kotelezettségeket fognak
megtestesiteni. Az Uj GDR-ok Londoni Tézsdére térténé bevezetése iranti kérelem mar benyujtasra kerdilt.
A Nemzetkdzi Ertékesités soran lengyel befekteték szamara nem keriil sor GDR-ok felajanlasara.

A GDR-ok tulajdonjoga, atruhazasa, atruhazasi korlatozasok

(A) A GDR-ok névre szdéléak, minden egyes GDR egy Torzsrészvényt képvisel. A GDR tulajdonjoga a
Letétkezel6 altal vezetett Nyilvantartasba torténd regisztralassal szall at, igy a tulajdonjog csak
ilyen bejegyzéssel szallhat at hatalyosan. Amennyiben a jogszabalyok masként nem rendelkeznek,
a GDR birtokosait a Letétkezel6 és a Tarsasag is minden szempontbdl azok jogszeri
tulajdonosainak fogja tekinteni (fliggetlenil attél, hogy az érintett GDR kapcsan fizetési hatralék all
fenn, tovabba fliggetlentl a tulajdoni helyzetével, vagy vagyonkezeléssel (trust) vagy arra
vonatkozé barmely joggal kapcsolatos tudomastdl, illetve az annak kapcsan kibocsatott barmely
értékpapir-szelvényen feltiintetettektdl, annak eltulajdonlasatol, illetve elvesztésétél) és semmilyen
személy nem tartozik felel6sséggel azért, hogy az emlitett birtokost jogszer( tulajdonosnak tekinti.

(B) A Rule 144A alapjan kibocsatott GDR-ok-ra vonatkozé Rule144A Osszevont Cimleti GDR altal
megtestesitett jogokat akkor lehet egy masik személyre Regulation S formaju GDR-ként atruhazni,
ha mind az atruhazé, mind a szerz6 fél (a Letéti Megallapodasban roégzitett formaban) irasban
igazolja a Letétkezel6 felé, hogy az atruhazas a vonatkozo értékpapirtérvény rendelkezéseivel
(Regulation S) 6sszhangban torténik. A Zarlati Id6szak leteltét megel6zben, a Regulation S GDR-
ok tulajdonosai nem ruhazhatnak at ilyen GDR-okat, illetve altaluk megtestesitett Részvényeket,
eltekintve az Egyesiilt Allamok jogszabalyainak megfeleld, az Ertékpapirtdrvényben foglalt
Regulation S 903. és 904. szabalya szerinti kilfoldi Ggyletektdl (feltéve, hogy a Letéti
Megallapodas rendelkezései, ideértve a dij- és adofizetésre vonatkozé rendelkezéseket s,
betartasra kerlilnek), illetve a Rule 144A szerinti mindsiett intézményi befekteté részére, illetve
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javara torténd atruhazastél. A Regulation S GDR-ok tulajdonosai csak az el6zbéek szerint
ruhazhatjak at ezen GDR-jaikat kvalifikalt professzionalis befekteték részére, feltéve hogy e
tulajdonos (i) a kivonando Letétbe Helyezett Vagyont -annak végsé jogosultjaként vagy annak
javara - a Regulation S Programbol a Letéti Megallapodas 3(D) pontja szerint kivonja és a
Letétkezel6nek atadja a Letéti Megallapodas 3(D) (i) alpontja szerinti nyilatkozatot, (ii) a relevans
DTC, Euroclear vagy Clearstream résztvevé a transzfer végrehajtasara utasitia a DTC-t, a
Euroclear-t vagy a Clearstream-et, és (iii) a Letétkezel® révén a kivont Részvényt illetve Letétbe
Helyezett Vagyont eljuttatja a Letéteményesnek abbdl a célbdl, hogy azok a Rule 144A Program
hatalya ala kerllijenek, s hogy a Letéti Megallapodas alapjan a Rule144A GDR-ok mindsitett
intézmeényi befektetdk részére kertljenek kibocsatasra. Ezen Rule 144A GDR-ok kibocséatasa a
Letéti Megallapodas rendelkezései (igy a Részvények letétbe helyezésére és a Rule 144A GDR-ok
kibocsatasara vonatkozé szabalyai) szerint torténik, ideértve a Letéti Megallapodas altal eléirt azon
nyilatkozat atadasat, amely a Rule 144A GDR-ok leendd tulajdonosai nevében igazoljak, hogy e
személyek mindsitett intézményi befektetk, akik betartjak a vonatkozé atruhazasi korlatozasokat,
valamit a vonatkoz6 dijak medfizetésére vonatkozé kotelezettségvallalast.

A Letéti Megallapodas a ,GDR-ok tulajdonosa” fogalmat a Rule144A Osszevont Cimleti GDR (Master
GDR) esetében ugy definialja, mint az a személy, akinek a neve a DTC nyilvantartasaban szerepel, a
Regulation S Osszevont Cimletli GDR esetében pedig mint az a személy, akinek a neve a DTC, vagy a
Clearstream vagy a Euroclear nyilvantartdsaban az érintett szamu GDR tulajdonosaként szerepel, az
egyéb GDR-ok esetében pedig, mint azoknak a birtokosa. A Letéti Megallapodas a ,Regulation S GDR-ok
tulajdonosa” fogalmat akként definialja, mint az a személy, akinek a neve a Regulation S Osszevont
Cimletli GDR vonatkozasaban a DTC, vagy a Clearstream vagy a Euroclear nyilvantartasaban az érintett
szamu GDR tulajdonosaként szerepel, az egyéb Regulation S GDR-ok vonatkozasaban pedig, mint
azoknak a birtokosa, a ,Rule144A GDR-ok tulajdonosa” fogalmat tovabba akként definialja, mint az a
személy, akinek a neve a Rule144A Osszevont Cimleti GDR (Master GDR) esetében a DTC
nyilvantartasaban az érintett szamu GDR tulajdonosaként szerepel, az egyéb Rule144A GDR-ok
vonatkozasaban pedig, mint azoknak a birtokosa. A GDR-ok birtokosai és tulajdonosai a Letéti
Megallapodasnak nem szerz8d6 felei, és igy az angol jog alapjan sem jogaik sem kotelezettségeik
nincsenek a Tarsasaggal szemben. A birtokosok (jogosultak) javara szo6lé egyoldalu jognyilatkozat (Deed
Poll) alapjan azonban, amennyiben a Tarsasag megszegi a Letéti Megallapodasban foglalt barmely
kotelezettségét, a GDR-ok jogosultja ugyanolyan modon kényszeritheti ki a megszegett rendelkezések
betartéasat, mintha a Letéti Megallapodas szerzddé fele lenne, illetve mintha a Letétkezeld lenne annyi
Letétbe Helyezett Részvény vonatkozasaban, amennyit az altala tulajdonlott GDR-ok képviselnek. A
Letétkezeld nem koteles a Letéti Megéllapodas barmely rendelkezését a GDR-ok jogosultjai, illetve
tulajdonosai javara érvényesiteni.

Az Osszevont Cimletll GDR-ok altal képviselt GDR-okra vonatkozo jogokat, amelyeket olyan személyre
ruhdznak at, aki esetében az atruhazott jogosultsagot egy masik Osszevont Cimletii GDR-ra vonatkozd
jogosultsag testesit meg, az atruhazast kdvetéen az elsé Osszevont Cimletii GDR mar nem testesiti meg
és arra azok az atruhazasi illetve eljarasi korlatozasok vonatkoznak, amelyek a masodik Osszevont
Cimleti GDR altal képviselt GDR-okra iranyaddéak. Az el6z6ek figyelembevételével a Regulation S
Osszevont Cimleti GDR-okra vonatkozo jogosultsdg a vonatkozo szabalyzatok szerint szabadon
atruhazhato a Clearstream és a Euroclear rendszerében.

A fenti szabalyokkal ellentétes tovabbértékesitést vagy egyéb transzfert, vagy ezek megkisérlését sem a
Tarsasag, sem a Letéteményes nem fogja a GDR-ok vagy az altaluk képvisel Részvények vonatkozasaban
hatalyosnak elismerni.

6. Tajékoztatas arra vonatkozéan, hogy a Tarsasag kivan-e letéti igazolasok kibocsatasara
vonatkozé szerzédést kotni

A Nemzetkozi Erétkesités kapcsan kibocsatandd GDR-ok az 5. pontban ismertetett modositott Letéti
Megallapodas alapjan kerlilnek kibocsatasra. A jelenlegi GDR-okkal azonos Uj GDR-okat a fenti 5. pont
ismerteti.
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7. Azon masodlagos piacok ismertetése, amelyeken a Tarsasag a részvényeit forgalmazni
kivanja
A jelen Tajékoztatd targyat képez6 Részvények ISIN azonositéja: HUO000072640, amelyekkel jelenleg a

A Tarsasag a Részvények VET-re torténd bevezetése iranti kérelmet kivan benyuijtani a VET-hez. A VET-
en a Torzsrészvények kereskedése elbrelathatdlag 2004. oktoberében, illetve a KDPW és a KELER kozotti
megfelel6 megallapodas alairasat kovetéen kezdédik.

A tézsdei bevezetés, forgalomban tartas és a kereskedés az emlitett t6zsdék sajat szabalyzatai szerint
torténik.

A Részvények arfolyama a VET-en lengyel zloty-ban keriil megallapitasra.

7.1 A Részvények transzferalasa a magyar értékpapirpiacrol a lengyel értékpapirpiacra illetve a
lengyel értékpapirpiacrél a magyar értékpapirpiacra

A Részvényeknek a magyar értékpapirpiacrdl a lengyel értékpapirpiacra, illetve a lengyel értékpapirpiacrol
a magyar értékpapirpiacra torténd transzferalasa a KDPW, a KELER és a lengyel és mas értékpapirpiacok
befektetbinek az értékpapirszamla vezetdi altal megallapitott szabalyok szerint torténik.

Az alabbi szabalyok a Részvényeknek a magyar értékpapirpiacrél a lengyel értékpapirpiacra, illetve a
lengyel értékpapirpiacrol a magyar értékpapirpiacra torténd transzferalasara vonatkozé szabalyokat
foglaljak 0ssze. Ezek a szabalyok a késébbiekben valtozhatnak, igy az alabbi ismertetés is kiegészitésre
szorulhat, kilénésen amennyiben a jogilag kotelezé megallapodas megkétésre keril a KDPW és a KELER
kozott.

Tekintettel a Részvények atruhazasi mechanizmusanak komplex voltara, az értékpapir-transzferalasi
rendszer mikodésének sajatossagaira, tovabba arra a tényre, hogy a kilféldi befekteték valdszinlleg nem
ismerik ezeket a sajatossagokat, a lengyel és a kulfoldi értékpapirszamla-vezeték kozotti proaktiv
egyUttmikddésének kiuldndsen fontos szerepe lehet.

7.1.1 Részvények transzferalasa a magyar értékpapirpiacrél a lengyel értékpapirpiacra

Részvényeknek a magyar értékpapirpiacrol a lengyel értékpapirpiacra térténd transzferalasa érdekében a
befektetének utasitast kell adnia annak a lengyel értékpapirpiacon kivuli értékpapirszamla-vezetéjének,
akinél a transzferalando részvények nyilvan vannak tartva, tovabba értesitenie kell annak a befektetének a
lengyel értékpapirszamla-vezetdjét, amely értékpapirszamlajan a Részvények jovairanddak.

A lengyel értékpapirpiacon kivlli értékpapirszamla-vezetének benyujtott utasitdst ezen szamlavezet6
eljuttatia a KELER-nek az adott Részvények lengyel értékpapirpiacra torténd transzferalasa céljabal.

A lengyel értékpapirpiacra torténd transzferalas el6feltétele, hogy azonosithaté legyen az a KDPW-tag
ertékpapirszamla-vezetd, amely azt az értékpapirszamlat vezeti, amelyen a relevans Részvényeket jova
kellene irni. A befekteték figyelmét ismételten felhivjuk arra, hogy az emlitett KDPW-tag, illetve azon
értékpapirszamla azonositasanak (pl. a befekteté hibajabdl térténd) elmaradasa, amelyen a Részvények
jovairanddak, megakadalyozhatja illetve lassithatja a Részvények atruhazasat.

A KDPW-tag altal adott — az ugyfél utasitasan és a KELER-t8l kapott tajékoztatason nyugvo — részletes
elszamolasi informaciok alapjan a KDPW a relevans Részvényeket a megfeleld6 KDPW-tag szamlajan
jovairja, majd ezt kdvetben a Részvények a befektetének egy értékpapirszamla-vezetésre feljogositott
intézménynél vezetett értékpapirszamlajan kerilnek jovairasra.

7.1.2 Részvények transzferalasa a lengyel értékpapirpiacrél a magyar értékpapirpiacra

Részvényeknek a lengyel értékpapirpiacrdl a magyar értékpapirpiacra torténd transzferalasa érdekében a
befektetének utasitast kell adnia annak a lengyel értékpapirszamla-vezetdjének, akinél a transzferalando
részvények nyilvan vannak tartva, tovabba értesitenie kell annak a befektetének a Lengyelorszagon kivili
értékpapirszamla-vezetdjét, amely értékpapirszamlajan a Részvények jovairandoak.
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Az Ugyfél utasitasarol a KDPW-tag tajékoztatia a KDPW-t, a KELER-tag pedig a KELER-t. Ezen
informaciok és dokumentumok alapjan a KDPW-tag, illetve a KDPW KELER-nél vezetett
értékpapirszamlajan nyilvantartott Részvények a KELER medfeleld szamlajan, majd ezt kdvetben a
befektetének egy befektetési szolgaltaténal vezetett értékpapirszamlajan keriilnek jévairasra. Hasonldan a
Részvényeknek a magyar t6kepiacrdl a lengyel t6kepiacra torténd transzferalasanak esetéhez,
amennyiben elmarad a befektetési szolgaltatd, illetve azon értékpapirszamla megfeleld azonositasa,
amelyen a Részvények jovairanddak, a Részvények atruhazasa meghiusulhat, vagy késedelmet
szenvedhet.

8. Tajékoztatas arra vonatkozoéan, hogy a Tarsasag szandékozik-e a Részvények megszerzését
vagy jegyzését kolcson nyujtasaval, értékpapirok vagy pénzeszkozok juttatasaval vagy barmely
mas modon koézvetleniil vagy kdzvetve finanszirozni.

A Dolgozoi Részvényprogramtdl eltekintve a Tarsasag nem szandékozik a Részvények megszerzését
vagy jegyzését kolcsdn nyujtasaval, értékpapirok vagy pénzeszkdzok juttatdsaval vagy barmely mas
modon kozvetlendl vagy kézvetve finanszirozni.

Dolgozéi Részvények

A Tarsasag 2004. szeptember 8-an tartott rendkivili kézgyllése 6.346.050 darab, egyenként 202-Ft
névértékl Dolgozé Részvény ingyenes kibocsatasardl dontott, mely részvényeket a tarsasag egyes vezetd
munkavallaloi kaptak, s melyek egylttesen a t6keemelés utani jegyzett t6ke megkdzelitbleg 7,7%-at
képviselik. A Dolgozé Részvények kibocsatasra a sziikséges nagysagu tdketartalék (1.281.902.100,-Ft)
terhére végrehajtott alaptéke emelés révén kerilt sor. A Magyar Tarsasagi Torvény alapjan a Dolgozoi
Részvények kibocsatasa kapcsan nincs szilkség a Tarsasag részvényeseit megilleté jegyzési els6bbség
kizarasara. A Dolgozéi Részvények kibocsatasanak célja, hogy ezzel a vezeté munkavallalok szamara
adbhatékony Osztdnzdérendszert biztositson. A Dolgozéi Részvények nem, illetve nem teljes mértékben
helyettesitik a hagyomanyos prémium kifizetéseket.

A jelen Tajékoztatd idépontjaban a Dolgozoi Részvények kibocsatasanak cégbirdsagi bejegyeztetése még
folyamatban van. E bejegyzést és a Dolgozdi Részvények tényleges keletkezetését kdvetéen a Tarsasag
jegyzett t6kéje 16.670.221.700,-Ft lesz, amelyet 76.179.800 darab, egyenként 202,-Ft névértékd,
dematerializalt Részvény, tovabba 6.343.050 darab, egyenként 202,-Ft névértékl dematerializalt Dolgozoi
Részvény fog megtestesiteni.

A Dolgozéi Részvényekhez fliz6d6 jogok

A Dolgoz6 Részvényekhez a Részvényekhez fliz6d6 osztalék-, szavazati- és részvételi jogokkal azonos
jogok fiiz6dnek. A Magyar Tarsasagi Torvény és az Alapszabaly alapjan azonban a Dolgozéi Részvények
korlatozottan forgalomképesek, igy azok csak a Tarsasag munkavallalldira, illetve olyan volt
munkavallalokra ruhazhatéak at, akiknek munkaviszonya a nyugdijazasukra tekintettel szint meg.

Részvénysorozathoz fliz6d6 jogok

A Magyar Tarsasagi Torvény alapjan a Dolgozéi Részvények a Részvényektdl elkilondls, onalld
részvénysorozatot képeznek. Ennek kovetkeztében a Tarsasag Kozgyllésének aldbb felsorolt dontései
egyben a Dolgozéi Részvények tulajdonosainak, mint kilén részvénysorozatot képezd részvényesek
tulajdonosainak a kilon hozzajarulasat is igénylik (a szikséges szavazati tobbség a zardjelekben kerdlt
feltlintetésre):

. a Dolgozoi Részvényekhez fiiz8d6 jogok hatranyos megvaltoztatasa (egyszeri tobbség),

. a Tarsasag jegyzett tékéjének felemelése (haromnegyedes tébbség)

. az lgazgatésag felhatalmazasa a Tarsasag jegyzett t6kéjének felemelésére (haromnegyedes
toébbség)

. a Dolgozoi Részvényekhez fliz6d6 jogokat hatranyosan érintd elsébbségi részvények kibocsatasa

(valamennyi Dolgoz6i Részvény tulajdonosanak haromnegyedes tobbsége)
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. a Tarsasag jegyzett t6kéjének leszallitasa, amennyiben az érinti a Dolgozéi Részvényeket
(haromnegyedes tébbség).

Haszonélvezet alapitasardl szolé megallapodas

A Dolgozéi Részvények kibocsatasat megel6zéen az érintett alkalmazottak, a Tarsasag és az HSBC Bank
plc, mint az érintett részvényesek altal az HSBC javara alapitott haszonélvezeti jogok jogosultja
haszonélvezet alapitasarol szol6 szerz6dést kotdttek. E megallapodas alapjan a Dolgozéi Részvények léte
folyaman a Dolgozéi Részvényekhez fliz6dd szavazati jogokat (ideértve a Dolgozoi Részvényekhez, mint
részvénysorozathoz f(iz6d6 el6zéekben ismertetett szavazati jogot) mindvégéig az HSBC Bank plc fogja —
az lgazgatdsag el6terjesztéseinek vagy az lgazgatésag altal tamogatott eléterjesztéseknek megfeleléen —
gyakorolni.

A Dolgozéi Részvények bevonasa

A Dolgozéi Részvények bevonasanak pontos id6pontja, tovabba az ezzel kapcsolatban az érintett
munkavallalénak fizetendd 6sszeg nagysaga a 2004. szeptember 8-an mddositott Alapszabalyban foglalt
(az Uj MDI Uzemegység Uzembe helyezésével Osszefliiggd) teljesitménykritériumok teljesitésének a
flggvénye lesz. A Dolgozoi Részvények bevonasara el6relathatélag 2007-ben fog sor kerllni. Az érintett
dolgozdk a bevonas kapcsan semmilyen esetben sem fognak a bevont Dolgozéi Részvények névértekénél
nagyobb 6sszeget kapni.

A Dolgozéi Részvények sem Lengyelorszagban, sem kiilfélden nem keriinek nyilvanos forgalomba.
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IV. fejezet — A Kibocsatéra Vonatkozé Informaciok
1. A Tarsasag Osztalékfizetési Politikaja az EImult Harom Pénziigyi Evben

1.1 Az lgazgatésag Osztalékfizetési Politikaja az Elmult Harom Pénziigyi Evben

A Tarsasag osztalékot a magyar szamviteli jogszabalyok szerint meghatarozott targyévi addzott
eredménybdl, illetve a szabad eredménytartalékkal kiegészitett targyévi adozott eredménybdl teljesithet.
Nem kerilhet sor osztalékfizetésre, amennyiben a Tarsasagnak a hatalyos magyar szamviteli jogszabalyok
szerint helyesbitett sajat t6kéje a kifizetés kdvetkeztében nem érné el a Tarsasag alaptékéjét. A magyar
jog és az Alapszabaly értelmében az évi rendes Kozgylilés az lgazgatésag altal javasoltnal magasabb
vagy alacsonyabb mértéki osztalék kifizetésérdl is hatarozhat, illetve hatarozhat ugy is, hogy osztalék nem
kertl kifizetésre, figgetlenil az Igazgatésag javaslatatol.

Az alabbi tablazat az adott évben a Tarsasag Részvényeire megallapitott, illetve kifizetett osztalék
mértékét mutatja.

December 31-vel zarul6 év

2003 2002 2001
Részvényenként megallapitott, 260 220 120
illetve kifizetett osztalék forintban

1.2 Azlgazgatésag Osztalékfizetési Politikaja a Kévetkezd Harom Pénziigyi Evben

Az Igazgatdsag jelenlegi politikdja az, hogy javasolja osztalék fizetését. Az osztalékfizetés ténye és az
osztalék mértéke ugyanakkor flgg a Tarsasag Uzemi eredményétdl, pénzigyi helyzetétdl és készpénz
igényétdl, valamint egyéb ilyen jellegli és a Tarsasag menedzsmentje altal relevansnak itélt tényezdktél.
Erre tekintettel a Tarsasag nem tudja garantalni az osztalékfizetést a j6vére nézve, sem azt, hogy az
esetleges osztalékfizetésekre a fenti elvekkel 6sszhangban fog sor kertini.

1.2.1 A Kézgyiilés Osztalékfizetésrél Szol6 Hatarozathozatalanak Idépontja

A magyar jog és az Alapszabaly értelmében az évi rendes Kdzgylilés jogosult az osztalékfizetésrél donteni.
A Koézgyllés osztalékfizetésrél az Igazgatéosagnak a Fellgyeld Bizottsag altal jovahagyott javaslatara
hatarozhat. Az Alapszabalynak megfeleléen az évi rendes Kozgyllést az adott naptari év aprilis 30-ig kell
megtartani.

Az osztalék kifizetésének tényleges napjat a Kozgyllés vagy a Kozgyllés felhatalmazasa alapjan az
Igazgatdsag hatarozza meg.

1.2.2 Az Osztalékfizetés Modjanak Kozzététele

Az Alapszabaly szerint az osztalék kifizetésének kezd6é idépontjardl harminc (30) nappal azt megel6zden
kdzzétett hirdetményben kell tajékoztatni a részvényeseket. Az osztalékfizetés kezdd id&pontjardl
rendelkezd hatarozat kelte és az osztalékfizetés kezdd idépontja kozott legalabb husz (20) munkanapnak
kell eltelnie. A Tarsasag minden olyan, késedelemmel, illetve az adatfeldolgozas iddigényességével
Osszefliggl felel6sségét kizarja, amely pontatlan vagy hianyos adatok szolgaltatasabol ered.

Az osztalékfizetésre vonatkozé Kozgylilésnek tett hatarozati javaslatokat (ideértve a hatarozat tervezetét
is), tovabba az lgazgatdésag osztalékelSleg fizetésére vonatkozd hatarozatat (lasd alabb) a Tarsasag
rendkiviili tajékoztatas formajaban koteles kozzétenni, valamint a BET és a PSZAF (a magyar felligyeleti
hatésag) részére megkuldeni. A fenti tajékoztatokat ezzel egyidejlileg k6zzé kell tenni a lengyel tékepiacon
rendkivuli tajékoztatas formajaban, amelyre a Lengyelorszagban nyilvanosan forgalomba hozott
értékpapirok kibocsatdinak tajékoztatasi kotelezettségére iranyadoé szabalyokkal 6sszhangban kerul sor.

1.2.3 Osztalékra Jogosult Személyek
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A Részvények tulajdonosai jogosultak a Kozgyllés altal meghatarozott osztaléknak a Tarsasagban
meglévd részesedésuk névértékére jutd aranyos hanyadara, feltéve, hogy
(i) a részvényes a fordulonapon (Id. alabb) a Tarsasag Részvénykdnyvébe be van jegyezve
(kdzvetlen vagy kozvetett bejegyzés eredményeként), és

(i) a részvényes hozzajarult a Tarsasag altal az osztalékfizetésre tekintettel kért tulajdonosi
megfeleltetési eljarasban térténd azonositasahoz, amelynek soran a KELER irasban igazolta a
részvényest a Tarsasag felé az adott Részvények bejegyzett részvényeseként a fordulénapon
(ennek hianyaban, azaz ha a részvényes nem jarul hozza azonositasahoz, nem jogosult a
Tarsasagtol kapott osztalékra; ennek megfeleléen, ilyen esetekben a részvényes altali kdzvetlen
bejegyeztetés a Tarsasag Részvénykényvébe nem elegendé az osztalékhoz valé jogosultsaghoz),
valamint

(iii) az osztalékfizetés megfelel a hatalyos jogszabalyoknak, igy kulénésen a Magyar Tarsasagi
Térvény tarsasagi vagyon védelmére vonatkozo rendelkezéseinek.

Az osztalékfizetés fordulénapja a KELER Altalanos Uzletszabalyzatanak a tulajdonosi megfeleltetési
eljarashoz kapcsolodd rendelkezéseivel 6sszhangban kerll meghatarozasra. Jelenleg a fordulonap az
osztalékfizetés kezdd idépontjat megel6z6 5. elszamolasi nap vége a Budapesti Ertéktézsdén (E-5 Nap).
1.2.4 Az Osztalékfizetés Mddja

A Tarsasag az osztalékot

(a) a részvényes értékpapir-szamlavezetdjének (azaz a KELER tagjainak, ideértve a KDPW-t is) a
KELER-nél vezetett pénzforgalmi szamlajara, vagy

(b) kozvetlenll a részvényesnek

fizeti meg.

Természetes személyek

Ha a részvényes természetes személy, a Tarsasag a vonatkozé ado levonasat kdvetéen a részvényes
értékpapir-szamlavezetdjének KELER-nél vezetett pénzforgalmi szamlajara teljesiti az osztalék kifizetését
és értesiti az adott értékpapir-szamlavezetét a részvényeseknek fizetend§ osztalék Osszegérdl
részvényesenkénti részletezésben. Ezekben az esetekben az értékpapir-szamlavezetd a kapott 6sszeget a
Tarsasag altal atadott kifizetési lista alapjan fizeti meg Ugyfeleinek. A KELER a KDPW-t az osztalék
kifizetése szempontjabdl értékpapir-szamlavezetéként kezeli. A KDPW lesz felel6s a kapott Osszeg
szétosztasaért az értékpapirszamla vezetésére jogosult meghatarozott lengyel intézmények kozott,
amelyek az osztalékot a Lengyel Befektetéknek kifizetik.

Jogi személy részvényesek
Jogi személy részvényesek esetén a Tarsasag az osztalék kifizetését az alabbiak szerint teljesitheti:

(a) kdzvetlenul a jogi személy vagy jogi személyiséggel nem rendlelkezd szervezet mint részvényes
altal megjelolt pénzforgalmi szamlara: ezekben az esetekben, ha a jogi személy részvényes
magyar illetéségli, a Tarsasag nem von le adét. Kilféldi illetéségl jogi személy részvényes
esetében a Tarsasag — amennyiben a jogi személy részvényestdl legkésébb az osztalékfizetés
napjat megel6z6 masodik munkanapig megkapta a lll. fejezet 3.6 pontjaban meghatarozott
okiratokat (azok hiteles magyar forditdsaval egyltt) — a vonatkozé addjogszabalyokban és
nemzetkdzi szerz8désekben meghatarozott mértékii add levonasat kovetéen kozvetlendl a jogi
személy részvényes altal megjeldlt bankszamlara utalja at az osztalék nettd 6sszegét; vagy

(b) a jogi személy részvényes értékpapir-szamlavezetdéjének KELER-nél vezetett pénzforgalmi
szamlajara: ezekben az esetekben a Tarsasag levonja az alkalmazandé adét (mind magyar, mind
kulfoldi illetéségll jogi személy részvényesek esetén) és értesiti az értékpapir-szamlavezettket,
akik tagjai a KELER-nek (a KDPW-t is beleértve), a jogi személy részvényeseknek fizetendd
Osszegekrél részvényesenkénti részletezésben. Ezekben az esetekben az értékpapir-
szamlavezetd a kifizetett 6sszeget a Tarsasagtol kapott kifizetési lista alapjan fizeti meg az
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ugyfeleinek. A KELER tagjai fizetik ki a kapott osztalékot a részvényeseknek (befektetéknek). A
sajat intézményi tagjai koz6tt a KDPW fogja az osztalékot szétosztani.

A befekteték figyelmét felhivjuk arra, hogy az osztalék forintban keril kifizetésre, ezért a Befektet6knek
gondoskodniuk kell arrdl, hogy a Lengyel Piacon értékpapirszamlaikat vezeté intézmények képesek
legyenek az osztalék forintban torténé atutalasara.

1.2.5 Az Osztalékra Vonatkoz6 Elsébbségi Jogok

A Térsasag Részvényeihez kapcsolédo osztalékra vonatkozo els6bbségi jogok nem |éteznek.

1.2.6 Az Osztalékhoz Valé Jogosultsag Idétartama és az Osztalékhoz Valé Jog Gyakorlasa
Elmulasztasénak Kévetkezményei
Az altalanos magyar polgari jogi szabalyok szerint a részvényes, aki az osztalékra valé jogosultsag

valamennyi feltételének megfelelt, az osztalékfizetés kezd6 napjatdl szamitott 6t (5) év elteltéig kdvetelheti
az adott osztalékot.

Osztalékelbleg
A Kdzgyilés osztalékelbleg fizetésérdl az alabbi feltételek teljesllése esetén hatarozhat:

a) a magyar szamviteli jogszabalyok szerint készitett kozbensé mérleg alapjan megallapithato, hogy a
Tarsasag az osztalékelSleg fizetéséhez sziikséges fedezettel rendelkezik, azzal, hogy a kifizetés
nem haladhatja meg az utolsé éves beszamold szerinti Uzleti év kdnyveinek lezarasa ota keletkezett
eredménynek a magyar szamviteli jogszabalyokban foglaltak alapjan megallapitott, illetve a szabad
eredménytartalékkal kiegészitett Osszegét és a Tarsasagnak a hatalyos magyar szamviteli
jogszabalyok szerint helyesbitett sajat t6kéje a kifizetés folytan nem csokkenhet az alaptéke
Osszege ala, tovabba

b) a részvényesek vallaljak az osztalékelbleg visszafizetését, amennyiben utébb az adott lGzleti évre
készitett beszamolé alapjan megallapitasra keril, hogy a hatalyos jogszabalyok szerint az adott
évre nem lehetett volna osztalékot fizetni.

A Tarsasag Alapszabalya értelmében az lgazgatdsag is jogosult — a Tarsasag Fellgyeld Bizottsaganak
elézetes jovahagyasaval - osztalékelbleg fizetésérdl hatarozni.

Az osztalék kifizetésére vonatkozé szabalyok megfelel6en alkalmazandok az osztalékelbleg kifizetésére is.
2. A Kibocsato alaptokéjét képezd részvények szama és fajtaja

A Tarsasag alaptékéje 15.388.319.600,- Ft, amely 76.179.800 darab 202,- Ft névértéki, dematerializalt
torzsrészvénybdl all.

Részvények | Szam Részvényfajta Névértek Kibocsatasi ar

76.179.800 Torzsrészvény HUF 202 *

* A Tarsasag részvényeinek kibocsatasi ara a késébbi alaptéke-emelések soran részvényenként nulla forinttdl 9.510,- Ft-ig terjedt,
1010,- Ft-os névérték mellett (az 1:5 aranyu névérték-csbkkentést kévetéen 1.920,- Ft, 202,- Ft-os névértékkel szamolva) A
kibocsatasi arakat részletesen a Tajékoztato lll. fejezet 3.2 pontja tartalmazza — A részvények kibocsatasanak jogi alapja c. részében.

2004. szeptember 8-an a Tarsasag rendkivili Kézgyllése 6.346.050 darab 202,- Ft névértékl Dolgozdi
Részvény kibocsatasarol hatarozott, amely részvények egyittesen a Tarsasag alaptékéjének az alaptéke-
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emelést kovetben kozel 7,7%-at teszik ki. A Dolgoz6i Részvények kibocsatasanak Ceégbirdsag altali
bejegyzése a jelen Tajékoztatd idépontjaban még folyamatban van. A bejegyzést, valamint a Dolgozéi
Részvények tényleges kibocsatasat kévetéen a Tarsasag alaptékéje 16.670.221.700,- Ft lesz, amely
Osszesen 82.525.850 darab 202,- Ft névértékl, dematerializalt részvénybdl all, amely magaban foglal
76.179.800 darab 202,- Ft névértékli, dematerializalt torzsrészvényt, valamint 6.346.050 darab 202,- Ft
névértékl, dematerializalt Dolgoz6i Részvényt.

3. A Kibocsaté alaptékéjének valtozasa

Az Alapszabaly 12.§ 7.a) pontja alapjan a Tarsasag lgazgatésaga a 2003. december 16-an tartott
igazgatosagi Ulésen hozott 42/2003. sz. hatarozataval 3.047.192 darab névre szold, 1.010,- Ft névértékd,
dematerializalt térzsrészvény kibocsatasaval a Tarsasag alaptékéjének 3.077.663.920,- Ft-tal torténd
felemelésérdl hatarozott. A részvények kibocsatasi ertéke 5.600,- Ft volt. El6zetes szandéknyilatkozatukra
tekintettel az Igazgatdésag az ujonnan kibocsatott részvények atvételére egyes részvényeseket jeldlt ki.
Ezen emelést kdvetéen a Tarsasag alaptékéje 15.388.319.600,- Ft-ra emelkedett, amely 15.235.960 darab
1.010,- Ft névértékli dematerializalt Részvénybdl allt. Az alaptbke-emelés soran a CE Oil & Gas
Beteiligung und Verwaltung AG 1.828.315 darab, a Tarsasag alaptékéjének o6sszesen 11,98%-at
megtestesit részvényt, mig a VCP Industrie Beteiligungen AG 1.218.877 darab, a Tarsasag alaptékéjének
Osszesen 8%-at megtestesité Részvényt szerzett.

A 2004. aprilis 27-én megtartott éves Kozgylilés a meglévé dematerializalt torzsrészvények névértékének
csokkentésérél hatarozott azzal, hogy a névérték-csokkentés mellett a Tarsasag alaptékéjének nagysaga
valtozatlan marad. A Cégbirésag a Tarsasag Alapszabalyanak modositasat 2004. majus 13-an jegyezte
be. Ennek a névérték-csdokkentésnek az eredményeként a dematerializalt torzsrészvényeket egy
részvénysorozatba tartozo, 202,- Ft névértéklii dematerializalt torzsrészvényekre cserélték, amely
részvények mindegyike 2004. junius 17-én osztalékra jogositott,. A részvénycsere soran minden egyes
1.010,- Ft névértéki dematerializalt torzsrészvényt 6t (5) darab 202,- Ft névértékl dematerializalt
torzsrészvényre cseréltek a részvényesek értékpapirszamlajan. A részvénycserét kdvetden a Tarsasag
alaptékéjét 76.179.800 darab 202,- Ft névértékl, dematerializalt tdrzsrészvény testesitette meg.

2004. szeptember 8-an a Tarsasag rendkivili Kozgyllése elfogadta a Tarsasag egyes vezetd
munkavallaloi részére felajanlasra kerild 6.346.050 darab 202,- Ft névértékii Dolgozéi Részvény
kibocsatasat, amely részvények egylttesen a Tarsasag alaptékéjének az alaptbke-emelést kdvetéen kozel
7,7%-at teszik ki. A Dolgozéi Részvények az alaptékén fellli vagyon terhére kerlltek kibocséatasra
(1.281.902.100,- Ft értékben). A Dolgozéi Részvények kibocsatasanak célja a vezetd munkavallalok
Oszténzése volt.

A Kibocsaté Alapszabalyanak 12.§ 10. pontja értelmében az Igazgatdsag jogosult az alaptékét dsszesen
legfeljebb 5.000.000.000,- Ft-tal felemelni 2004. januar 1-t6l szamitott 5 éven beliil. Tekintettel arra, hogy
a Kibocsatd alaptékéjének a Dolgozoéi Részvények kibocsatédsaval tértén6 megemelésérdl nem az
Igazgatésag, hanem a Kozgyillés hatarozott, az Alapszabaly fenti rendelkezése alapjan ezen alaptéke-
emelés nem érintette az Igazgatdsag hataskorébe tartozo jovahagyott alaptéke dsszegét.

A Dolgozéi Részvények kibocsatasanak Cégbirdsag altali bejegyzése a jelen Tajékoztaté idépontjaban
még folyamatban van. A bejegyzést, valamint a Dolgozoi Részvények tényleges kibocsatasat kovetben a
Tarsasag alaptbkéje 16.670.221.700,- Ft lesz, amely dsszesen 82.525.850 darab 202,- Ft névértéki
részvénybdl all, amely magaban foglal 76.179.800 darab 202,- Ft névértéki, dematerializalt térzsrészvényt,
valamint 6.346.050 darab 202,- Ft névértékii, dematerializalt Dolgozéi Részvényt.
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4. Az atvaltoztathatd, illetve jegyzési jogot biztosité kotvények tulajdonosai altal a jogaik
gyakorlasaval varhatéan okozott jovébeni alaptéke-valtozasra vonatkozé informaciok, az ilyen
feltételes alaptéke-emelés értéke, valamint az az idépont, ameddig a kétvénytulajdonosok a fentiek
szerinti részvényszerzésre jogosultak

A Tarsasag nem bocsatott ki visszavalthato, illetve jegyzési jogot biztosité kotvényt.

5. Jovahagyott alaptéke

Az Alapszabaly 12.§ 10. pontja értelmében az Igazgatésag jogosult 2004. januar 1-t6l szamitott 6t éven
keresztil a Tarsasag alaptékéjét 6sszesen legfeljebb 5.000.000.000,- Ft-tal felemelni. Az alaptéke
felemelésére vonatkozd felhatalmazas a Magyar Tarsasagi Torvény szerint meghatarozott valamennyi
alaptéke emelési tipusra és mddra vonatkozik (amely magaban foglalja részvények zartkérd, illetve
nyilvanos forgalomba hozatalat, pénzbeli vagy nem pénzbeli hozzajarulas ellenében, stb.). Abban az
esetben, ha az alapt6ke-emelésrél az lgazgatésag hataroz, az Igazgatdésag jogosult, illetve koteles az
Alapszabaly ezzel 8sszefliggé modositasara.

A Téajékoztatd aktualizalasa napjan az lgazgatésag Osszesen legfeljebb 5.000.000.000,- Ft-tal jogosult
felemelni a Tarsasag alaptokéjét.
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V. Fejezet - A Kibocsato értékelése és fejlodési kilatasai
1 A gazdalkodas értékelése

A kovetkez6 elemzés a Csoport 2003., 2002. és 2001. december 31-vel végzddd éve auditalt
konszolidalt pénziigyi beszamolodival és a hozzajuk tartozé kiegészité melléklettekkel egytt,
amelyeket jelen Tajékoztato VII. Fejezete tartalmaz és a 2003. junius 30-val és a 2004. junius 30-
val végz6dd 6 hoénapos periddusra vonatkozé nem auditalt konszolidalt kézbensd pénzigyi
beszamoldval egyitt értelmezendd, amelyeket jelen Tajékoztato VIII. Fejezete tartalmaz.

A Csoport pénzugyi helyzetére és mikddési eredményeire vonatkozo kovetkezb elemzés
kockazatos és bizonytalan jovére vonatkozo kijelentéseket tartalmaz. Lasd a ,Jovére Vonatkozo
Kijelentések” és a ,Kockazati Tényez6k” részeket azon fontos tényezék tekintetében, amelyek a
jelen Tajékoztato I. Fejezet 2. és 6. pontjaiban foglalt j6vére vonatkozé kijelentésekrél Iényegesen
eltérd tényleges hatassal lehetnek.

1.1 Attekintés

A Tarsasag Magyarorszag egyik legnagyobb t6zsdén jegyzett ipari cége mind az értékesités mind
a kapitalizacié szempontjabdl, és a Csoport vezets eurdpai gyarté mind a commodity (altalanos)
mind a nem-commodity (specialis) vegyipari termékek terén. A Csoport f6 termékei az izocianat
alapu specialis vegyipari termékek, a TDI és az MDI, valamint a PVC, amely commodity termék
és a harmadik leggyakrabban hasznalt mGanyag a vilagon. Kozép- és Kelet-Eurépaban a Csoport
a TDI vezet6 el6allitdja, az MDI egyetlen el6allitéja és a PVC legnagyobb eléallitéja. A Tarsasag
menedzsmentje szerint a Csoport Eurépaban az egyetlen el6allité, amely ezt a termékskalat
képes nyujtani.

A Csoport szervezetileg 8 lizletagra oszlik, amelyek bizonyos szegmentalis pénziigyi informacidk
jelentése szempontjabdl 4 iizleti agazatot képeznek: Izocianat Agazat, amely magaban foglalja a
Csoport TDI és MDI iizletagat, valamint a BC-MCHZ (izletagat; a PVC Agazat, amely magaban
foglalia a Tarsasag PVC, Klér-Vinil és Kompaund (izletdgat; Miianyag Gyarté Agazat, amely
magaban foglalja a Tarsasag mianyag feldolgozé leanyvallalatait; és Egyéb, amely magaban
foglalja a Csoport tobbi Uzletdgat. A Csoport lizletagainak dsszefoglalé leirasa a kdvetkezd:

e TDI Uuzletag — TDI-t gyart, amelyet féleg az autdalkatrész- és butorgyartas soran
felhasznalando flexibilis habok, burkolatok, szigetel6anyagok, gumik és ragasztéanyagok
gyartasahoz hasznalnak (2003-ban kilsé eladasok: 25.032 millié forint, a Csoport kiilsé
eladasainak 19%-a).

o MDI uzletdg — nyers, tiszta és modositott MDI-t gyart, amelyet f6leg az épitkezések soran
hitégép- és autdalkatrész-gyartas soran alkalmazott merev szigeteléhab gyartasa soran és a
cip6iparban hasznalnak (2003-as kuls6é eladasok: 20.741 millio forint, a Csoport kilsé
eladasainak 15,8%-a).

e BC-MCHZ lzletag — anilint gyart, amely az MDI gyartas f6 nyersanyaga, és ciklohexil-amint
(amely féleg a gumiiparban hasznalatos) (2003-as kiils6 eladasok: 16.530 millié forint, a
Csoport kils eladasainak 12,6%-a).

o Kilor-vinil Uzletag — klért gyart (amelyet nagyrészt csoporton belil hasznalnak fel, mint a TDI,
MDI és PVC-gyanta gyartdsa soran sziikséges nyersanyagot) valamint natronlugot (amelyet
harmadik személyeknek értékesitenek leginkabb az aluminiumgyartas nyersanyagaként) és
VCM-et (amely csoporton belll keril felhasznalasra, mint a PVC-gyantagyartas f6
alapanyaga) (2003-as kiils6 eladasok: 7.068 millié forint, a Csoport kiilsé eladasainak 5,4%-
a).

e PVC lzletag — PVC-gyantat gyart, amelyet f6leg az épitiparban, valamint a kabel- és
csomagolodiparban hasznalnak (2003-as kiilsé eladasok: 35.480 millié forint, a Csoport kiilsé
eladasainak 26,9%-a).

o Kompaund lzletag — PVC-keveréket gyart szaraz porkeverék és granulatum formajaban
(amelyet PVC fdlia, ablakprofilok, lemezek, kabelek, csOvek és csomagoléanyagok eléallitoi
hasznalnak), valamint CPE-t (amelyet adalékul hasznalnak a PVC-termékek
ellenalléképességének novelésére, valamint TPE-ként) (2003-as kiilsé eladasok: 5.058 millié
forint, a Csoport kilsé eladasainak 3,8%-a).



e Mianyag-feldolgoz6 leanyvallalatok — PVC kompaundokbdl végterméket allitanak eld, pl.
rugalmas és merev féliakat, lemezeket, ablak- és ajtdprofilokat (2003-as kiilsé eladasok:
12.455 milli6 forint, a Csoport klls6 eladasainak 9,5%-a).

o Egyéb — ide tartoznak a Csoport egyéb leanyvallalatai és a Tarsasag mas egységei, amelyek
technikai, kereskedelmi és marketing szolgaltatasokat végeznek a Csoportnak és harmadik
személyeknek (2003-as kils6 eladasok: 9.271 milli6é forint, a Csoport kulsd eladasainak 7%-
a).

A Csoport f6 piaca Europa. A nyugat-eurdpai, kozép-kelet-eurépai (kivéve Magyarorszag) és
magyarorszagi eladasok a Csoport 2003-as teljes kiils6 eladasainak 45,5 %-at, 31,2 %-at és 17,4
%-at jelentették, a 2004. junius 30-val végz8d6 6 honapos periédusban pedig 45,4 %-at, 28,7%-at
és 16,5 %-at tették ki. A Csoport a termékeit a Kézel-keleten, Nyugat- és Eszak-Afrikaban, és —
kisebb mértékben — Azsidban is értékesiti. A Csoport a termékeit kildnbdzé iparagbeli
fogyasztoknak értékesiti, pl. épitbipari, autdipari, butoripari és csomagoldipari tarsasagoknak.

A Csoport miikddése nagymértékben integralt. A Csoport anilintermelé Gzemének kivételével,
amelyet a BC-MCHZ mikddtet a Cseh Koztarsasagban, a Csoport minden lényeges
fontos része a kazincbarcikai Uzem kapacitasbévitési terve, kilondésen az MDI és TDI termelés
tekintetében, amelyek kevésbé ciklikusak, mint a PVC, annak érdekében, hogy kihasznalja a 6
piacain jelentkezd novekvé keresletbdl szarmazé elénydket. Bar a Csoport folytatni kivanja az
MDI és TDI eladasok novelését a PVC-hez képest, annak érdekében, hogy amennyire lehet,
csokkentse a piac ciklikussagabdl ered6 hatasokat, de a fejlesztési stratégia magaban foglalja a
PVC-gyartas kapacitasndvelését is, hogy a Csoport kihasznalhassa az integralt termelési
eljarasokbdl eredd koltségeldnyoket, és a PVC-kereslet varhatd névekedését Eurépaban.

1.2 AZ UZEMI EREDMENYT BEFOLYASOLO JELENTOS TENYEZOK
Véaltozasok a Termékosszetételben és a Termel6kapacitdas Novelése

A Csoport mikddési eredménye nagymértékben fluigg a TDI, MDI és PVC lzletag eredményétdl.
A Csoport Izocianat Agazata (TDI és MDI (izletdg és BC-MCHZ) és a PVC Agazat (PVC, kl6r-vinil
és Kompaund uzletag) 2001., 2002., 2003-ban és 2004. elsd félévében a Csoport kilsé
eladasainak 82,7 %-at, 83,3 %-at, 83,5 %-at és 84,2 %-at, mig a Csoport mikodési bevételeinek
87,5 %-at, 92,8 %-at, 94,3 %-at és 94,0 %-at tették ki.

A jelen elemzés altal targyalt periodusban a Csoport jelentésen athelyezte a hangsulyt a PVC
termelésrdl az izocianat TDI és MDI termelésre. A PVC egy olyan altalanos termék, amely az
altalanos gazdasagi feltételekhez két6dd erds ciklikussagnak van kitéve, kildénésen amennyiben
az az épitbipart is érinti. A TDI és MDI ara és kereslete kevésbé ciklikus és az izocianatok
eladasan elérhetd haszon altaldban magasabb a PVC-hez képest.

A Csoport a termékdsszetételt a jelen elemzés 4ltal targyalt idészakban relative rovid id6 alatt
sikeresen megvaltoztatta. 2001-ben a PVC Uzletdg a Csoport kiilsé eladasainak 32,2%-at tette ki,
mig a TDI és MDI lzletag egyutt 21,6%-at. 2003-ban ezek a szamok 27% és 34,8% voltak, 2004.
I. félévére pedig 30,7% és 32,3%. Ez a valtas hozzajarult ahhoz, hogy a Csoport mikodési
bevétele 2001-r6l 2003-ra jelentdsen — 7.930 millié forintrdl 13.108 millié forintra — nétt. A Csoport
egyik f6 stratégiaja, hogy folytassa a kilsé eladasok tekintetében az izocianatok aranyanak
novelését.

Hogy ezt elérje, a Csoport jelenleg egy jelentés kapacitasbdvitési programon dolgozik. A program
f6 elemei a kbvetkezdk:

o TDI termel6 kapacitas bévitése — A Csoport TDI GUzemének felépitése 2001. negyedik
negyedévében fejezddott be. A termelés jelentésen megugrott 2002-ben, és a jelenlegi teljes
kapacitast, ami 60 kt/év, 2003-ban érte el. 2004-ben a Csoport mikodési fejlesztéseket hajtott
végre, amely a Csoport szerint lehetévé teszi a Csoport TDI termel6 kapacitasanak 80 kt/évre
novelését. Lehetséges, hogy a TDI Uzemnek ezen kibdvitett kapacitason t6rténé
mikodtetéséhez a Csoportnak be kell szereznie egyik licenszet add partnerének
hozzajarulasat. A Csoport ezt a hozzajarulast, ha ez szikséges, varhatéan uzletileg
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elfogadhat6 idén belll beszerzi. A Csoport az izemet 2005-ben a megndvelt kapacitas kozel
100%-an tervezi mulkoddtetni. A jovébeli TDI szallitdsok mennyiségét tekintve a Csoport
tudomasa szerint a Csoport az egyetlen TDI el6allité Eurépaban, amely néveli TDI termel6
kapacitasat. Az SRI 2004-es el6rejelzése szerint a TDI kereslet 2003. és 2008. kozott Kelet-
Kbdzép-Eurdpaban évente atlagosan 4,2%-kal, Nyugat-Eurépaban pedig évente atlagosan
2,9%-kal fog ndvekedni.

MDI termelé kapacitas bévitése — A Csoport elsé MDI termelé Gzeme 1990 6ta miikodik.
Ekdzben a termeld kapacités az eredeti 25 kt/évrdl a jelenlegi 60 kt/évre ndvekedett. A
Csoport kazincbarcikai telephelyén jelenleg folyik egy Uj MDI Uzem épitése. Az 0j Uzem
kapacitdsa, amelynek elkészilte 2005. negyedik negyedévére vagy 2006. els§ negyedévére
varhaté, 100 kt/év lesz. Az Uj lUzemet érintd 6 honapos bevezetd fazis utan a Csoport
varhatéan mindkét Gzemét teljes kapacitason mikodteti. Az SRI el6rejelzése szerint 2003. és
2008. kozott az MDI kereslet Kozép- és Kelet-Eurépaban 5,8%-kal, Nyugat-Eurépaban pedig
3,4%-kal fog emelkedni.

VCM és PVC termeld kapacitds névelése — Bar a TDI és MDI kapacitasbdvités
eredményeképp a Csoport tevékenysége inkabb az izocianatokra koncentralédott, de a
Csoport szintén fejlesztéseket hajtott végre a VCM és PVC termeld kapacitasanak
ndvelésére. Ez a Csoport izocianat és PVC termelési eljarasanak 6sszefuggését tukrozi,
amelynek soran az izocianat termelés klor melléktermékeit (sésav és HCI formajaban) ujra
felhasznaljagk a VCM és PVC gyartasa soran és amellyel jelent6sen csokkentik a teljes
termelési koltségeket. A TDI és MDI megndvekedett termelése jelentésen megndveli a
rendelkezésre all6 és felhasznalhaté HCI mennyiségét. Amikor teljes kapacitason fog
mikodni, a Csoport potldlagos TDI kapacitasa a jelenlegi termeléshez képest 33%-kal fogja
megndvelni a HCI mennyiségét, az Uj MDI Uzem pedig tovabbi 167%-0s ndvekedést
eredményez. A Csoport ennek megfeleléen ndvelni fogja a PVC és a VCM — amely a PVC
gyartas nyersanyaga — termelését, hogy felhasznalja ezt a HCI-t és kihasznélja az igy
lehetévé valé termelbteljesitményt. A jelenlegi Gzemben térténé mikodési fejlesztések
eredmeényeképp a Csoport a PVC termeld kapacitadsat a jelenlegi 300 kt/évrél varhatéan kb.
330 kt/évre ndveli 2004. szeptemberéig, és 400 kt/évre ndveli 2006. végéig. A Csoport szerint
j6 helyzetben van ahhoz, hogy a Kézép-Kelet-Europaban jelentkez6 gazdasagi ndvekedéshez
kapcsolodo PVC keresletnovekedést jelent6és mértékben kihasznalja, és koltségpozicioja
eredményeképpen tovabbi részesedést szerezzen a nyugat-eurépai PVC piacon. A CMAI
el6rejelzése szerint a PVC felhasznalas 2003. és 2008. kozott Kozép-Kelet-Eurdpaban éves
szinten 7,3%-kal, mig Nyugat-Eurépaban csak 0,5%-kal fog ndvekedni.

alabbi tablazat 6sszefoglalja a Csoport termelé kapacitasanak tervezett ndvekedését és

tikrozi a teljes rendelkezésre allo (vagy varhatdéan rendelkezésre alld) kapacitas mértékét minden
év végével. A kapacitasbdvitési programhoz kapcsolddé tékebefektetések leirasat a Tajékoztatod
jelen fejezetének 1.6 pontja targyalja.

Termék 2001 2002 2003 2004 2005 2006
TDI R0 60 60 80 80 80
MDI 60 60 60 60 70 160
pvc® 300 300 300 330 365 400
vem® 220 185 185 250 250 350
Klor 130 130 130 130 130 210
(1) 2001-re a Csoport nem szolgaltatott adatot, mert csak 2001. 1V. negyedévében kezdett el

(2)

TDI-t termelni.

A PVC kapacitas szamai ebben a tablazatban nem tartalmazzak a masodik PVC
lizemhez kapcsolodod kapacitasokat, amely 2003-ban megsziintette a miikédését a
magas miikédési és fenntartasi kbltségek miatt.
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(3) A VCM kapacitas szamai az elméleti kapacitas helyett az elérhet6 kapacitast tiikrézik,
mert a TDI gyartas hatasara cs6kken a VCM termelésre rendelkezésre allo kapacitas.

Izocianat termelést befolydsol6 tényez6k
D/

A Csoport TDI termelésének nagy részét a nyugat-eurépai autéipart, butoripart és csomagoléipart
kiszolgalo poliuretan gyartoknak szallitja. A Csoport ndvekv® TDI keresletet var az autdipar és a
batoripar részérél, mert az autégyartok egyre tdbb mianyagot hasznalnak azért, hogy
csokkentsék az autéik sulyat, a butorgyartdok pedig lagyabb anyagokat keresnek butoripari
termékeikhez.

A Csoport TDI termel6 kapacitasaban bekovetkezett valtozas jelentésen befolyasolta az Uzletag
eredményeit a jelen elemzésben targyalt periddusban. A Csoport a TDI termelést 2001. negyedik
negyedévében kezdte, ennek megfeleléen az eladasok 2001-ben alacsonyak voltak. A termelés
jelentésen megugrott 2002-ben és 2003-ban érte el a teljes, 60 kt/éves kapacitast. A Csoport TDI
termelési rataja a 2002-es 83,8%-rol 2003-ra 101,8%-ra nétt. 2004. elsé negyedévében a Csoport
termelési rataja 93%-ra cstkkent a szénmonoxid-beszerzés nehézsége miatt, amelynek oka az
volt, hogy a Csoport szénmonoxid-beszallitéja egy rovid idészakban szlineteltette lzemének
mikodtetését mlszaki hiba miatt, amelyet azéta kijavitottak.

A Csoport TDI termelési kdltségeire legnagyobb hatassal levd nyersanyagok a toluol és — kisebb
mértékben — a salétromsav. A toluol éra a nyersolaj aratdl fiigg. A vizsgalt idészakban a toluol ara
jelentésen megnétt. A TDI termelék szamara nagyon fontos a termék profitabilitasat érinté faktor,
az, hogy at tudjak-e haritani a nyersanyag-kdltségek ndévekedését. Mivel izocianat termékeket,
Osszehasonlitva a commodity vegyipari termékekkel, pl. a PVC-vel, kevesebben szallitanak, ezért
a TDI termel6k jobb pozicidban vannak, hogy atharitsak a nyersanyagarakat a vasarléikra, bar ez
nem egységesen van igy. Mivel csak meghatarozott szamu TDI termel6 van, a TDI
nyereségrataja altalaban magasabb, mint a commodity vegyipari termékeké, és a kinalati
egyensulytalansagok jelentésen befolyasoljagk a TDI arat, mint ahogy az 2002. végén is
megtortént, amikor két TDI termelének jelentésen csdkkentenie kellett a termelését termelési
problémak miatt. Az arak emelkedtek és példa nélkiili szintet értek el 2003. végére, amikor is ezek
a termel6k visszatértek a piacra. A TDI arak 2004. els6 felében tovabb csékkentek. Mivel a TDI
arak csokkentek, és a toluol beszerzésének koltsége ndvekedett, a TDI Uzletdg nyeresége
csokkent.

Az alabbi tablazat tartalmazza a Csoport TDI termelésének néhany fontos adatat:

2001 2002 2003 2004 I. félév
Csoport termeld kapacitasa " (kt) @ 60,0 60,0 33,5
Csoport termelése ¥ (kt) 7.1 50,3 61,1 31,2
Termelési rata ) (%) @ 83,8 101,8 93,1
TDI ar © SEUR/tonna) 2.008,0 1.954,0 1.948,0 1.702,0
Toluol ar ® (USD/tonna) 313,0 317,0 400,0 522,0

(M

) Teljes kapacitas

2001-re a Csoport nem szolgaltatott adatot, mert a TDI termelés csak 2001. IV.
negyedévében kezd4dott

Aktuadlis termelés

A Csoport termelése a kapacitas szazalékaban

Atlagos azonnali tézsdei ar a vizsgalt periédusban EUR/tonnaban (forras: Fiiggetlen
Arutézsdei Informacios Szolgaltaté — London Olajrészleg ,ICIS-LOR”)

Atlagos azonnali t6zsdei ar a periédusban USD/tonnéban (forras: ICIS-LOR)

S

CRCEC

MDI
Az MDI keresletét leginkabb az autéipar és az épitbipar befolyasolja, ahol jelentés tényezé az

MDI iranti igény ndvekedése, kiildbnésen az MDI szigetel6 tulajdonsaga miatt és a szigorubb
kdérnyezetvédelmi kovetelmények miatt, amelyeknek MDI termékek hasznalataval Iehet
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megfelelni. Ezt a keresletet a nyers MDI elégiti ki. Tiszta MDI-t a leginkdbb a cip6ipar haszndl, de
a tiszta MDI iranti kereslet Eurépaban 2002-r6l 2003-ra csokkent mivel a cipégyartok attettek
termelésiket Eur6pabdl Azsidba, és a divattrendek is megvaltoztak.

A Csoport 1990-ben kezdte az MDI termelését. A jelen elemzéssel érintett periddusban a termeld
kapacitas végig 60 kt/év maradt, de a Csoport termelési rataja 2001-rél 2003-ra 84,2%-rol 96,7 %-
ra nétt, és 2004 elsé feleben, a Csoport a kapacitasanak 98,4%-at hasznalta ki. A vizsgalt
periodusban az eladasi mennyiségek szintén ndvekedtek, amelyben a nyers MDI aranya
folyamatosan korulbelul 70%-ot tett ki a teljes MDI-termelés mennyiségébél. Ha az uj MDI-Uzem
teljes kapacitason mikdodik, a Tarsasag varhatdéan 75%-ra ndveli a nyers MDI-termelés aranyat a
telies MDI-termelésen belll. A Tarsasag szerint technolégiai fejlesztései jelentés rugalmassagot
biztositanak, hogy barmikor atvaltson a nyers MDI termelésérdl a tiszta MDI-termelésre.

Az MDI-termelés f6 nyersanyaga az anilin. Az anilin arazasi trendje féleg a benzol arazasi trendjét
koveti, ami az anilin termelés f6 nyersanyaga, és amely pedig nagyban fligg a nyersolaj és a
gazolaj aratol, valamint az anilinen kivil, annak fé derivativai, a kumin és a sztirin kereslet-kinalati
egyensulyatol. Ahogy a lenti tablazat is mutatja, a benzol tézsdei ara 2001. és 2004. els6 fele
kézott dltaldban névekedett.

A tiszta MDI tézsdei ara a jelen elemzésben targyalt id6szakban folyamatosan csékkent, mig
2002-t6l a nyers MDI tézsdei ara folyamatosan ndvekedett. Ahogy fent emlitettik, a termel6
tevékenységek Eurdpan kivili elhelyezése, és a cipbipari divat megvaltozasa miatt a tiszta MDI
legnagyobb felhasznaldi, az eurdpai cipdgyarték kevesebbet igényeltek ebbdl a termékbdl, és igy
tulkinalat alakult ki tiszta MDI-bdl, amely a tiszta MDI aranak cstkkenéséhez vezetett. Szintén,
ahogy fent emlitettiik, a nyers MDI iranti igények ndvekedése miatt és amiatt, hogy a nyers MDI
az autogyartok szamara a kevésbé kdrnyezetbarat anyagok helyettesitdje, megnétt a kereslet a
nyers MDI irant. Ugyanakkor, mivel a termelési ratdk mar igy is magasak, az eurépai MDI
termel6k nem voltak képesek megfelelni a novekvd MDI-keresletnek a piacon, ezért kinalati hiany
alakult ki. Az MDI-arak az utdbbi tizenkét hénapban folyamatosan emelkedtek, amely részben
kiegyenlitette a nyersanyagarak emelkedését. Az MDI ara altalaban a termék iranti kereslet és
kinalat szintjének fuggvénye, bar ha elégtelen a kinalat, a termel6k altaldban nagyobb mértékben
képesek atharitani a fogyasztokra a nyersanyagarak emelkedésébél szarmazo tébbletkdltségeket.

A lenti tablazat a Csoport MDI-termelésének néhany fontos mikodési statisztikajat és ar-adatat
tartalmazza:

2001 2002 2003 2004
Csoport termeld kapacitasa " (kt) 60,0 60,0 60,0 30,6
Csoport termelés @(kt) 50,5 53,6 58,0 30,1
Termelési rata ® (%) 84,2 89,3 96,7 98,4
Nyers MDI ara  (EUR/tonna) 1.398,0  1.320,0 1.414,0 1.469,0
Tiszta MDI ara (EUR/ tonna). 2129  2.008,0 1.977,0 1.980,0
Benzol 4ra 333,0 359 418,0 520,0

M
)
(©)
4)

Teljes kapacitas

Aktualis termelés

A Csoport termelése a kapacitas szazalékaban

Atlagos t6zsdei ar a periddus alatt EUR/tonnaban (forras: ,ICIS-LOR”)

PVC termelést befolydsolé6 tényezék

A Csoport altal gyartott PVC gyanta iranti kereslet és az ar azon orszagok és régiok épitSipari
tevékenységétdl fligg, ahol a termék végfelhasznaldéi mikddnek, amelyet pedig altalanos
makrogazdasagi ciklusok befolyasolnak. A Csoport altal gyartott PVC legnagyobb részét Kézép-
és Kelet Eurdpaba szallitiak, mig Nyugat-Eurépa a Csoport PVC értékesitésének fontos piaca
marad, hiszen a Csoport koltségel6bnyei megengedik, hogy hatékonyan versenyezzen tébb helyi
gyartoval is.

A PVC iranti kereslet ezeken a piacokon gyenge volt 2001-ben és 2002-ben, ami 2003 masodik

felében kezdett el helyredlini az altalanos gazdasagi helyzethez igazodva. Ennek eredményeként
a Csoport PVC termelési rataja relative stabil maradt ebben az idészakban, mig a TDI és MDI
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termelési ratai altalaban ndvekedtek. Az utébbi idében az épitbiparban Koézép- Kelet Eurépaban
bekovetkezett erbteljes ndvekedés a PVC gyanta iranti novekvé keresletet eredményezett. Ennek
megfeleléen a Csoport PVC termelési rataja elérte a 94,1%-ot 2004 els6 felében, ami a vizsgalt
id6szakban a legmagasabb.

A Csoport PVC gyartasanak jovedelmez6ségét, és kevésbé, de a PVC gyanta arat jelentésen
befolyasolja az etilén aranak tendenciaja, amely a PVC gyartas f6 nyersanyaga. Az etilén ara
altalaban a nyersolaj arat koveti. A PVC gyartok azon képessége, hogy az etilén aranak
ndvekedését a vevékre haritsak, nagyban fiigg a PVC gyanta keresletének szintjétél. 2003.
masodik negyedévében az etilén relative magas ara a PVC gyenge keresletével parosult, ami a
Csoport PVC gyartasanak csdkkentését eredményezte tobb héten at. Ezzel ellentétben, 2004-ben
a PVC iranti kereslet névekedése miatt a PVC gyanta ara ndvekedett, amely lehetévé tette a
Csoportnak, hogy a megndvekedett etilénkoltségek egy részét a vasarloira haritsa.

A jelen elemzés altal targyalt id6szakban a PVC ara térténelmi csucson volt 2000 majusaban és
juniusaban, mig jelentésen esett 2001-ben és 2002-ben. A PVC araban bekovetkezett mérsékelt
novekedés 2002. februarjat kévetden megfordult és az év szeptemberétél kezdve szolid
emelkedést mutatott. 2003 juliusatol a PVC ara folyamatosan ndvekedett, reflektalva a PVC iranti
kereslet és az etilén aranak névekedésére.

Az alabbi tablazat a f6 miikddési statisztikat és arazasi adatokat tartalmazza a Csoport PVC
tevékenysége kapcsan:

2001 2002 2003 2004. 1. félév
Csoport termelSkapacitas'” (kt) 3150  310,0 305,0 150,0
Csoport termelés® (kt) 266,9 275,1 267,6 141,2
Termelési rata® g%) 84,7 88,7 87,7 94,1
PVC gyanta ara® (EUR/t) 655 722 684 785
Etilen ar® (EURM) 617 517 527 594

(1) Teljes kapacitas beleértve azt a kapacitast is, amely azon PVC gyartasi egységnek tudhato
be, amelyet a magas miikddési és fenntartasi kdltségek miatt zartak be.

(2) Tényleges gyartas.

(3) Csoport termelés a kapacitas szazalékaban.

(4) A periédusban jegyzett arak atlaga eurd per tonnaban (forras: ICIS — LOR)

A masik fontos termék, melyet a PVC lanc a klér-vinil Gzletagban gyart, a natronlug, mely a PVC
gyartasahoz sziikséges klor gyartasanak mellékterméke. A natronlug ennek megfeleléen akkor all
rendelkezésre jelentés mértékben, ha nagy mennyiségl PVC kerll gyartasra, és relative kevés
van beléle alacsony mennyiségli PVC gyartasa esetén. A natronlug ara ennek megfeleléen a
PVC araval ellentétesen alakul és a Csoport natronlig értékesitése altalaban ellenciklusos
egyenleget ad a PVC értékesitéshez képest a natronlig nagy mennyiségii PVC gyartasa idején
keletkezd tdbblettermelésének kdszonhetéen. Ugyanakkor, az altalanos gazdasagi ciklus aljan a
PVC és a natronlug ara egy iranyba mozoghat, mint ahogyan példaul tértént 2002-ben. A
natronlug ara 2001. aprilisban volt a legmagasabb, 364 USD/tonna. 2002-ban a nétronlug ara
jelentésen esett, és egy 2003 els6 negyedévében tortént rovid emelkedést kdvetéen 2003-ban
115 USD/tonna értéken allt meg. Az arak esése folytatodott 2004 elsé negyedévében,
ugyanakkor azo6ta a natronlug ara kissé emelkedett.

Ciklikussag

A Csoport elsédleges termékeinek piaca ciklikus, az arak és a mikodési arrések minden adott
idében a kereslet és kinalat egyensulyat tikrozik. Mivel az izocianatoknak sokkal szélesebb kori
a fehasznalasuk, mint a PVC-nek és mivel relative nehéz ndvelni a TDI és MDI kapacitast, a TDI
és MDI piaci ciklikussaga jobbara kevésbé jellemzd; ugyanakkor a multban minden piac jelentds
keresleti fluktuacidkat tapasztalt, amelyek hatassal voltak az arakra és az arrésekre. A natronlug
piaci arat ugyancsak jellemzi ez a ciklikussag, mivel az ara altaldban a PVC araval ellentétes
irAnyba mozgott.
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Energiaarak

2003. elétt a Csoport altalaban az iranyad6 hazai aron vasarolt elektromos aramot és foldgazt.
2003-ban a villanyaram piac liberalizaltta valt azon fogyasztdk szamara, akik egy meghatarozott
minimum mennyiségl energiat vasaroltak, igy a Csoport a korulbellli eurépai atlagarhoz kozeli
aron kezdte vasarolni az elektromos aramot, ami a Csoport szamara 10%-o0s elektromos
aramkoltség csokkenést eredményezett. 2004-ben a foldgaz piacat is liberalizaltak. 2004 elsé
felében a Csoport alacsonyabb arakat fizetett a liberalizalt piacon, mint a helyi kézszolgaltaték
altal alkalmazott &r. Annak ellenére, hogy jelen pillanatban a kdzszolgaltatéi arnal magasabb arat
fizet a foldgazért, a Csoport a gazpiac liberalizaciojatdl kdltségcsokkenést remél (a kdzszolgaltatoéi
arhoz képest) a 2004-es pénzigyi évre.

Devizaarfolyam-ingadozas

A Csoport forintban vezeti a kdnyveit, amely jelentésen ingadozott a vilag mas valutaihoz képest
az elmult években, ideértve az eurdt is. A Csoport bevételeinek és koltségeinek egy jelent6s
része eurdban kerll szamitasra és kiegyenlitésre (vagy euré aron alapul). A Csoport
értékesitésének netté arbevétele és mikodési koltségei tipikusan hosszi pozicidkban
tikrozédnek eurdban, igy a valuta arfolyam-ingadozasa jelentés befolyassal lehet a Csoport
mikodési bevételeire. A Csoportnak ugyancsak jelentds eurdban kifejezett kotelezettségei
vannak az eredménykimutatasaban, f8képp hosszu lejarati hitelek formajaban. Az
arfolyamingadozéds miatti id6szakvégi atértékelések jelentés, ugyanakkor pénzugyileg nem
realizalt nyereséghez vagy veszteséghez vezethetnek, amelyek hatassal vannak a nettd
arbevételre. Amikor a forint er6sddik az euréval szemben az alacsonyabb mikddési bevételeket
részben ellentételezi a pénzligyi nyereség, amit az euréban kifejezett kdlcséndknek és a Csoport
derivativ pozicidinak atértékelése eredményez. Ennek az ellentéte igaz, ha a forint gyengul az
eurohoz képest.

A Csoport altal kdvetett politika, hogy a kdvetkez6 12 hdnapban varhaté cash flowjat megbecsiili,
beleértve a tevékenységbdl, befektetésekbdl és finanszirozasbdl szarmazé bevételeket. Miutan a
Csoport meghatarozta az euréban varhaté hosszu pozicidit, derivativ, jellemzéen hataridés
ugyleteket kot annak érdekében, hogy csOkkentse az arfolyam-ingadozasok okozta kockazatokat
Ugyanakkor, a Csoport nem fedi le hasonloképpen a mérlegpozicidit, igy nettd arbevétele
id6szakrél id&szakra valtozhat az &tvaltasi kulénbozet miatt. A vizsgalt id6szakban a
devizaarfolyamok és a derivativ bevételek és veszteségek jelentdsen ingadoztak.

Magyar adékedvezmény

A jelen elemzés altal targyalt id6szakban a Tarsasag jelentds adokedvezményt élvezett a
tarsasagi adé vonatkozasaban, azon rendelkezések alapjan, melyek a kozgazdasagilag fejletlen
régiokban torténd befektetésekre 0sztondztek. Ez az addkedvezmény, a Tarsasag altal igénybe
vett tovabbi adéelényokkel egyltt a Tarsasag teljes adokoltségeit 91,1; 96,8 és 89,8 szazalékkal
csokkentette 2001-ben, 2002-ben, illetve 2003-ban. Az addmentességet addokedvezménnyé
alakitottak at annak érdekében, hogy megfelelijen az EU kévetelményeknek. Az adokedvezmény,
amely a megfelel6 befektetési koltség egy meghatarozott szazaléka, folyamatos
alkalmazhatdsaga attol figg, hogy a Tarsasag elér-e egy minimum alkalmazotti |étszamot az
egyes adoévekben. A Tarsasag véleménye szerint folyamatosan eleget fog tenni az
adokedvezmény feltételeinek a 2011-ben végz6d6é adoév végeéig. Jelen addkedvezményhez
tovabbi informaciokért lasd a Csoport konszolidalt beszamoldja kiegészité mellékletének 22.
pontjat és a Csoport nem auditalt konszolidalt kézbensé pénziigyi beszamoldja kiegészitd
mellékletének 21. pontjat a ,Pénziigyi Beszamold” fejezetben.

Beszerzések és értékesitések

2004. szeptember 3-an a Csoport megallapodott a Tiszai Vegyi Kombinat Részvénytarsasagban
(-TVK”) levd 15,4%-os részesedésenek CEOG reszére tortend ertékesitésében, 20.697 millio
forintos aron, amelynek megfizetése a Nemzetkdzi Ertékesités lezarulasat kdvetben esedékes.
Ugyanakkor, ha a Nemzetkdzi Ertékesités nem zarul le 2004. november 30-ig, a CEOG elallhat a
TVK részvények értékesitésérdl sz0l6 szerz6déstdl. Habar ennek az értékesitésnek varhatdan
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nem lesz nagy hatasa a Csoport eredményére, hasznal a Csoport likviditasi pozicidjanak, melyet
a ,Fizet6képesség és Tokeforrasok” fejezet targyal.

A Csoport stratégiajanak fontos része a szelektiv részesedésszerzések uUtjan térténé folyamatos
ndvekedés, melynek célja, hogy a Csoport lehetbleg erbsitse a versenypoziciéit a fé6 termékei, az
izocianatok és a PVC terén, megerfsitse a vertikalis integraciot és ujabb koltségelényoket érjen
el. A Csoport varakozasai szerint a részesedészerzési lehet6ségek Kozép- Kelet Eurdpaban
ndvekedni fognak az allami tulajdonban 1évd vallalatok privatizacidja, és a petrolkémiai szektor
altalanos konszolidacioja miatt a régioban. A Csoport ilyen részesedésszerzések finanszirozasara
a TVK részesedések eladasabdl realizalt nyereséget, illetve eddig nem hasznalt
hitellehetéségeket is fel tud hasznaini.

1.3 A 2004. JUNIUS 3Q-AN VEGZODOTT FELEV OSSZEHASONLITASA A 2003. JUNIUS 30-
AN VEGZODOTT FELEVVEL

1.3.1  Csoportszint(i eredmény
Arbevétel

A 2004. év elsd felében a Csoport nettdé arbevétele 7,8%-kal 72.565 millid forintra nétt
Osszehasonlitva a 2003. év elsd felévével, amikor a nettd arbevétel 67.339 millié forint volt. Ennek
leginkabb a PVC és anilin termékek eladasabol szdrmazd ndvekvé arbevétel az oka (a PVC
gyanta éara jelen8sen emelkedett), melyet részben a TDI és natronlug eladasbdl szarmazé
csokkend arbevétel ellensulyozott (mind a TDI, mind a natronlug ara jelentésen csdkkent).

Uzemi tevékenység raforditasai

Az értékesités kozvetlen koltségei a 2004. junius 30-an veégzddott féléves idészakban 12,9 %-kal
néttek dsszehasonlitva a 2003. évnek ugyanennek az idészakaval. Az emelkedés oka féként az
értékesités altalaban megnovekedett mennyisége és a 2004. év elsd félévének magasabb
nyersanyag és energiakoltségei mivel a nyersolaj ara befolyasolta a Csoport termékeihez (toluol,
benzol és etilén) hasznalt alapveté nyersanyagok arat. A benzol ara majdnem megduplazodott a
2004. junius 30-an vegzddott félévben. Az altalanos és adminisztracidos koltségek 2,9%-kal
csodkkentek, a disztribacids kdltségek kissé emelkedtek ebben az id6szakban.

Uzemi tevékenység bevétele

A Csoport a 2004. junius 30-an végzddott félévben 6.768 millid forint eredményt ért el, ami 12,9%-
0s csOkkenést jelent dsszehasonlitva a 2003. évnek ugyanennek az id6szakaval. Az Uzemi
tevékenység bevétele cstkkenését elsésorban az aranylag magas energiakoltségek és a magas
nyersanyagkoltségek okoztak, melyeket csak részben lehetett a vevdkre atharitani. Az MDI és
TDI jovedelmez&ségét a magas nyersanyagkoltségek befolyasoltak, ugyanakkor a PVC
jovedelmez8dsége nétt ebben az idészakban.

Egyéb bevétel/raforditas

A 2004. junius 30-an végzdadott félév nettdé kamatbevétele 142 millié forint volt, a nettd
kamatraforditas 978 millio forintra nétt 6sszehasonlitva a 2003. év ugyanennek az idészakanak
836 millié forintjaval. Az emelkedés a Tarsasag 2003. decemberi t6keemelését kovetden forintban
elhelyezett likvid eszkdzokon elért kamatbevétel eredménye, annak ellenére, hogy a Csoport még
mindig netto kdlcsonfelvevd volt.

A forint euréval szembeni fokozatos er§sddése miatt a 2004. junius 30-an végz&édott félévben a
Csoport arfolyamnyeresége a forward Ugyleteken 3.202 millié forint volt 6sszehasonlitva a 2003.
év ugyanennek az id6északanak 4.226 millid forintos veszteségével, amikor az idészak végén a
forintot leértékelték. A Csoport 1.015 millié forintos netté arfolyamnyereségre is szert tett a 2004.
junius 30-an végzddott félévben szemben a 2003. év ugyanennek az idészakanak 3,712 millio
forintos veszteségével.
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Jovedelemado raforditas

A 2004. junius 30-an végz6dott féléev jovedelemado raforditasa 482 millio forint volt szemben a
2003. év ugyanennek az idészakanak 52 millié forintjaval. Ez mindenekelétt a Csoport 2004.
junius 30-an végzdodott félévi megndvekedett adozas elétti eredményébdl kovetkezett
O0sszehasonlitva a 2003. évnek ugyanennek az idészakaval.

1.3.2 Agazati eredmények
Izocianat Agazat

A TDI Uzletdg arbevétele 12,9%-kal csdkkent a 2004. junius 30-an végz6dott félévben
Osszehasonlitva a 2003. évnek ugyanennek az iddszakaval. Ez tukrozte, hogy bar a TDI-bél
eladott mennyiség 6riasi volt, am az ara jelentésen csdkkent a 2003. évi rekordmagassagokhoz
képest. A TDI kinalat jelentésen csokkent 2002. szeptemberében, amikor a termék két fontos
eurdpai gyartdja termelési gondokkal kiuzdott. Ez a kinalati hiany a TDI iranti megndvekedett
kereslettel egylitt a 2003. év elsd felének nagy részében rekord magas arszintet (és
megnovekedett jovedelmez&séget) eredményezett. Amikor a gyartok 2003. aprilisaban ujra
novelték a termelést, az arak csdkkentek. Ennek jelentés hatasa volt az izocianat termékcsoport
2004. junius 30-an veégzddott félévi jovedelmezbségére, amikor a termékcsoport Uzemi
tevékenysegbdl szarmazo jovedelme 4.882 millié forint volt, ami 30,3%-0s csdkkenést jelent a
2003. junius 30-an végzsdott félév 7.007 millié forintjahoz képest.

Az MDI lzletdg arbevétele 1,5%-kal ndvekedett a 2004. junius 30-an végzd8dott félévben
Odsszehasonlitva a 2003. év ugyanezen iddszakaval. Ez az MDI ara és értékesitett mennyisége
ndvekedésének kdszonhetd, amit részben az MDI kinalatanak hianya eredményezett, részben a
magas nyersanyagarak, melyeket a termel6k at tudtak haritani a vevékre. Az MDI aranak és
értékesitett mennyiségének nodvekedését részben ellensilyozta a prepolimer eladasok
arbevételének csokkenése, melynek féként az értékesitett mennyiség az oka. Mégis az MDI
jovedelmezbségét hatranyosan érintette a benzol aranak jelentés névekedése, kiilondsképpen a
2004. év masodik félévében, ami csak késébb jelent meg az MDI araban.

A BC-MCHZ uzletdag arbevétele 4,8%-kal nétt a 2004. junius 30-an végz6dott félévben
Osszehasonlitva a 2003. év ugyaneezen id6szakaval. Ennek nagyrészt az értékesitett mennyiség
jelentés ndvekedése az oka, mely az egyik nagy vev® két szdmottevd megrendelésének
kdszdnhet6, amit részben ellensulyozott a BC-MCHZ dukol Gzletaganak 2003. julius 14-én tortént
értékesitésének hatasa, aminek kovetkeztében a BC-MCHZ lzletag arbevétele jelentésen
csokkent. A Csoporton kivili személyeknek a 2004. év els6 félévében eladott anilin aranak
ndvekedése szintén a benzol &ranak ugyanebben az id6szakban bekovetkezett jelentds
novekedését tikrozi.

PVC Agazat

A PVC lUzletdg arbevétele 30,8%-kal ndvekedett a 2004. junius 30-an végzddott félévben
Osszehasonlitva a 2003. év ugyanezen id6szakaval. Ennek oka az eladasi ar szamottevd
ndvekedése és a PVC irant megélénkiilt keresletnek kdszénheté névekedés az értékesitésben. A
Csoport PVC termékeinek jovedelmezéségét a 2004. junius 30-an végzddott félévben
Osszehasonlitva az el6z6 évvel a PVC ara és az etilén ara kdzotti ndvekvé kildnbség okozta. Ez
jelentésen hozzajarult a PVC termékcsoport Gzemi eredményének 56%-os névekedéséhez, mely
3.597 millié forint volt a 2004. junius 30-an végzédott félévben, 6sszehasonlitva a 2003. év junius
30-an végzadott félév 2.306 millié forintjaval.

A Klér-Vinil uzletag arbevétele 21,9%-kal csdkkent a 2004. junius 30-an végz6dott félévben
Osszehasonlitva a 2003. év ugyanezen id8szakaval, tekintettel arra, hogy a natronlig ara
jelentésen csokkent a 2003. évihez képest, és arra, hogy kisebb mértékben csékkent az eladott
mennyiség a megndvekedett PVC termelés miatt.

A Kompaund Uzletdg éarbevétele 29,4%-kal nétt a 2004. janius 30-an végz8dott félévben

Osszehasonlitva a 2003. év ugyanezen id8szakaval. Ennek legféképpen az eladott mennyiség
jelentds ndvekedése az oka, mely kedvez8bb gazdasagi kornyezettel parosult 2004-ben.
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Miianyag Gyaérté Agazat

A mianyag uzletdg arbevétele 11,9%-kal nétt a 2004. junius 30-an végzddott félévben
Osszehasonlitva a 2003. évnek ugyanennek az iddszakaval. Ennek elsésorban az eladott
mennyiség ndvekedése az oka, mely a Kozép-Kelet Eurépaban megélénkilt épitési
tevékenységnek készonhetd.

Egyéb

Az egyéb Uzletagba tartozd arbevétel 15%-kal nétt a 2004. junius 30-an végz6dott félévben
Osszehasonlitva a 2003. évnek ugyanennek az idészakaval, mely féként a leanyvallalatok &ltal
Csoporton kivlli személyeknek értékesitett vilamos energia, foldgadz és formalin mennyisége
ndvekedésének kdszonhetd.

14 A2003. DECEMBER 31-EN VEGZODOTT EV OSSZEHASONLITASA A 2002.
DECEMBER 31-EN VEGZODOTT EVVEL

1.4.1 Csoportszintii eredmény
Arbevétel

A 2003. december 31-én végz8dé év 6sszes arbevétele 131.635 millié Ft volt 6sszehasonlitva az
elmult év ezen idészakanak 124.292 millié Ft-os arbevételével. Az arbevételben mutatkozé 5,9%-
os emelkedés elsésorban a TDI, MDI és anilin termékek iranti keresletndvekedésnek és
értékesités-ndvekedésnek volt betudhatd, mig az arak kevésbé befolyasoltak az értékesitést. A
PVC gyanta és a natronlug értékesitésére az értékesitési volumen és az arak csdkkenése hatott.

Uzemi tevékenység réforditasai

A 2003. december 31-vel végz6dd évben az lUzemi tevékenység Osszes raforditasai 118.527
millié Ft-ra emelkedtek, 6sszehasonlitva az el6zd év 111.960 millié Ft-os 6sszegével, mely 5,9%-
0s ndvekedést mutat els6sorban a megndvekedett értékesitési volumen miatt. Az értékesitéshez
kapcsol6dd kdzvetlen koéltségek 7%-kal névekedtek a 2002. évi 86.829millié Ft-rél 2003-ban
92.943 millié Ft-ra a 2003-ban megemelkedett energia és alapanyag-kdltségek miatt. Amig az
altalanos, az adminisztrativ és az értékesitési koltségek altaldban véve nagyjabdl az eladas
novekedésével parhuzamosan noévekedtek, az Uzemi tevékenység egyéb raforditasai 591 millio
Ft-ra csdkkentek a 2003. december 31-én zarul6 uzleti évben, szemben a 2002. december 31-i
1.309 millié Ft-tal. Mindez alapvetéen a 2003. juliusi dukol eladasnak, illetve azon biztositasi
0sszeg befolyasanak volt kdszénhetd, amely a Csoport egy anilin eléallité gépsoranak robbanasa
kovetkeztében elballt karhoz kapcsolodik 2002. decemberében.

Uzemi tevékenység bevétele

A Csoport a 2003. december 31-én végz6d6 évben 13.108 millié Ft 6sszegli lzemi tevékenység
bevételét realizalta, mely az el6z6 év hasonld id6szakaban realizalt 12.332 millié Ft-os bevételhez
képest 6,3%-0s ndvekedést jelent. Az Gzemi tevékenység bevételének ndvekedése elsésorban a
TDI és MDI termékek megndvekedett termelése és eladasa kdvetkeztében Aallt eld, mely
termékekhez kapcsoldédo arrés relative stabil maradt. Részben ezt ellensulyozta a PVC és
natronlug eladas csdkkenése, mely alapvetben ezen termékek alacsonyabb aranak készdnhet6.

Egyéb bevétel/raforditas
A nettd kamat raforditas a 2002. évi 2.134 milli6 Ft-rél 1.436millio Ft-ra csokkent féként az
alacsonyabb 2003. évi atlagos kamatratak kévetkeztében, masrészt pedig az alacsonyabb

atlagos koélcsdnok kovetkeztében.

A derivativ Ugyletek netté vesztesége és az arfolyamveszteség 2003-ban 5.174 millié Ft-ra rugott,
a 2002. évi 2.987 milli6 Ft-os nyereséggel szemben. Ezen valtozas a forint 2003. évi
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gyengulésébdl adddott, kivaltképpen az év masodik felében, miutdn 2003 juniusaban a forintot
leértékelték.

Joévedelemado raforditas

A 2003. december 31-vel végz8d6 évben a jévedelemado raforditas 137 millio Ft-ra cstkkent az
el6z6 évi hasonlo idészakban elért 359 millio Ft-rél, mely 61,8%-0s cstkkenést mutat. Ezen
csokkenés a Csoport alacsonyabb adézas elétti eredményének tulajdonithaté alapvetéen a 2003.
évben a 2002-i évi eredménnyel 6sszehasonlitva.

1.4.2 Agazati eredmények

Izocianat Agazat

A 2002. évvel 6sszehasonlitva 2003-ben a TDI Uzletdg eladasa 22,5%-kal névekedett. A
ndvekedést els6sorban az értékesités volumenének novekedést eredményezte, mig az arak
alapvetéen valtozatlanok voltak. A TDI Uzletdg arrése 2003-ban ndvekedett, legféképpen a
produktivitds ndvekedése kovetkeztében, mely lehetévé tette a Csoport részére, hogy kevesebb
alapanyag felhasznalasaval azonos mennyiségli terméket hozzon létre. Ezen produktivitasi
nyereség ellensulyozta a TDI gyartas legfébb alapanyagai ardnak névekedését.

A 2002. évhez hasonlitva 2003-ban az MDI Uzletadg értékesitése 10,6%-kal névekedett. Ezen
novekedést legféképpen a produktivitas javulasabol adédoé volumenndvekedés, illetve a
megemelkedett arak okoztak. Az MDI lzletag haszonkulcsa a 2003. évben csdkkent némiképpen
az alapanyagarak novekedése kovetkeztében, amelyet csak részben lehetett a vasarldkra
atharitani, azonban ezen hatast a 2003. év eladasainak névekedése ellensulyozta. Amig a nyers
MDI iranti kereslet er6s maradt a 2003. évben, a tiszta MDI iranti kereslet 2003-ban csékkent,
mely negativ hatast gyakorolt a tiszta MDI arara.

A 2002. évvel 6sszehasonlitva a BC-MCHZ lzletag eladasai 10,4%-kal emelkedtek 2003-ban.
2002-h6z képest az anilin arak jelent6sen emelkedtek, az alapanyagként szolgalé benzol ardnak
emelkedése miatt, mely aremelkedést viszont a nyersolaj ardnak emelkedése okozta.

PVC Agazat

2003-ban a PVC uzletag értékesitése 5,1%-kal csokkent, tukrézve a termék iranti kereslet
gyengeségét és az alacsonyabb arakat. Mindez részben a 2003. év eleji iraki haboru hatasanak
készdnhet6. 2002. végétdl egészen 2003. elsé negyedéig a PVC felhasznaldok PVC-vel rokon
termékekbdl tartalékot gy(jtéttek, attol tartva, hogy az iraki haboru kévetkeztében a nyersolaj ara
jelentésen ndvekedni fog, ami a PVC-arak emelkedését eredményezheti. Ahogy a PVC és az
etilén jegyzett dra kozti rés a 2002-es évhez viszonyitva 2003-ban szikilt, a PVC
jovedelmezdsége is némileg csdkkent.

A Klor-Vinil Uzletag értékesitése 2002-h6z viszonyitva 6,4%-kal csékkent 2003-ban, alapvetéen a
natronlug értékesitési volumenének és eladasi aranak koszonhetbéen. Az értékesitési volumen
csokkenésének oka részben a Csoport altal a megndvelt mennyiségi MDI gyartas
kiszolgalasahoz sziikséges natronlug nagyobb mértéki belsé felhasznalasa volt. A natronlug
jegyzett aranak 2002-h6z viszonyitott 2003-as nOvekedése ellenére az eladasi ar nem érte el a
korabbi id&szak szintjét. Az eladasi arak csdkkenését nagymértékben befolyasolta a kereslet
kielégitésére azonnal kész kilfoldi termeldk altal elallitott, viszonylag olcsé natronlug—kinalat
kovetkeztében megnétt kdzép-és kelet-eurdpai kinalat. A natronlug arrése 2003-ban a termék
jovedelmezbségével egyitt, amit a csdkkend arak illetve az etilén aranak emelkedése befolyasolt,
szintén lecsokkent.

A Kompaund Uzletag értékesitése 2002-hdz viszonyitva a granulatumok és a szaraz por iranti

er6s keresletnek kdszdnhetéen 15,8%-kal nétt 2003-ban. Ugyanakkor az eladasi arak kis
mértékben csokkentek.
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Miianyag Gyaérté Agazat

A mianyag félkész és késztermékek értékesitése 2002-hoéz viszonyitva 2003-ban 3,5%-kal nétt.
Ezt az ablakprofil-értékesités névekedése okozta a kereslet 2003-as nagymértéki javulasanak
kdszdnhetben.

Egyéb

Az ,Egyéb” Uzletagba tartozd szegmens értékesitése 2002-hdz viszonyitva 5,7%-kal ndvekedett
2003-ban az elektromos aram és a formalin leanyvallalatok altali harmadik feleknek torténd
értékesitése kdvetkeztében.

1.5 A 2002. DECEMBER 31-EN VEGZODOTT EV OSSZEHASONLITASA A 2001.
DECEMBER 31-EN VEGZODOTT EVVEL

1.5.1 Csoportszintii eredmény
Arbevétel

A telijes arbevétel 124.292 millié forint volt a 2002. december 31-én végz6dott évben
Osszehasonlitva a 2001. december 31-én végz8&dott évben elért 116.140 millié forinttal. A forint
er6sddése és a gazdasagi recesszid ellenére az értékesités bevétele 7%-kal nétt a TDI
eladasoknak koészénhetben, mivel 2002. volt az elsé teljes év a Csoportnal a TDI gyartasban.
2002-ben a Csoport értékesitéseit ugyancsak befolyasolta az MDI és a néatronlug eladasaiban
bekdvetkezett jelentds csokkenés.

Uzemi tevékenység raforditasai

Az Uzemi tevékenység raforditasai a 2002. december 31-vel végz6dé évben 111.960 millié
forintra emelkedtek a 2001. december 31-én végzddott évre vonatkozé 108.210 millié forinthoz
képest, amely 3,5%-0s ndvekedést mutat 2002-ben. Az értékesités kozvetlen koltségei
lényegében egyenletesek maradtak és csak enyhén ndvekedtek a 2002-re vonatkozd 86.829
millié forintra a 2001-es 86.690 millid forintrdl. Ez elsésorban a TDI gyartas koltségei jelentds
ndvekedésének volt betudhaté (agy, hogy 2002. volt a Csoport elsé teljes éve a TDI gyartasban),
amit nagyrészt ellentételezett egyes nyersanyag koltségek jelentds cstkkenése. 2002-ben a TDI
ertékesitési volumenének névekedése az altalanos, az adminisztrativ és a disztribucios koltségek
16,5%-0s ndvekedését eredményezte 23.822 milli6 forintra a 2001-es 20.466 millio forintrol.

Uzemi tevékenység bevétele

A Csoport 12.332 milli6é forintos bevételt realizalt az Gizemi tevékenységén a 2002. december 31-
én vegzadott évben, ami 55,5%-0s ndvekedést jelentett 6sszehasonlitva a 2001. december 31-én
végzadott évvel, amikor az Uzemi tevékenység bevétele 7.930 millié forint volt. Ez els6sorban a
TDI gyartas 2001. utolsé negyedévében toértént megkezdésének, valamint a PVC (zletag
megnovekedett jdbvedelmezbségének volt betudhaté. Ez parosult az MDI eladast érinté arazasi
nyomassal, amely csokkentette az MDI Uzletag jovedelmez8ségét.

Egyéb bevétel/raforditas

A nettdé kamatraforditas 39,5%-kal, a 2001-es 1.530 millié forintrél 2.134 millié forintra emelkedett
2002-ben, elsésorban azon fizetend6é kamatnak betudhatéan, amely a Csoport MDI termelésének
megalapitasara 2001. szeptemberében felvett befektetési hiteleket terhelte.

A forint euréhoz viszonyitott folyamatos eréstdése, valamint a Csoport forward pozicidinak
atértékelése miatt a Csoport nyereséget realizalt a derivativakon és a devizaarfolyamokon 2.987
millié forint dsszegben 2002-ben, amely 16,3%-0s ndvekedés a 2001. december 31-én zarult
évben elért 2.569 millié forinthoz képest.
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Jovedelemado raforditas

A jovedelemadé raforditas a 2002. december 31-el zarult évben 359 millié forintra csokkent a
2001. december 31-vel zarodd évben fizetett 415 millid forintrol olyan tovabbi addcsdkkentések
eredményeként, amiket a Csoport 2002-ben alkalmazhatott, mig 2001-ben nem.

1.5.2  Agazati eredmények
Izocianat Agazat

A Csoport TDI gyartasi tevékenysége 2001. negyedik negyedévében kezd6doétt. Emiatt a TDI
Uzletagra vonatkozé informéacidk nem dsszehasonlithatéak 2001-re és 2002-re.

Az MDI Uzletag értékesitései 13,1%-kal csokkentek a 2002. december 31-én véget ért évben
O0sszehasonlitva a 2001. december 31-én végzddott évvel, az értékesitési volumen 2002-ben
bekdvetkezett névekedése ellenére. Az értékesitésben bekdvetkezett csdkkenést nagymértékben
az eladasi araknak a 2001. december 31-én végz8d6é évhez viszonyitott csokkenése okozta,
amely részben annak koszonhetd, hogy tiszta MDI-bdl tulkinalat keletkezett a cipdipar lecsokkent
kereslete miatt. Habar az MDI ara nagyjabdl az anilin araval egyutt esett, a Csoport
nyersanyagkoltsége kissé emelkedett, ami az Uzletag alacsonyabb nyereségességét
eredményezte.

A BC-MCHZ uzletag értékesitései 17,7%-kal csdkkentek a 2002. december 31-én véget ért évben
Osszehasonlitva a 2001. december 31-én végz8dott évvel, az értékesitési volumen emelkedése
ellenére. Ez az egyik alapanyag, a benzol ara ndvekedésének volt betudhatd, amelyhez
csatlakozott, hogy az ar, amelyért a Csoport az anilint értékesiteni tudta, csokkent egy nagy
megrendelés varatlan torlése miatt, ami arra szoritotta a Csoportot, hogy a lemondas miatt
jelentkez6 jelentés mennyiségl anilin tébbletet a nyilt piacon értékesitse.

PVC Agazat

A PVC lzletag értékesitései stabilak voltak a 2002. december 31-én végz6dott évben, ahol a PVC
gyanta ara emelkedést mutatott, mig az eladott mennyiség csokkent a 2001. december 31-én
zarult évvel dsszehasonlitva. A PVC relative stabil arai és értékesitési volumene, 6sszekapcsolva
az etilén (és a VCM) aranak jelentds csokkenésével a PVC profit emelkedését okozta 2002-ben.

A Klor-Vinil lizletag értékesitése 28,6%-kal csokkent a 2002. december 31-én véget ért évben
O0sszehasonlitva a 2001. december 31-én végz6d6 évvel. Ezt a natronlug értékesitési aranak
nagymérték(i csokkenése okozta, amelynek hatterében a 2002-ben megndvekedett PVC
gyartasbol szarmazé natronlug piaci tulkinalata, valamint az értékesitési volument kisebb
visszaesése allt.

A Kompaund uzletdg arbevétele 9,0%-kal csdkkent a 2002. december 31-vel zarult évben
Osszehasonlitva a 2001. december 31-vel zarult évvel, elsésorban az alacsonyabb értékesitési
volumen miatt. Ez annak az eredménye volt, hogy a Csoport kilépett egyes piacokrdl, melyeket
nyomott PVC kompaund éarak jellemeztek. A PCV kompaund Uzletag nyereségességét ugyancsak
befolyasolta a PVC gyanta, mint alapanyag aranak emelkedése és az er8sddé forint.

Miianyag Gyaérté Agazat

A miianyag értékesités 1,4%-kal nétt a 2002. december 31-én véget ért évben dsszehasonlitva a
2001. december 31-én végz6dd évvel, amely a megndvekedett értékesitési volumennek volt
betudhaté. A forint er6sddése 2002-ben a Csoport miianyaggyartasa nyereségességének jelentds
visszaeséséhez vezetett.

Egyéb

Az ,egyéb” értékesitések 6,4%-kal néttek a 2002. december 31-én véget ért évben

Osszehasonlitva a 2001. december 31-én végz8d6 évvel a foldgaz értékesités aranak jelentds
emelkedése miatt, amit ellensulyozott a formalin értékesités csokkenése.
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1.6 FIZETOKEPESSEG ES TOKEFORRASOK

A mar folyo tevékenységeinek finanszirozasan tul elsésorban a beruhazasok (t6keraforditas) és a
beszerzések finanszirozasa érdekében sziikséges a Csoport likviditasanak javitasa. A jelen
elemzés altal targyalt idészak alatt a Csoport likviditasi igényeinek java részét forgotékeéjébdl
(cash-flow) tudta fedezni. Annak ellenére, hogy a Csoport kénytelen lesz a jelenleginél tébb banki
kélcsont és egyéb kiilsé tékefinanszirozasi forrast igénybe venni kapacitasbévitési programjanak
finanszirozasahoz, a Csoport menedzsmentje arra térekszik, hogy a Csoport netté idegen
téke/sajat téke aranya az 50%-ot ne haladja meg. A Csoport TVK részesedésének 2004.
szeptemberi eladasa a CEOG részére ezt segitheti el6. A Tarsasag TVK részesedésének
eladasabdl szarmazoé bevétel a Csoport szamara, tobbek kdzott — a fentiekben az ,Mikodési
Eredményeket Befolyasolé Fontosabb Tényezdk” cimszd alatt bemutatott — kapacitasbdvitési
programjanak finanszirozasara torténd felhasznalasra rendelkezésre allo forrasokat fogja névelni.

Uzemi tevékenységbél szérmazé netté cash-flow

A Csoport elsédleges pénziigyi forrasa az lUzemi tevékenységhdl szarmazé cash-flow. A 2004.
junius 30-ig terjed6 hat hénapos idészak alatt az Gzemi tevékenységbdl szarmazé netté cash-flow
44,3%-kal n6tt, 11.138 millié Ft-ra a 2003. év elsé félévében realizalt 7.482 millié Ft-tal szemben.
Ez els6sorban abbdl szarmazott, hogy a 2003. év els6 félévéhez képest a 2004. elsd félévében
realizalt nettdé bevétel jelentésen emelkedett, a derivativ szerz6désekbdl szarmazo jovedelem
révén. Eves szinten a Csoport lizemi tevékenységb6l szarmazo netté cash-flow-ja 2003-ban
16,5%-kal, 19.784 millio Ft-ra nétt a 2002. évi 16.983 millid Ft-rél, 2002-ben pedig a 2001. évi
9.834 millié Ft-hoz képes 72,7%-kal nétt. Igaz, hogy a Csoport 2003-ban kevesebb nettd bevételt
realizalt, mint 2002-ben, de ez els6sorban a nem-készpénzes miiveleteknek tudhaté be — nem
tényleges veszteségek derivativ pénzugyi miveleteken és egyéb deviza ugyleteken — tehat az
Uzemi tevékenységhdl szarmazd cash-flow megérizte stabilitasat. A 2001. évihez képest
magasabb bevételek a 2002-ben realizalt netté éves arbevétel ndvekedésének tudhatdok be — a
2001. évi 7.840 milli6 Ft-hoz képest — ami elsésorban a TDI izletag altal termelt tobbletprofitbol
szarmazott.

Befektetési miiveletekhez felhasznalt netté cash-flow

A vizsgalt id6szakban befektetési célu készpénzfelhasznédlasra alapvetéen befektetett
alléeszkdzok és immateridlis javak beszerzése terén kerllt sor. A befektetésekre a 2004. junius
30-ig tarté hat honap alatt felhasznalt 6sszesen netté 16.830 millié Ft, és a 2003. junius 30-ig tartd
hat héonap alatt felhasznalt 6sszesen 4.314 millid6 Ft készpénzbdl befektetett alléeszkdzok és
immaterialis javak beszerzésére 12.328 millio illetve 4.271 millié Ft jutott. A fennmarado 6sszeget
— 4.612 millié Ft — a 2004. junius 30-ig tartd hat honap alatt alapvetéen a révidtava beruhazasok
novelésére forditottak. A befektetésekre 2003-ban felhasznalt 14.752 millié, a 2002. évi 11.180
milli6 és a 2001. évi 24.973 millié Ft-bdl befektetett alléeszkézok és immaterialis javak
beszerzésére 2003-ban 16.165 millid, 2002-ben 10.699 millié, 2001-ben pedig 25.992 millié Ft-ot
szamoltak el. 2003-ban a t6kebefektetéseket alapvetéen a VCM kapacitasbévitése és a TDI-vel
kapcsolatos szennyviz- projekt emésztette fel. 2002-ben elsésorban a Csoport VCM-termelése
bévitésével és az MDI Uzletag kristalyosité tzemének beinditasaval, 2001-ben pedig a Csoport
TDI tevékenységeivel kapcsolatos tékebefektetésekre kerllt sor. Kisebb nagysagrendi egyedi
beruhazasok minden egyes nevezett idészak alatt eléfordultak.

Finanszirozasi miiveletekb6l szarmazé (finanszirozasi miiveletekben felhasznalt) cash-flow

Finanszirozasi miveletekhez a 2004. junius 30-ig terjedé hat hénap alatt 1.744 millié, a 2003.
junius 30-ig tarté hat hénap alatt pedig 1.865 millié Ft kertlt felhasznalasra. A 2004. junius 30-ig
tarté hat hénap alatt finanszirozasra hasznalt cash-flow csekély csokkenése az Uj kdlcsondk
Osszege és az id8szak alatt visszafizetett kdlcsdndsszegek kdzotti kildnbségnek tudhatd be. A
finanszirozasi mlveletekb8l szarmazo (finanszirozasi miveletekben felhasznalt) netté cash-flow
2003-ban 12.283 millié Ft bevétel, 2002-ben 6.701 milli6 Ft felhasznalas és 2001-ben 13.387
milli6 Ft bevétel volt. A 2002. évihez képest a 2003. évi ndvekedést lényegében a 2003.
decemberében végrehajtott 17.064 millié Ft-os alaptéke emelés okozta. 2002-ben és 2003-ban
voltak valtozasok a rovidtavi és hosszu lejaratu kolcsondk terén, elsésorban a Csoport
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kolcsonokkel kapcsolatos kotelezettségvallalasai  teljesitése, valamint a 2003-2005. évi
beruhazasi programja finanszirozasanak el6segitése érdekében. A 2001. évvel szembeni 2002.
évi valtozas oka a 2001. évi jelentds Osszegl kolcsonfelvétel, amellyel szemben 2002-ben
viszonylag kevesebb kdlcson felvételére és hiteltdrlesztésre kerilt sor. A 2001. évi nagyobb
mértéki kolcsonfelvételek alapvetéen a Csoport TDI izeméhez kapcsolddtak.

Kolcsonok

A Csoport targyalt id6szakban meglévé hitelallomanyat az alabbi tablazat szemlélteti:

December 31-én zart év Junius 30-ig tarté 6
hénap
2003 2002 2001 2004 2003
(millié Ft)

Révidtavu kblcséndk 8.809 10.514 9.219 9.733 9.820
Hosszu lejaratu hitelek révidtavu 11.513 6.528 6.327 14.389 6.830
része
Hosszu lejaratu hitelek 32.088 33.649 42.829 31.180 40.887
Hitelek 6sszesen 52.410 50.691 58.375 55.302 57.537

A Csoportnak jelenleg két fedezetlen, nem megujulé konzorcialis hitelkerete van. Az 1999-ben
létesitett elsd hitelkeretbdl lehivas mar nem igényelhet6, az 2006. oktdberében jar le végleg. A
2002-ben létesitett masodik, 100.000.000 Euré 6sszegl konzorcialis hitelkeret (amelyrdl 65 millié
Euré 2004. novemberig lehivhatd) 2009. novemberében jar le végleg. Mindkét hitelkeret tobb
kotelezettségvallalast tartalmaz, ideértve néhany meghatérozott pénzigyi mutatonak térténd
megfelelést. Fentieken tul a Tarsasag és néhany leanyvallalata tébb, fedezetlen, megujuld,
kaldnb6z8 lejaratu  hitelre  kotott megallapodasokat, valamint tébb folydszadmlahitelik és
meghatarozott lejaratd rovid- és hosszu-tavi hiteleik vannak. Ahol a Csoport valamelyik
leanyvallalata az egyedili kotelezett, a hitel biztositékaul altalaban komfort levelek vagy a
Tarsasag garanciaja szolgal. A Csoport néhany leanyvallalata altal felvett hitelek biztositékaul a
leanyvallalat eszkdzei szolgalnak. Az Erémii esetében a Tarsasag tulajdonaban 1évd ingatlan és
az Erémd Uzletrészei is a hitel fedezetét képezik.

A Csoport addssagai kisebb hanyadanak pénzneme ugyan forint, az addéssagok tébbsége Euréra
szol, kisebb részben pedig Cseh Koronara, US Dollarra és Lengyel Zlotyra. Ennek kdvetkeztében
az arfolyammozgasok, els6sorban a HUF/EUR és a HUF/USD, a HUF/CZK és a HUF/PLN
arfolyammozgésai jelent6sen befolydsoljak a hitelek konyvszerinti értékét a Téarsasag
mérlegében. Az id6szakonként valtozo értékelés szintén jelentds kihatéssal lehet a Csoport nettd
bevételére. A Csoport mérlege jelenleg nem tartalmaz arfolyam biztositast a hosszu lejaratu
tételekre, tehat atvaltasi arfolyamkockazattal kell szamolnia. A Csoport fennallo hiteltartozasainak
vonatkozasaban tovabbi informacié a Csoport ,Pénziigyi Beszamold” részét képezé auditalt
konszolidalt beszamoloja kiegészitd mellékletének 15. és 16. pontjaban, valamint a nem auditalt
konszolidalt kozbensé beszamoldja kiegészité mellékletének 16. és 17. pontjaiban talalhaté.

Tokebefektetések

A Csoport 6sszesen 25.992 millio, 10.699 millié és 16.156 millié Ft t6kebefektetést szamolt el
2001-ben, 2002-ben és 2003-ban, valamint 12.328 millié Ft tékebefektetése volt a 2004. junius
30-ig tartd hat hénap soran. Az adott id6szakban a Csoport tékebefektetéseinek elsédleges célja
a kapacitasbdvitési program volt, valamint egyéb Uj beruhazasok; beruhdzésokat eszkdzolt még a
kérnyezetvédelmi és biztonsagi elbirasok teljesitéséhez szikséges gépek és berendezések
vonatkozasaban, és torténtek felujitasok is. A Csoport ezeket a beruhazasait elsésorban az tizemi
tevékenységbdl szarmazo cash-flow-bol fedezte, de kolcsondket is vett fel a kapacitasbdvitési
programmal kapcsolatos megnévekedett kiadasai fedezésére.

A kapacitasbdvitésre jutd t6kebefektetés kb. 20.000 millié Ft volt 2001-ben, 4.000 millié Ft 2002-

ben, 10.000 millié Ft a 2003, valamint 6.300 millié Ft a 2004. junius 30-ig tarté hat hénap soran. A
kapacitasbévitési programba fektetett 6sszes tOkebefektetés 2004. évi varhaté 6sszege 31.000
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millié Ft, amely a VCM, a PVC és az anilin Gzletagak kapacitasbévitését, valamint az Uj MDI és
klérizemeket foglalja magaban. A Csoport tervei szerint a kapacitasbévitési programra 2005-ben
25.500 millié Ft-ot, 2006-ban pedig 3.900 millio Ft-ot fog forditani. Ezeket az 0sszegeket az alabbi
fébb projektekre iranyoztak el6: a membran-cellas elektrolizis Gizem, a VCM, a PVC és a TDI
gyartas kapacitasanak bdvitése, és egy Uj MDI Gzem épitése. A Csoport jelenlegi elképzelései
szerint a nevezett célokra szikséges forrasokat minden évben elsésorban az (zemi
tevékenységhdl szarmazé cash-flow adja, a maradék 6sszeget pedig a konzorcialis hitelekbdl,
egyeéb kolcsondkbdl és a TVK eladasabdl varhaté bevételeibél tudja fedezni.

Kdrnyezetvédelmi célokra 2001-ben 6sszesen kb. 970 millié Ft-ot, 2002-ben 530 millié Ft-ot,
2003-ban 2.100 millié Ft-ot, és a 2004. junius 30-ig tartd hat hénap alatt 3.206 millié6 Ft-ot
koltottek. A 2001. és 2002. évi kiadasok célja szennyviztisztitd és egy szennyviz-el6kezeld Gzem
feldllitasa volt a TDI részlegben. 2002-ben egyéb, koérnyezetvédelmi célu tékebefektetést is
eszkozoltek, ez a VCM Uuzletaghoz tartozd klortartalmu szerves és szerveskémiai termékek
elégetésére szolgald égetdmi létesitését szolgalta. Ezzel kapcsolatban tovabbi beruhazasokra
kerilt sor 2003-ban és a 2004. év els6 félévében. Ezen kivil a Csoport jelentés Osszegeket
forditott 2003-ban és a 2004. év els6 félévében a VCM Uzem soésviz-kezeld rendszerére és az
MDI soésviz parologtatd egység kapacitasanak bdévitésére. 2004. els6 félévében a Csoport
megkezdte tovabba a PVC lzemi zart reakciéfolyamat rendszer létesitésének finanszirozasat is.
A Csoport tervei szerint 2005-2007-ig kb. 4,7 — 5,4 millié Eurdt fog kélteni kdrnyezetvédelmi
tételekre torténd tékebefektetés formajaban. A nevezett t6kebefektetések altal fedezett elsédleges
kdrnyezetvédelmi projektek kozott van a kazincbarcikai telep veszélyes hulladék lerakd
kapacitdsanak bdvitése, a vonatkozd bezarasi és rekultivacios kotelezettségek valamint egy sor
felujitdas a Magyarorszagon nemrég bevezetett Uj 1égszennyezés-kibocsatasi kdvetelményeknek
valé megfelelés érdekében.

2004. junius 30-an a Csoport ,hazon belil” jovahagyott 62.425 millié Ft 6sszegl t6kebefektetést,
amelybél 10.411 millié Ft-ra szol6 kotelezd megallapodasok mar aznap alairasra keriltek. Ld. a
Csoport ,Pénzigyi Beszamold” részét képezd nem auditalt konszolidalt kozbensd beszamoloja
kiegészitd mellékletének 25.1 pontjat.

A felujitasokra szant 6sszes t6kebefektetés 2004-ben valamivel magasabb 6sszeget tesz ki mint
2003-ban, tekintettel a Csoport tervezett 2004. augusztusi leallasara.

2004. junius 30-an fennallbé szerzédéses kitelezettségek és kitelezettségvallalasok

A Csoport banki hitelallomany és jovébeni t6kebefektetés vonatkozasaban 2004. junius 30-an
fennallo szerz6déses kotelezettségeit és kotelezettségvallalasait az alabbi tablazat szemlélteti:

1 évnél 1-5 évig 5 éven tuli
rovidebb terjed6 lejaratu
Osszesen lej. lejarata
(millié Ft)
Banki hitelallomany 55.302 24.122 25.982 5.198
Kotelezettségvallalas jovébeni 10.411 9.305 1.106 0

t6kebefektetésre
Alapveté Szamviteli Politikak

A Csoport alapvetd konyvviteli politikajat részletesen a Csoport — jelen Tajékoztatd tovabbi
részében talalhaté — konszolidalt éves beszamoléja mutatja be. A Csoport zemi eredményének
bemutatasa vonatkozasaban azonban néhany szamviteli politika kilénos jelentéséggel bir, és

A nevezett politika alkalmazasa soran a Tarsasag menedzsmentje itéli meg és hatarozza el, hogy
melyek azok a megfeleld feltételezések, amelyeket a Tarsasag izemi eredménye bemutatasahoz
fel lehet hasznalni. E feltételezések a Csoport korabbi tapasztalatai, a meglévé szerzédések,
egyéb kulsd forrasokbdl rendelkezésre allo informaciok és egyéb tényezd8k alapjan kerdlnek
kialakitasra.
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A Csoport vezet6sége szerint, tdbbek kozott a kdvetkezb, vezetségi megitélést és
feltételezéseket tartalmazé szamviteli politikak birnak alapvet6 jelentéséggel a Tarsasag pénziigyi
eredmeényeinek értelmezése és értékelése szempontjabal:

Kévetelések aruszallitasbdl (vevbkévetelések)

Vevébi és egyéb kovetelések értékcsdkkentett koltségen kerlilnek kimutatasra, a menedzsment
szerint a behajtaskor felmerilhetd veszteségekre torténé megfeleld céltartalék-képzés utan.

Készletek

A készleteket a sulyozott atlagkdltség maoddszerrel vagy a nettd realizalhaté érték szerint
meghatérozott alacsonyabb koéltségen mutatjak ki, elavult vagy lassan mozgé tételekre torténd
megfelelé tartalékképzés utan. A készletkdltség a kodzvetlen anyagkoltségekbdl, a kodzvetlen
munkaerékoltségekbdl és a gyartasi allando és valtozo koltség aranyosan felszamitott 6sszegeébdl
tevédik 6ssze. A nettd realizalhatd érték a szokasos Uzletmenetben elérhetd becsult eladasi ar,
csokkentve az eldallitas becsllt koltségeivel és a becsiilt eladasi koltségekkel.

Immaterialis javak

Az immateridlis javak f6 tételei a specialis gyartasi technolégia és know-how megszerzéséért
fizetett licencdijak, amelyek leértékelése a technoldgia becsult varhato élettartama alatt a linearis
médszerrel torténik, atlag 10 év alatt.

Befektetett értékpapirok

A befektetéseket el6szor koltségen mutatjak ki, amely az adott ellenérték piaci értéke, és
magaban foglalja a befektetéssel kapcsolatos beszerzési koltségeket.

A konyvekbe torténd els¢ felvétel utan a ,kereskedelmi céllal tartott” és ,eladasra szant”
befektetésnek mindsitett tételeket a szokasos aron értékelik, ahol a nem realizalt nyereség vagy
veszteség a bevételben kerdl jévairasra.

Egyéb hosszu-tavu befektetések, amelyek a lejaratig élnek — mint pl. kétvények — a tovabbiakban
értékcsokkentett koltségen kerllnek kimutatasra. Az értékcsdkkentett kdltséget a lejaratig terjedd
idére szamoljak ki, figyelembe véve minden beszerzéskori arengedményt vagy feldrat. Az
értékcsokkentett koltségen kimutatott befektetések esetében minden nyereséget vagy
veszteséget elszamolnak a bevételben, az adott tétel kdnyvbdl torténd kivezetésekor vagy
leselejtezésekor, valamint az értékcsdkkenés elszamolasara fennall6 idészak soran.

A szervezett pénzpiacokon aktivan forgalmazott befektetések esetén a szokasos ar
meghatarozasa a piaci ar alapjan térténik. Ha egy adott befektetés esetében nem létezik piaci ar,
vagy a piaci ar megbizhatéan nem vehet§ alapul, a szokdsos ar megallapitdsa hasonl6
befektetések piaci ara alapjan, vagy a varhatd jovébeni cash-flow figyelembe vételével torténik.
Az olyan befektetések értékelése, amelyeknél a szokasos arat nem lehet megbizhatéan
meghatérozni, értékcsdkkentett kdltségen torténik.

Derivativ pénzligyi eszkbzbk

A Csoport hataridés devizaszerz6désekkel fedezi esetleges kockazatait, amelyek devizaban
fennallé hitelei, valamint a kulféldi kovetelései és tartozasai vonatkozasaban els6sorban a
devizaarfolyam ingadozasok miatt merilhetnek fel. Mivel ezek a szerz6dések specialis hedge
elszamolasra nem alkalmasak az IAS 39 elGirasai értelmében, a hedge Ugyletszokasos aranak
valtozasai miatt realizalt arfolyamnyereség vagy veszteség kozvetlenll az idészakra sz6l6 nettd
eredmény vagy veszteség ellenében keril elszamolasra. A hataridés arfolyamok szokasos értéke
a hasonld lejarati paraméterekkel rendelkezé szerz8déseknél jelenleg alkalmazott hataridés
arfolyam értékek alapjan kerul kiszamitasra.
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Adozas

A jovedelemado az éves beszamoldban kimutatott és az adétorvények értelmében érvényesithetd
tételekkel modositott jovedelem alapjan kerul kiszamitasra.

A Csoport a mérleg szerinti kotelezettség modszerével szamitja ki jovedelemaddjat. Halasztott
adoeszkdzok és forrasok meghatarozasahoz arra az id6szakra érvényes adomértéket
alkalmazzak, amelyben az aktiv vagy passziv halasztott tételek id6beli differencidinak
kiegyenlitése varhatd. Passziv id6beli addelhataroldst konyvelnek el valamennyi addkoételes
atmend tételre, kivéve a goodwillt és valamely eszkdz elsé nyilvantartdsba vételét, vagy olyan
adokoteles atmend tételt, amely leanyvallalatokban, kapcsolt vallalkozasokban vagy vegyes
véllalatokndl 1&év8 befektetést jelent, amely esetben az atmend tétel megtérilésének idejét a
Csoport hatarozza meg és elképzelhetd, hogy az atmend tétel megtérilésére a kdzeljovében nem
kerul sor. Elhatarolt adéeszkdzok kimutatasara csak akkor kertl sor, ha varhato, hogy addkoteles
nyereség all rendelkezésre, amelynek terhére a halasztott adététel elszamolhato.

Bevétel elszamolas

A bevételt akkor szamoljak el, amikor az lgylettel kapcsolatos gazdasagi elény vallalkozashoz
kerllése varhatd, és a bevétel 6sszege megbizhatéan felmérhetd. Termékértékesitésbdl
szarmazé bevételeket a jogcim vevére szallasakor szamoljak el, és azok AFA és arengedmények
nélkul vett netté szamlaértéket képviselnek.

Eszk6z06k értékcsbkkenése

Az eszkbzOk konyv szerinti értékét minden mérlegfordulé napon felilvizsgaljak, annak
megallapitasara, hogy a kimutatott érték nem haladja-e meg az akkor realizélhaté értéket. A
realizalhatd értéket a nettd eladasi ar és a hasznalati érték kozill a magasabb értékben allapitjak
meg. A nettd eladasi ar az eszkdz szokasos piaci korlilmények kozott torténd értékesitésébdl
befolyé és az értékesités koltségeivel cstkkentett 6sszeg, a hasznalati érték pedig annak a
becsllt jovébeli cash-flownak a jelen értéke, amelyet az eszkdz folyamatos hasznalatabdl és
hasznos élettartama végén térténd értékesitésébdl realizalni terveznek. A realizalhatd 6sszegeket
egyedi eszkdzdkre becsilik meg, vagy, ha ez nem lehetséges, arra a bevételt termel6 egységre,
amelyhez az adott eszkdz tartozik. Ha a kdnyv szerinti érték meghaladja ezt a becsult realizalhato
0sszeget, az eszkdzt leirjak a ténylegesen realizalhaté értékre.

Céltartalékok

Céltartalék elszamolasara akkor kerlil sor, amikor a Csoportnak korabbi események
kovetkeztében jogi vagy vélelmezett kotelezetisége keletkezik, feltételezhetd, hogy gazdasagi
elénydket megtestesité forrasokat kell biztositani a kotelezettségek rendezésére, és a
kotelezettség 6sszegét megbizhatéan meg lehet becstilni.

Kérnyezetvédelmi kételezettségek

A jelen vagy jovBbeni bevételekre vonatkoz6 kornyezetvédelmi kiadasok elszamolasara vagy
aktivalasara felmerlléskor keril sor. Kordbbi tevékenység kdvetkeztében kialakult aktualis
helyzetre vonatkozd kiadasokra, amelyek a jelen vagy jovébeli bevételek tekintetében nem
vehet6k figyelembe, azonnal céltartalékot képeznek, annak érdekében, hogy a kotelezettséget a
felmeriilés évében szamolhassak el. A kotelezettségek értékeléséhez a fennalld jogi
kovetelményeket és kotelezettségeket veszik alapul, az 6sszegek becslilt értékét a fennallo
technikai szabvanyok alapjan alakitjak ki.

Feltételes kotelezettségek

A pénzigyi beszamoléban feltételes kotelezettségek nem szerepelnek. Az ilyen tételek
kbézzétételére csak akkor kerill sor, ha a gazdasagi elé6nydket megtestesité forrasok kiaramlasa
varhato a kozeljovében. Feltételesen rendelkezésre allé eszkdzdk a pénzigyi beszamoléban nem
szerepelnek. Az ilyen tételek kdzzétételére akkor kerul sor, ha a gazdaséagi elény befolyasa
varhato.
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A piaci kockazat mennyiségi és minéségi bemutatdsa
Arfolyamkockézat

A Csoportot potencialis arfolyamkockazatnak kitevé pénzigyi eszkdzok alapvetéen kulfoldi
devizara sz6lo vevbkovetelések, kotelezetiségek, valamint révid- és hosszu lejaratu
devizakolcsondk. Uzemi szinten a Csoport gy igyekszik kezelni arfolyamkockazatat, hogy
becsléssel megadllapitia az Eurdban megjelen6 (vagy nagy valésziniiséggel Eurd-alapon
kiszamitott) cash-flow mértékét, és amennyiben Euré kockazat lehetésége all fenn, a Csoport
hataridés kontraktusokat vasarol, a HUF/EUR arfolyam-ingadozasok miatt kialakulé kockézatok
jelentds részének kivédése céljabal.

A Csoport a mérlegtételek atvaltasabol eredd kockazatok fedezésére nem kotott fedezeti
ugyleteket. A Csoport 2004. junius 30-an fennalld, nyitott hataridés szerzédéseinek dsszefoglald
bemutatasat Id. a Csoport ,Pénziigyi Beszamold” részét képezd nem auditalt konszolidalt évkozi
beszamoldja kiegészité mellékletének 23. pontjaban.

Hitelkockazat

A Csoportot potencialisan jelentés hitelkockazatoknak kitevd pénziigyi eszkdzdket alapvetéen a
készpénz, rovidtavu befektetések és a vonatkozd kdvetelések képezik. A Csoport készpénzét
alapvet6en nagyobb magyar bankokban tartja. A kdveteléseket a kétes kovetelésekre képzett
tartalékok nélkdl mutatjak ki. A kldnb6zé foldrajzi teruletek és tgyfelek kdzotti szoras csdkkenti a
hitelkockazatot.

A Csoport hitelbiztositasi szerz6désekkel igyekszik a hitelkockazat bizonyos részét a biztositd
tarsasagokra haritani. Biztositasi fedezettel nem rendelkezé (gyfelei esetében a Csoport
bankgaranciakat, hitelleveleket vagy elérefizetést kér. Ennek megfeleléen a Csoport nagyobb
jelentéségu hitelkockazatoknak nincs kitéve.

Kamatkockazat

A Csoport &ltalanosan kovetett plitikaja szerint a kamatingadozasokbdl ered6 kockazatok
fedezésére fedezeti Ugyleteket nem két. Ennek ellenére a BC-MCHZ kamat swaplgyeleteket
kézott 2004. junius 30-an, dsszesen 760 millio CZK értékben. E swapligyletek eredményeként a
BC-MCHZ hiteleinek valtozé kamatai az évi 2,9 % és a 3,27 % és a PRIBOR-0,37 % kozul a
magasabb mértékéig terjedd tartomanyban kertultek rogzitésre a 2005. és 2006. évekre. Mivel a
Csoport hitelei altalaban valtozé kamatozasuak, a révid-tavu kamatingadozasok kamatkockazattal
jarnak, és ennek eredményeként a Csoportnak valtozé kamattartozasai vannak (,kamat cash-flow
kockazat”).

2 Azon tényezé6k és rendkiviili események értékelése, amelyek gazdasagi tevékenység
eredményét befolyasoltak az Iddszakban, valamint ezen tényezdék és rendkiviili
események elért eredményekre gyakorolt becsiilt hatasa

A Tarsasag gazdasagi tevékenységét és ennek eredményét befolyasolé fontosabb tényezdket a
fenti 1.3, 1.4 és 1.5-0s bekezdés targyalja.

3 A Tajékoztatoban talalhaté pénziigyi beszamoldk készitésének idopontja és a
Prospektus készitésének vagy a Prospektusban talalhaté adatok frissitésének
idépontja kozotti idoszakbeli gazdasagi tevékenység tendenciajanak leirasa

Nem voltak a fenti 1.3, 1.4 és 1.5-0s bekezdésben targyaltaktdl eltérd jelentés valtozasok a
Tarsasag alapvetd Gzletmenetében.

4 Azon belsé és kiilsé tényezdk jellemzdinek részletei, amelyek jelentések a Kibocsato

vallalkozasa és Tokecsoportjanak fejlédésében, valamint leirds a Kibocsaté
gazdasagi tevékenységének fejlédési kilatasairol
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A Tarsasag Uzemi eredménye szempontjabdl jelentds tényezdk leirdsat a fenti 1.2 bekezdés
tartalmazza.

5 Fejlesztési stratégia és befektetési célpontok
5.1 Fejlesztési stratégia

A Csoport célia a kapacitasbdvités folytatasa, piaci helyzetének megerdsitése a

méretgazdasagossag elényeinek még jobb kihasznalasaval, és izocianat és PVC termékei

ndvekv® piacainak hatékonyabb kiszolgalasa. E célok elérésére szolgalé stratégiajanak fébb

elemei az aldbbiak:

e lzocianat: A gyartasi kapacitas blvitése és a TDI és MDI termékek aranyanak tovabbi
ndvelése a Csoport termékszerkezetében, javitva ezéltal a Csoport nyereségét és csdkkentve
a vegyipari piac ciklikussagabdl eredd kockazatokat;

o Integralt termelés: megragadni az izacionatok és a PVC gyartasabol eredd szinergiakat az
izocianatokra torténd koncentralas és a PVC-termelés kapacitas ndvelése kombinalasaval,

o Kutatas és fejlesztés: tovabb fejleszteni a Csoport technoldgiai helyzetét védett technologia
és know-how folyamatos fejlesztésével; és

o Konszolidacio: kévetni a Kézép és Kelet-Eurdpa vegyipari konszolidacidjaban valé aktiv és
szelektiv részvételre iranyuld stratégiat, ezzel ndvelni a vertikalis integraciot, koltségelénydket
piacan.

5.2 Befektetési kiadasok

Lasd a ,Tékebefektetések” részt a fenti 1.6 bekezdésben.
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VI. Fejezet — A Kibocsato szervezetére, menedzsmentéjre, feliigyel6é bizottsagara
és fébb részvényeseire vonatkozo6 adatok

1. Menedzsment

1.1 A Tarsasag Ilgazgatosaganak a kovetkez6é személyek a tagjai:
Dr. Heinrich Georg Stahl, 58 éves, az Igazgatdsag EIndke.

Dr. Stahl Igazgatésagi EIndki megbizatasa 2006. junius 30-an jar le. Dr. Stahl nem munkavallaloja
a Tarsasagnak. Dr. Stahl lgazgatésagi EInoki tisztségét a Kozgylilés altal 3 évre valasztott
tisztségvisel6ként és nem a Tarsasaggal kotott szerz6dés alapjan latja el. A Magyar Tarsasagi
Toérvény szerint az lgazgatésagi tagsag betdltéséhez nem szilkséges szerzddést kotni.

Dr. Stahl lakéhelyével, személyi adataival, a Tarsasagtol kapott dijazasaval és egyéb juttatasaival
kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehetéséggel, hogy ezeket nem hozza
nyilvanossagra.

Dr. Stahl 1970-ben szerzett Ph. D. fokozatot a Bécsi Egyetemen jogtudomanyokbal.

Dr. Stahl szakmai palyaja a kovetkez6k szerint alakult:

2003-tol Heinzel, Bunzl Service GmbH, pénzligyi igazgato

2003-tol Heinzel, Bunzl Immobilien GmbH, pénzlgyi igazgatd
2002-t6l TVK CE Holding AG, igazgaté

2001-t6l CEE Oil & Gas Beteiligung und Verwaltung GmbH, igazgat6
2000-tél CE QOil & Gas Beteiligung und Verwaltung AG, igazgato
2000-t6l Heinzel Holding GesmbH, pénzlgyi igazgaté

1996 - 2000 OMV AG, pénzligyi igazgaté

1992 - 1995 Austria Metall AG, pénzlgyi igazgaté

1989 - 1991 SCA Laakirchen AG, SCA Ortmann AG, pénzlgyi igazgato
1980 - 1988 Papierfabrik Laakirchen AG, pénziigyi igazgato

1976 - 1988 Bunzel&Biach AG, pénziigyi igazgato

1970 - 1975 Zellstoffabrik Frantschach AG, munkavallalo

Dr. Stahl nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatésagi, illetve fellgyeld bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Dr. Stahl sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birésagi Nyilvantartds alapjan vezetett
Fizetésképtelen Addsok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen adésok
nyilvantartasaban nem szerepel.

Dr. Stahl nem volt vezet6 tisztségvisel6je vagy felligyeld bizottsagi tagja olyan jogalanynak, amely
ellen tisztségének tartama alatt csédeljaras indult, vagy amelyet felszamoltak.
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Dr. Stahlt egyetlen cs8dbir6sag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében Uzleti tevékenységet
folytasson vagy attél, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban lévé tarsasag, szovetkezet,
alapitvany vagy egyesiilet vezet6 tisztségviselbje, képviseldje, felligyeld bizottsagi tagja legyen.

Dr. Stahlt nem itélték el egyetlen alabbi cselekmény miatt sem:

0] adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blincselekmények,
i) gazdasagi vagy pénzugyi blincselekmények,

(
(iii gazdasagi tarsasag karara elkdvetett blincselekmények,
(i
(

~ ~—

iv gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy

V) gazdasagi tarsasag kdzgyllésén jogellenes szavazasban vald részvétel vagy annak
tamogatasa.

Kovacs F. Laszl6, 62 éves, az lgazgatdsag tagja, vezérigazgatd

Kovacs ur lgazgatoésagi tagi megbizatasa 2007. aprilis 30-an jar le.

Kovacs ur vezetd allasu munkavallaldja a Tarsasagnak. Munkaszerzddése 2008. december 31-én
jarle.

Kovacs ur munkaszerz6dés alapjan munkavallaldja a Tarsasagnak.

Kovacs ur lakohelyével, személyi adataival, a Tarsasagtél kapott dijazasaval és egyéb
juttatasaival kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehet6séggel, hogy

ezeket nem hozza nyilvanossagra.

Kovacs F. Laszl6 vegyészmérnokként végzett a Veszprémi Egyetemen 1967-ben majd
kézgazdasagi végzetiséget szerzett a Budapesti Kézgazdasag-tudomanyi Egyetemen 1988-ban.

Kovacs ur szakmai palyaja a kdvetkez8k szerint alakult:
- 2001-t61 a Tarsasag vezérigazgatdja
- 1991. szeptembertdl a Tarsasag élére kinevezett biztos

- 1991. aprilis — 1991. szeptember  Mianyagfeldolgozoé Kft., ligyvezetd

- 1981 - 1990 Borsodi Vegyi Kombinat, kereskedelmi igazgaté

- 1971 - 1981 Borsodi Vegyi Kombinat, befektetési igazgato

- 1968 - 1970 Leuna Miivek, Németorszag, termelési mérnok

- 1967 - 1968 Magyar Asvényolaj- és Féldgazkutato Intézet, kutatomérnék

Kovacs ur nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatdsagi, illetve felligyel6 bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Kovacs ur sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birésagi Nyilvantartas alapjan vezetett
Fizetésképtelen Addsok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen addsok
nyilvantartasaban nem szerepel.

Kovacs ur nem volt vezet§ tisztségvisel6je vagy feligyel bizottsagi tagja olyan jogalanynak,
amely ellen tisztségének tartama alatt csédeljaras indult, vagy amelyet felszamoltak.

Kovacs urat egyetlen csédbirdsag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében Uzleti tevékenységet

folytasson vagy attdl, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban |évd tarsasag, szovetkezet,
alapitvany vagy egyesiilet vezet6 tisztségviselbje, képviseldje, felligyeld bizottsagi tagja legyen.
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Kovacs urat nem itélték el egyetlen aladbbi cselekmény miatt sem:

(i) adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blincselekmények,
i) gazdasagi vagy pénzugyi blincselekmények,

(
(iii gazdasagi tarsasag karara elkovetett blincselekmények,
(i
(

~ ~—

iv gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy

V) gazdasagi tarsasag kozgyllésén jogellenes szavazasban valod részvétel vagy annak
tamogatasa.

Varga Béla, 43 éves, az Igazgatdsag tagja

Varga Ur lgazgatosagi tagi megbizatasa 2007. aprilis 30-an jar le.

Varga Ur hatarozott idejii munkaszerz6dés alapjan munkavallaléja a Tarsasagnak, amely 2004.
december 31-én jar le.

Varga ur lakohelyével, személyi adataival, a Tarsasagtol kapott dijazasaval és egyéb juttatdsaival
kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehetéséggel, hogy ezeket nem hozza
nyilvanossagra.

Varga Béla a miskolci Nehézipari Miiszaki Egyetemen végzett mérndkként 1986-ban.

Varga ur szakmai palyaja a kovetkez6k szerint alakult:

- 2003-tol a Tarsasag Beszerzési Igazgatdésaga igazgatdja

- 1997 - 2003 a Tarsasag Beszerzési és Befektetési lgazgatésaga igazgatdja

- 1993 - 1997 a Tarsasag Beszerzési Osztalyanak vezetéje

- 1992 - 1993 a Tarsasag Beszerzési Osztalyan miiszaki-gazdasagi tanacsadoja

- 1990 - 1992 a Tarsasag \Vegyipari Berendezések Tervezési Osztalyanak
csoportvezetéje

- 1986 - 1990 a Tarsasag Vegyipari Berendezések Tervezési Osztalyanak tervezéje

Varga ur nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatdsagi, illetve feligyeld bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Varga ur sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birdsagi Nyilvantartas alapjan vezetett
Fizetésképtelen Adosok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen addsok
nyilvantartasaban nem szerepel.

Varga ur nem volt vezet6 tisztségviseldje vagy felligyel® bizottsagi tagja olyan jogalanynak, amely
ellen tisztségének tartama alatt csédeljaras indult, vagy amelyet felszamoltak.

Varga urat egyetlen csédbirésag sem tiltotta el attél, hogy sajat nevében Uzleti tevékenységet
folytasson vagy attdl, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban |évd tarsasag, szovetkezet,
alapitvany vagy egyestulet vezetd tisztségviselbje, képviselbje, fellgyeld bizottsagi tagja legyen.

Varga urat nem itélték el egyetlen alabbi cselekmény miatt sem:

(i) adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blincselekmények,

(ii) gazdasagi vagy pénzigyi blincselekmények,

(iii) gazdasagi tarsasag karara elkovetett blincselekmények,

(iv) gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy
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(v) gazdasagi tarsasag kdzgyllésén jogellenes szavazasban vald részvétel vagy annak
tamogatasa.

Marton Ferenc, 46 éves, az Igazgatdsag tagja
Marton ur Igazgatésagi tagi megbizatasa 2005. majus 30-an jar le.
Marton Ur Igazgatosagi tagi tisztségét a Kdzgyllés altal 3 évre valasztott tisztségviselbként és
nem a Tarsasaggal kotott szerz6dés alapjan latja el. A Magyar Tarsasagi Torvény szerint az
Igazgatésagi tagsag betdltéséhez nem szikséges szerzédést kotni.
Marton ar lakéhelyével, személyi adataival, a Téarsasagtél kapott dijazdsaval és egyéb
juttatasaival kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehet6séggel, hogy
ezeket nem hozza nyilvanossagra.

Marton Ferenc a németorszagi Merseburg egyetemén szerzett kézgazdasagi diplomat 1982-ben.

Marton Ur a budapesti Altalanos Ertékforgalmi Bank Rt.-nél all munkaviszonyban. Szakmai
palyaja a kdvetkez6k szerint alakult:

- 1999-t6l Lakossagi Uzletag vezetéje

- 1998 - 1999 Fidkhal6zat Ugyvezetd igazgatd

- 1995 - 1998 Fiokhalozat-vezetd

- 1992 - 1995 6. sz. Fidk (kdzponti fiok) menedzsere
- 1991 - 1992 4. sz. Fiok menedzsere

- 1990 - 1991 Deviza izletag vezetdje

Marton ar nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatdsagi, illetve feligyel6 bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Marton ur sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birdsagi Nyilvantartas alapjan vezetett
Fizetésképtelen Adosok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen addsok
nyilvantartasaban nem szerepel.

Marton ur nem volt vezeté tisztségvisel6je vagy felligyeld bizottsagi tagja olyan jogalanynak,
amely ellen tisztségének tartama alatt csédeljaras indult, vagy amelyet felszamoltak.

Marton urat egyetlen csédbirésag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében Uzleti tevékenységet
folytasson vagy attdl, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban |évd tarsasag, szovetkezet,
alapitvany vagy egyestulet vezetd tisztségviselbje, képviselbje, fellgyeld bizottsagi tagja legyen.

Marton urat nem itélték el egyetlen alabbi cselekmény miatt sem:

(i) adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blincselekmények,

(ii) gazdasagi vagy pénzigyi blincselekmények,

(iii) gazdasagi tarsasag karara elkovetett blincselekmények,

(iv) gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy

(v) gazdasagi tarsasag kozgylilésén jogellenes szavazasban valo részvétel vagy annak
tamogatasa.
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Bartha Ferenc, 61 éves, az Igazgatésag tagja
Bartha ur Igazgatésagi tagi megbizatasa 2006. aprilis 30-an jar le.

Bartha ur lakéhelyével, személyi adataival, a Tarsasagtol kapott dijazasaval és egyéb juttatasaival
kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehetdséggel, hogy ezeket nem hozza
nyilvanossagra.

Bartha Ferenc a Budapesti Kozgazdasag-tudomanyi Egyetem Kilkereskedelmi szakan tanult
1965-ben, majd a Central European University-n Nancyban ahol eurdpai integracios
tanulmanyokat folytatott 1968 és 1969 kozott.

Bartha ur szakmai palyaja a kévetkez6k szerint alakult:

- 2003-tol TriGranit Holding Rt., EIndk

- 2002-t6l Inter-Eurdpa Bank Rt., az Igazgatdésag Elndke

- 2001-tél Bartha Pénzligyi Szolgaltaté Rt., vezérigazgato

- 1999 - 2003 TriGranit Fejlesztési Rt., EIndk

- 1997 - 1998 Raiffeisen Unicbank Rt., az lgazgatésag EIndke

- 1997 - 1999 TriGranit Fejlesztési Rt., vezérigazgato

- 1996 - 1998 Granit Plus Befektetési és Fejlesztési Rt., vezérigazgato

- 1995 - 1998 Bartha Pénzligyi Szolgaltaté Kft. igyvezetd

- 1994 - 1995 APV Rt., privatizaciés kormanybiztos, az APV Rt. Igazgatésaganak
Elndke

1992 - 1994 Banque Indosuez Hungary, az Igazgatésag Elndke

- 1990 - 1992 Indosuez Finanzierungsberatungs GmbH., Ggyvezet6, Vienna Indosuez
Financial Services LLC, Ugyvezet6

- 1988 - 1990 Magyar Nemzeti Bank, EIndk

- 1987 - 1988 Kereskedelmi Minisztérium, allamtitkar

- 1980 - 1987 Minisztertanacs, Nemzetkézi Gazdasagi Kapcsolatok Titkarsaganak
vezetdje

- 1970 - 1980 Killkereskedelmi Minisztérium, Ar-, Deviza- és Pénziigyi F&osztaly
helyettes vezetéje

- 1965 - 1970 Magyar Tudomanyos Akadémia Kézgazdasagi Kutatbintézet, kutato.

Bartha ur nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal

szemben, nem

részvényese vagy igazgatosagi, illetve felligyeld bizottsagi tagja olyan

részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Bartha ur sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birdsagi Nyilvantartas alapjan vezetett
Fizetésképtelen Addsok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen adésok
nyilvantartasaban nem szerepel.

Bartha ur nem volt vezet§ tisztségvisel6je vagy felligyelé bizottsagi tagja olyan jogalanynak,
amely ellen tisztségének tartama alatt csédeljaras indult, vagy amelyet felszamoltak.
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Bartha urat egyetlen cs6dbirésag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében Uzleti tevékenységet
folytasson vagy attél, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban lévé tarsasag, szovetkezet,
alapitvany vagy egyesiilet vezet6 tisztségviselbje, képviseldje, felligyeld bizottsagi tagja legyen.

Bartha urat nem itélték el egyetlen alabbi cselekmény miatt sem:

0] adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blncselekmények,
i) gazdasagi vagy pénzugyi blincselekmények,

(
(iii gazdasagi tarsasag karara elkdvetett blincselekmények,
(i
(

~ ~—

iv gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy

V) gazdasagi tarsasag kdzgyllésén jogellenes szavazasban valé részvétel vagy annak
tamogatasa.

lliéssy Janos, 42 éves, az Igazgatdsag tagja

Dr. lliéssy Igazgatdsagi tagi megbizatasa 2007. aprilis 30-an jar le.

Dr. lliéssy hatarozatlan id6re kotott munkaszerzdédés alapjan munkavallaléja a Tarsasagnak.

Dr. lliéssy lakéhelyével, személyi adataival, a Tarsasagtdl kapott dijazasaval és egyéb

juttatasaival kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehetéséggel, hogy

ezeket nem hozza nyilvanossagra.

Dr. lliéssy Janos (pénzugyi igazgatd) a Budapesti Mlszaki Egyetemen szerzett doktori diplomat

elektromérnokként illetve az amerikai egyesiilt allamokbeli University of Pittsburgh-6n MBA és Ph.

D. fokozatot pénziigyekbdl 1996-ban (doktori iskolajat 1992 és 1996 kdzott végezte).

Dr. lliéssy szakmai palyaja a kovetkezdk szerint alakult:

- 2004-t6l a Tarsasag pénzugyi igazgatdja, az Igazgatdsag tagja

- 2003 - 2004 Pannonplast, elndk-vezérigazgatd

- 2001 - 2003 BPN Paribas Hungaria Bank, pénzlgyi igazgato

- 1996 - 2001 Pannonplast, pénzigyi igazgato

- 1991 - 1992 Pannonplast, kontroller, vezet6 privatizaciés menedzser
- 1987 - 1991 Pannonplast, project mérndk

Dr. lliéssy nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatdsagi, illetve feligyel6 bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Dr. lliéssy sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Bir6sagi Nyilvantartas alapjan vezetett
Fizetésképtelen Adosok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen addsok
nyilvantartasaban nem szerepel.

Dr. lliéssy nem volt vezetd tisztségviselbje vagy felligyelé bizottsagi tagja olyan jogalanynak,
amely ellen tisztségének tartama alatt csédeljaras indult, vagy amelyet felszamoltak.

Dr. llléssyt egyetlen csédbirosag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében izleti tevékenységet

folytasson vagy attdl, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban lévé tarsasag, szévetkezet,
alapitvany vagy egyestulet vezetd tisztségvisel§je, képviselbje, feligyeld bizottsagi tagja legyen.
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Dr. llléssyt nem itélték el egyetlen aldbbi cselekmény miatt sem:
(i) adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blincselekmények,
ii gazdasagi vagy pénzugyi blncselekmények,
i) gazdasagi tarsasag karara elkovetett blincselekmények,
iv) gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy
V) gazdasagi tarsasag kozgyllésén jogellenes szavazasban vald részvétel vagy annak
tamogatasa.

Heinrich Pecina, 54 éves, az lgazgatdsag tagja

Pecina ur Igazgatésagi tagi megbizatasa 2007. aprilis 30-an jar le.

Pecina ur Igazgatosagi tagi tisztségét a Kozgyllés éltal 3 évre valasztott tisztségvisel6ként és
nem a Tarsasaggal kotott szerz6dés alapjan latja el. A Magyar Tarsasagi Torvény szerint az
Igazgatdsagi tagsag betoltéséhez nem sziikséges szerzédést kotni.

Pecina ur lakohelyével, személyi adataival, a Tarsasagtél kapott dijazasaval és egyéb
juttatasaival kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehet6séggel, hogy
ezeket nem hozza nyilvanossagra.

Heinrich Pecina a Bécsi Kézgazdasag-tudomanyi Egyetemen szerzett diplomat 1974-ben.

Pecina ur szakmai palyaja a kdvetkez6k szerint alakult:

- 1998-tdl Vienna Capital Partners, alapitd és elndk

- 1998 Union Bank of Switzerland tanacsadoja

-1990 - 1997 Creditanstalt Investment Bank, Bécs, Ausztria, igazgato

- 1979-1990 Girocentrale, Bécs, Austria, 1988 6ta igazgato

- 1977 - 1979 magantulajdonu vallalatok vallalkozoja ipari beruhazasokkal kapcsolatban a
Kbzép-Keleten, projekt menedzser

-1976 - 1977  Carrier USA/Ausztia, kuwaiti és szaud-arabiai projektek kdzremikdddje

- 1974 - 1976  Osztrak BankszOvetség, Kbzgazdasagtudomanyi Egyetem, tanarsegéd.

Pecina ur nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatésagi, illetve felliigyeld bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Pecina ur sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birdsagi Nyilvantartas alapjan vezetett
Fizetésképtelen Addsok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen adésok

nyilvantartasadban nem szerepel.

Pecina ur nem volt vezetd tisztségvisel6je vagy felliigyelé bizottsagi tagja olyan jogalanynak,
amely ellen tisztségének tartama alatt csédeljaras indult, vagy amelyet felszamoltak.

Pecina urat egyetlen cs6édbirésag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében Uzleti tevékenységet
folytasson vagy attél, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban lévé tarsasag, szovetkezet,
alapitvany vagy egyesiilet vezetd tisztségviselbje, képviselbje, felligyeld bizottsagi tagja legyen.

Pecina urat nem itélték el egyetlen aldbbi cselekmény miatt sem:

(i) adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blncselekmények,
(ii) gazdasagi vagy pénzigyi blincselekmények,
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(iii) gazdasagi tarsasag karara elkdvetett blincselekmények,

(iv) gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy
(v) gazdaséagi tarsasag kdzgyulésén jogellenes szavazasban vald részveétel vagy annak
tamogatasa.
1.2 Vezeté Munkavallalok

A vezetd munkavallalok kinevezésének alapja a vezérigazgatd dontése. A vezeté munkavallaldk
végzik a Tarsasag napi ugyeinek vitelét azon terlleteken, amelyeket vezetnek. A Tarsasag
munkaszervezetének vezetése az alabbi vezetd munkavallalokbal all:

Purzsa Tamas, 48 éves, Vezérigazgatd-helyettes és Miszaki Igazgato

Purzsa Tamas hatarozott id6re munkaszerzddés alapjan dolgozik a Tarsasagnal, amely 2004.
december 31-én jar le.

Purzsa ar lakéhelyével, személyi adataival, a Téarsasagtél kapott dijazdsaval és egyeéb
juttatasaival kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehetéséggel, hogy
ezeket nem hozza nyilvanossagra.

Purzsa Tamas vegyipari mérndkként végzett 1979-ben a Roman Vegyipari Egyetemen.

Purzsa ur szakmai palyaja a kdvetkez8k szerint alakult:

-1992 - 2004 MDI Uzletag lgazgato, 2000-t8 Vezérigazgatd-helyettes

-1991-1992 MDI Uzletag technolégiai menedzser

-1990 - 1991 MDI Uzletag menedzser

- 1986 - 1990 MDI beruhazas koordinatora

-1979-1986 Ammonia Uzem folyamatiranyitd mérndke

Purzsa ar kiildnféle tisztségeket toltott be 1979 6ta a Tarsasagnal, ideértve az MDI (PUR) Uzletag
vezetését. Jelenlegi munkakoérébe, a Miszaki Igazgatéi és Vezérigazgato-helyettesi munkakdrbe
2000-ben kerult kinevezésre.

Purzsa ur nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatdsagi, illetve felligyel6 bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Purzsa ur sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birdsagi Nyilvantartas alapjan vezetett
Fizetésképtelen Adosok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen adésok

nyilvantartasaban nem szerepel.

Purzsa dr nem volt vezetd tisztségviselSje vagy felugyeld bizottsagi tagja olyan jogalanynak,
amely ellen tisztségének tartama alatt csédeljaras indult, vagy amelyet felszamoltak.

Purzsa urat egyetlen csédbirésag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében Uzleti tevékenységet
folytasson vagy attél, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban lévé tarsasag, szovetkezet,
alapitvany vagy egyesiilet vezetd tisztségvisel6je, képviselbje, felligyeld bizottsagi tagja legyen.

Purzsa urat nem itélték el egyetlen alabbi cselekmény miatt sem:

0] adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blincselekmények,

(ii) gazdasagi vagy pénzugyi blincselekmények,

(iii) gazdasagi tarsasag karara elkdvetett blincselekmények,

(iv) gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy
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(v) gazdasagi tarsasag kdzgyllésén jogellenes szavazasban vald részvétel vagy annak
tamogatasa.
Gazdik Zoltan, 45 éves, Vezérigazgato-helyettes és Pénzlgyi Igazgato

Dr. Gazdik Zoltan hatarozott idére munkaszerzédés alapjan dolgozik a Tarsasagnal, amely 2004.
december 31-én jar le.

Dr. Gazdik lakéhelyével, személyi adataival, a Tarsasagtél kapott dijazasaval és egyéb
juttatasaival kapcsolatos informéaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehetéséggel, hogy
ezeket nem hozza nyilvanossagra.

Dr. Gazdik Zoltan 1982-ben a Pécsi Kézgazdasag-tudomanyi Egyetemen szerzett kdzgazdasz
diplomat.

Dr. Gazdik szakmai palyaja a kovetkez6k szerint alakult:

- 2004. augusztus 1-t6l a Tarsasag kontrolling igazgatdja;
- 2001 - 2004 a Tarsasag pénzugyi igazgatdja

- 1991 - 2001 Panorama Kft. pénzigyi vezetéje
- 1982 -1991 kontroller

Dr. Gazdik nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatésagi, illetve felligyeld bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Dr. Gazdik sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birésagi Nyilvantartas alapjan vezetett
Fizetésképtelen Addsok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen adésok
nyilvantartasaban nem szerepel.

Dr. Gazdik nem volt vezet6 tisztségvisel6je vagy feliigyel bizottsagi tagja olyan jogalanynak,
amely ellen tisztségének tartama alatt csédeljaras indult, vagy amelyet felszamoltak.

Dr. Gazdikot egyetlen cs6dbirésag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében Uzleti tevékenységet
folytasson vagy attél, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban lévé tarsasag, szovetkezet,
alapitvany vagy egyesiilet vezetd tisztségvisel6je, képviselbje, felligyeld bizottsagi tagja legyen.

Dr. Gazdikot nem itélték el egyetlen alabbi cselekmény miatt sem:

(i) adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blincselekmények,
ii) gazdasagi vagy pénzugyi blincselekmények,

(
(iii gazdasagi tarsasag karara elkdvetett blincselekmények,
(i
(

~ ~—

iv gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy
V) gazdasagi tarsasag kdzgyulésén jogellenes szavazasban vald részveétel vagy annak
tdmogatasa.

Gyuracz N. Gergely, 60 éves, Személyzeti Igazgatéd

Gyuracz ur hatarozott idére munkaszerzd8dés alapjan dolgozik a Tarsasagnal, amely 2004.
december 31-én jar le.

Gyuracz 0r lakohelyével, személyi adataival, a Tarsasagtol kapott dijazasaval és egyéb

juttatasaival kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehetéséggel, hogy
ezeket nem hozza nyilvanossagra.
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Gyuracz N. Gergely mérndkként szerzett diplomat 1968-ban a miskolci Nehézipari Miszaki
Egyetemen.

Gyuracz ur szakmai palyaja a kdvetkez6k szerint alakult:

- 1991-t8l HR lgazgato;

- 1982 - 1991 Karbantartasi Beszerzések Osztaly vezetdje

- 1977 - 1982 Karbantartasi Tervezés vezetdje

- 1972 1977 Karbantartasi Tervezés, mérndk

-1971-1972 Fels6zsolcai Szovetkezet karbantartasi vezetbje
- 1968 - 1971 Karbantartasi Tervezés, mérnok

Gyuracz ur nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatésagi, illetve felligyeld bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Gyuracz ur sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birdsagi Nyilvantartds alapjan vezetett
Fizetésképtelen Addsok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen adésok
nyilvantartasaban nem szerepel.

Gyuracz ur nem volt vezetd tisztségvisel6je vagy felliigyel6 bizottsagi tagja olyan jogalanynak,
amely ellen tisztségének tartama alatt csédeljaras indult, vagy amelyet felszamoltak.

Gyuracz urat egyetlen csédbirésag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében (zleti tevékenységet
folytasson vagy attél, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban lévé tarsasag, szovetkezet,
alapitvany vagy egyesiilet vezetd tisztségviselbje, képviselbje, felligyeld bizottsagi tagja legyen.

Gyuracz urat nem itélték el egyetlen alabbi cselekmény miatt sem:

(i) adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blncselekmények,
ii) gazdasagi vagy pénzugyi blincselekmények,

(
(iii gazdasagi tarsasag karara elkovetett blncselekmények,
(i
(

—_ —

iv gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy
v) gazdaséagi tarsasag kdzgyulésén jogellenes szavazasban vald részveétel vagy annak
tamogatasa.

Szabé Janos, 42 éves, Szolgaltatasi és Beruhazasi Igazgato

Szabd ur hatarozott idére sz6l6 munkaszerzédés alapjan dolgozik a Tarsasagnal, amely 2004.
december 31-én jar le.

Szabo ur lakdhelyével, személyi adataival, a Tarsasagtol kapott dijazasaval és egyéb juttatasaival
kapcsolatos informacidk tekintetében a Tarsasag él azzal a lehetéséggel, hogy ezeket nem hozza
nyilvanosséagra.

Szabd Janos épitészmérnokként végzett a Budapesti Miszaki Egyetemen 1986-ban.

Szabé ur szakmai palyaja a kévetkez6k szerint alakult:

- 2003-tol a Tarsasag Szolgaltatasi és Beruhazasi lgazgatdja
- 1994 - 2002 a Tarsasag Beruhazasi Osztalyanak Igazgatoja
- 1990 - 1994 a Tarsasag Geodéziai Osztalyanak vezetéje
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- 1986 - 1990 project mérndk

Szabo ur nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatésagi, illetve felligyeld bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Szabé ur sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birdsagi Nyilvantartas alapjan vezetett
Fizetésképtelen Adosok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen adésok
nyilvantartasaban nem szerepel.

Szabd ur nem volt vezetd tisztségviseldje vagy felligyeld bizottsagi tagja olyan jogalanynak, amely
ellen tisztségének tartama alatt csddeljaras indult, vagy amelyet felszdmoltak.

Szabo urat egyetlen cs6dbirésag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében Uzleti tevékenységet
folytasson vagy attél, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban lévé tarsasag, szovetkezet,
alapitvany vagy egyesiilet vezetd tisztségviselbje, képviselbje, felligyeld bizottsagi tagja legyen.

Szabé urat nem itélték el egyetlen alabbi cselekmény miatt sem:

(i) adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blincselekmények,
i) gazdasagi vagy pénzugyi blincselekmények,

(
(iii gazdasagi tarsasag karara elkdvetett blincselekmények,
(i
(

~ ~—

iv gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy
v) gazdasdagi tarsasag kdzgyulésén jogellenes szavazasban vald részveétel vagy annak
tdmogatasa.

Gaal Gyula, 54 éves TDI Uzletag lgazgato

Gaal ur hatarozott idére sz6l6 munkaszerzddés alapjan dolgozik a Tarsasagnal, amely 2004.
december 31-én jar le.

Gaal ur lakohelyével, személyi adataival, a Tarsasagtol kapott dijazasaval és egyéb juttatasaival
kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehetéséggel, hogy ezeket nem hozza
nyilvanossagra.

Gaal Gyula 1974-ben szerzett mérndki diplomat a miskolci Nehézipari Miszaki Egyetemen.

Gaal ur szakmai palyaja a kovetkez6k szerint alakult:

- 2001-t8l TDI Uzletag Igazgato

- 1999 - 2000 TDI Project Igazgaté

- 1993 - 1998 a PVC Gyar Igazgatohelyettese
- 1988 - 1992 a PVC Gyar Igazgatoja

- 1983 - 1987 a PVC Gyar Miszaki Vezet6je
- 1979 - 1982 a PVC Gyar menedzsere

- 1974-16l a Tarsasag munkavallaloja

Gaal ur nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatdsagi, illetve feligyel6 bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.
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Gaal ur sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birésagi Nyilvantartds alapjan vezetett
Fizetésképtelen Adosok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen addsok
nyilvantartasaban nem szerepel.

Gaal ur nem volt vezet6 tisztségviselbje vagy felligyeld bizottsagi tagja olyan jogalanynak, amely
ellen tisztségének tartama alatt csédeljaras indult, vagy amelyet felszamoltak.

Gaal urat egyetlen csédbirosag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében Uzleti tevékenységet
folytasson vagy attél, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban lévé tarsasag, szévetkezet,
alapitvany vagy egyesilet vezetd tisztségviselbje, képviselbje, felligyeld bizottsagi tagja legyen.

Gaal urat nem itélték el egyetlen aldbbi cselekmény miatt sem:
(i) adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blincselekmények,
ii gazdasagi vagy pénzugyi blncselekmények,
ii) gazdasagi tarsasag karara elkdvetett blincselekmények,
iv) gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy
V) gazdasagi tarsasag kozgyllésén jogellenes szavazasban vald részvétel vagy annak
tamogatasa.

Seres Andras, 49 éves, Klor-Vinil Uzletag Igazgato

Seres ur hatarozott idére sz6l6 munkaszerz6dés alapjan dolgozik a Tarsasagnal, amely 2004.
december 31-én jar le.

Seres Ur lakéhelyével, személyi adataival, a Tarsasagtol kapott dijazasaval és egyéb juttatasaival
kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehetdséggel, hogy ezeket nem hozza
nyilvanossagra.

Seres Andras vegyészmérndkként végzett a Veszprémi Egyetemen 1979-ben.

Seres Ur szakmai palyaja a kdvetkez8k szerint alakult:

- 2000-tél Kior-Vinil Uzletag Igazgatd

- 1998 - 1999 Elektrolizis Uzletag lgazgato

- 1987 - 1997 a Klor Gyar Menedzsere

- 1985 - 1986 a Klor Gyar Folyamatiranyitd Mérnoke, Helyettes Menedzsere
- 1979 - 1984 a Klor-alkali Elektrolizis Osztaly Folyamatiranyité Menedzsere

Seres uUr nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatdsagi, illetve feligyeld bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Seres Ur sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birdsagi Nyilvantartas alapjan vezetett
Fizetésképtelen Adosok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen addsok
nyilvantartasaban nem szerepel.

Seres Ur nem volt vezetd tisztségviselbje vagy felligyeld bizottsagi tagja olyan jogalanynak, amely
ellen tisztségének tartama alatt csddeljaras indult, vagy amelyet felszdmoltak.

Seres urat egyetlen csédbirosag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében lzleti tevékenységet

folytasson vagy attdl, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban |évd tarsasag, szovetkezet,
alapitvany vagy egyestulet vezetd tisztségviselbje, képviselbje, fellgyeld bizottsagi tagja legyen.
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Seres urat nem itélték el egyetlen alabbi cselekmény miatt sem:
(i) adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blincselekmények,
ii gazdasagi vagy pénzugyi blncselekmények,
i) gazdasagi tarsasag karara elkovetett blincselekmények,
iv) gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy
V) gazdasagi tarsasag kozgyllésén jogellenes szavazasban vald részvétel vagy annak
tamogatasa.

Szentmikléssy Laszlo, 56 éves, PVC Uzletag Igazgato

Szentmikldssy ur hatarozatlan id6re sz6l6 munkaszerz6dés alapjan dolgozik a Tarsasagnal.
Szentmikldssy ur lakdhelyével, személyi adataival, a Tarsasagtol kapott dijazasaval és egyéb
juttatasaival kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehet6séggel, hogy
ezeket nem hozza nyilvanossagra.

Szentmikldssy Laszlo 1972-ben szerzett vegyészmérnoki diplomat Budapesten.

Szentmikldssy Ur szakmai palyaja a kdvetkezdk szerint alakult:

- 2000-t6l PVC Uzletag Igazgato6

- 1993 - 2000 Miszaki Vezérigazgato-helyettes

- 1984 - 1992 PVC Uzem Menedzsere

- 1976 - 1984 Caprolartam Uzem Menedzsere

- 1975 - 1976 Termelési Mérnokok Csoportvezetéje
- 1972 - 1975 Termelési Mérndk

Szentmikléssy uUr nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a
Tarsasaggal szemben, nem részvényese vagy igazgatésagi, illetve feligyelé bizottsagi tagja
olyan részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Szentmikléssy ur sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birdsagi Nyilvantartas alapjan vezetett
Fizetésképtelen Adosok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen addsok
nyilvantartasaban nem szerepel.

Szentmikléssy Ur nem volt vezetd tisztségvisel6je vagy feligyel6 bizottsagi tagja olyan
jogalanynak, amely ellen tisztségének tartama alatt csédeljaras indult, vagy amelyet felszamoltak.

Szentmikléssy urat egyetlen csddbirésag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében Uzleti
tevékenységet folytasson vagy attél, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban 1évé tarsaséag,
szovetkezet, alapitvany vagy egyesilet vezet6 tisztségviselbje, képviseldje, feliigyeld bizottsagi
tagja legyen.

Szentmikldssy urat nem itélték el egyetlen alabbi cselekmény miatt sem:

0] adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blincselekmények,
i) gazdasagi vagy pénzuigyi blincselekmények,

(
(iii gazdasagi tarsasag karara elkdvetett blincselekmények,
(i
(

~ ~—

iv gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy
V) gazdaségi tarsasag kdzgyllésén jogellenes szavazasban vald részvétel vagy annak
tamogatasa.
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Szakallas Istvan, 61 éves, Kompaund Uzletag és Minéségbiztositasi Igazgato

Dr. Szakallas munkaszerzédés alapjan dolgozik a Tarsasagnal.

Dr. Szakallas lakohelyével, személyi adataival, a Tarsasagtél kapott dijazasaval és egyéb
juttatasaival kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehetéséggel, hogy

ezeket nem hozza nyilvanossagra.

Dr. Szakallas Istvan 1968-ban szerzett diplomat a moszkvai Mendeleyev Egyetemen és okleveles
vegyészmerndk. 1985-ben a Miskolci Egyetemen védte meg doktori disszertaciojat.

Dr. Szakallas szakmai palyaja a kdvetkezdk szerint alakult:
- 1998. januartdl Kompaund Uzletag Igazgato6

- 2000-tdl az egységes mindseégbiztositdsi rendszerért
felel6s vezetd

- 1996. december - 1998. december Kompaund Uzletag lgazgaté-helyettes

- 1996. majus - november Emberi Eréforras lgazgatdsag Hivatalvezetdje

- 1995. oktéber - 1996. aprilis Emberi Eréforras lgazgatésag, Tanacsadd

- 1989. julius - 1995. szeptember Nehézipari Mlszaki Egyetem, eléadd

- 1973. januar - 1989. junius Nehézipari Muiszaki Egyetem, tanarsegéd,

el6ado

- 1968. julius - 1972 december Borsodi Vegyi Kombinat, technikai fejlesztési
munkatars

- 1962. julius - 1963. augusztus Borsodi Vegyi Kombinat, technikus.

Dr. Szakallas nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatdsagi, illetve feligyeld bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Dr. Szakallas sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birésagi Nyilvantartas alapjan vezetett
Fizetésképtelen Adosok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen addsok
nyilvantartasaban nem szerepel.

Dr. Szakallas nem volt vezetd tisztségvisel6je vagy feliigyeld bizottsagi tagja olyan jogalanynak,
amely ellen tisztségének tartama alatt csédeljaras indult, vagy amelyet felszamoltak.

Dr. Szakallast egyetlen csédbir6sag sem tiltotta el attél, hogy sajat nevében Gzleti tevékenységet
folytasson vagy attdl, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban |évd tarsasag, szovetkezet,
alapitvany vagy egyesiilet vezet6 tisztségviselbje, képviseldje, felligyeld bizottsagi tagja legyen.

Dr. Szakallast nem itélték el egyetlen alabbi cselekmény miatt sem:

0] adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blincselekmények,
i) gazdasagi vagy pénzigyi blincselekmények,

(

(iii gazdasagi tarsasag karara elkdvetett blincselekmények,

(iv gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy

(v) gazdasagi tarsasag kozgyllésén jogellenes szavazasban valod részvétel vagy annak
tamogatasa.

~ ~—
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Kézdi Laszlé, 1zocianat Kereskedelmi Ilgazgato

Kézdi ur hatérozott idére sz6lé6 munkaszerz6dés alapjan dolgozik a Tarsasagnal, amely 2006.
december 31-én jar le.

Kézdi ur lakéhelyével, személyi adataival, a Tarsasagtol kapott dijazasaval és egyéb juttatasaival
kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehetdséggel, hogy ezeket nem hozza
nyilvanossagra.

Kézdi Laszlo vegyipari mérndkként szerzett diplomat 1986-ban a pécsi Pollack Mihaly Miszaki
Foiskolan.

Kézdi ur szakmai palyaja a kdvetkez8k szerint alakult:

- 2002-t6l Izocianat Kereskedelmi Igazgaté

- 2001 - 2002 TDI Uzletag Marketing és Ertékesitési Menedzser

- 1993 - 2001 Kompaund Uzletag Ertékesitési Menedzser és Igazgaté-helyettes
- 1992 - 1993 Vezérigazgatéi Mlszaki Titkar

- 1991 - 1992 Manyagfeldolgozé Uzem Marketing Menedzser

- 1989 - 1991 Mitragya Uzem Mérndke

- 1987 - 1989 Katonai Szolgalat

- 1986 - 1987 Biztonsagtechnikai Osztaly, kontroller

Kézdi ar nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatésagi, illetve felligyeld bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Kézdi dar sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birdsagi Nyilvantartas alapjan vezetett
Fizetésképtelen Addsok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen adésok
nyilvantartasdban nem szerepel.

Kézdi ur nem volt vezetd tisztségviselbje vagy felligyeld bizottsagi tagja olyan jogalanynak, amely
ellen tisztségének tartama alatt csédeljaras indult, vagy amelyet felszamoltak.

Kézdi urat egyetlen csédbirdsag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében lizleti tevékenységet
folytasson vagy attél, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban lévé tarsasag, szévetkezet,
alapitvany vagy egyesiilet vezetd tisztségviselbje, képviselbje, felligyeld bizottsagi tagja legyen.

Kézdi urat nem itélték el egyetlen alabbi cselekmény miatt sem:
(i) adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blincselekmények,
ii gazdasagi vagy pénzugyi blncselekmények,
ii) gazdasagi tarsasag karara elkdvetett blincselekmények,
iv) gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy
V) gazdasagi tarsasag kozgyllésén jogellenes szavazasban vald részvétel vagy annak
tamogatasa.

2. Feliigyel6 Bizottsag
A Tarsasag Felligyeld Bizottsaga a kdvetkez6 tagokbal all:

Varga Zoltan, 39 éves, a Felugyel6 Bizottsag EIndke
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Dr. Varga Felugyel6 Bizottsagi tagsaga 2006. aprilis 30-an jar le. Dr. Varga nem munkavallaldja a
Tarsasagnak.

Dr. Varga lakéhelyével, személyi adataival, a Tarsasagtél kapott dijazasaval és egyéb
juttatasaival kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehetéséggel, hogy
ezeket nem hozza nyilvanossagra.

Dr. Varga Zoltan 1990-ben szerzett diplomat a Miskolci Egyetem Allam- és Jogtudomanyi Karan.
1995-ben kilkereskedelmi szakjogasz posztgradualis képesitést szerzett az Eo6tvos Lorand
Tudoméanyegyetemen, Budapesten.

Dr. Varga szakmai palyaja a kdvetkez6k szerint alakult:

- 2001-t6l CIB Kozép-Eurdpai Nemzetkdzi Bank Rt. — Jogi és Szabalyozasi Osztaly,
jogi igazgato

- 1997 - 2000 CIB Kozép-Europai Nemzetkdzi Bank Rt. — Jogi Osztaly, vezetd
jogtanacsos

- 1995 - 1997 CIB Hungaria Bank Rt. — Jogi Osztaly, vezetd jogtanacsos

- 1992 - 1995 Kdzép-Eurdpai Nemzetkdzi Bank Rt., jogtanacsos

- 1990 - 1992 Miskolc Varosi Birosag, Pest Megyei Birésag, fogalmazo

Dr. Varga az AGINVEST Kft. és a CIB Real Kft. felligyel® bizottsaganak is tagja.

Dr. Varga nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatésagi, illetve felligyeld bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Dr. Varga sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birdsagi Nyilvantartds alapjan vezetett
Fizetésképtelen Addsok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen adésok
nyilvantartasaban nem szerepel.

Dr. Varga nem volt vezetd tisztségvisel6je vagy felligyelé bizottsagi tagja olyan jogalanynak,
amely ellen tisztségének tartama alatt csédeljaras indult, vagy amelyet felszamoltak.

Dr. Vargat egyetlen cs6édbir6sag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében lzleti tevékenységet
folytasson vagy attél, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban lévé tarsasag, szovetkezet,
alapitvany vagy egyesiilet vezetd tisztségviselbje, képviselbje, felligyeld bizottsagi tagja legyen.

Dr. Vargat nem itélték el egyetlen alabbi cselekmény miatt sem:

(i) adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blncselekmények,
ii) gazdasagi vagy pénzugyi blincselekmények,

(
(iii gazdasagi tarsasag karara elkdvetett blincselekmények,
(i
(

—_ —

iv gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy
v) gazdasagi tarsasag kdzgyulésén jogellenes szavazasban vald részveétel vagy annak
tamogatasa.

Christoph Herbst, 44 éves, a Felligyel6 Bizottsag tagja

Dr. Herbst Fellgyeld Bizottsagi tagsaga 2007. aprilis 30-an jar le. Dr. Herbst nem munkavallaléja
a Téarsasagnak.
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Dr. Herbst lakdhelyével, személyi adataival, a Tarsasagtél kapott dijazasaval és egyéb
juttatasaival kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehet6séggel, hogy
ezeket nem hozza nyilvanossagra.

Dr. Herbst a Bécsi Egyetemen szerzett jogi diplomat 1982-ben.

Dr. Herbst szakmai palyaja a kovetkezk szerint alakult:

- 1997-t6l Hausmaninger Herbst Ugyvédi Iroda, partner

- 1995 - 1997 Dorda Brugger & Jordis Ugvvédi Iroda, ligyvéd

-1992-1995 Schénherr Barfuss Torggler és Tarsai Ugyvédi Iroda, tigyveéd

-1985-1992 Osztrak Alkotmanybirdsag, jogi eléado

- 1982 - 1985 Bécsi Egyetem, tanarsegéd

Dr. Herbst nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatésagi, illetve feligyeld bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Dr. Herbst sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birdsagi Nyilvantartas alapjan vezetett
Fizetésképtelen Addsok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen adésok

nyilvantartasaban nem szerepel.

Dr. Herbst nem volt vezet6 tisztségvisel6je vagy feliigyel§ bizottsagi tagja olyan jogalanynak,
amely ellen tisztségének tartama alatt csédeljaras indult, vagy amelyet felszamoltak.

Dr. Herbstet egyetlen csédbirdsag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében Uzleti tevékenységet
folytasson vagy attél, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban lévé tarsasag, szévetkezet,
alapitvany vagy egyesilet vezetd tisztségviselbje, képviselbje, felligyeld bizottsagi tagja legyen.

Dr. Herbstet nem itélték el egyetlen alabbi cselekmény miatt sem:
(i) adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blincselekmények,
ii gazdasagi vagy pénzugyi blincselekmények,

(i

(iii) gazdasagi tarsasag karara elkdvetett blincselekmények,

(iv) gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy

(v) gazdasagi tarsasag kozgyllésén jogellenes szavazasban vald részvétel vagy annak
tamogatasa.

Christian Riener, 33 éves, a Felligyel6 Bizottsag tagja

Dr. Riener Felugyeld Bizottsagi tagsaga 2006. aprilis 30-an jar le. Dr. Riener nem munkavallaléja
a Téarsasagnak.

Dr. Riener lakohelyével, személyi adataival, a Tarsasagtél kapott dijazasaval és egyéb
juttatasaival kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehet6séggel, hogy
ezeket nem hozza nyilvanossagra.

Dr. Christian Riener 1995-ben szerzett kozgazdasz diplomat a Bécsi Kézgazdasag-tudomanyi
Egyetemen, majd 1997-ben megszerezte doktori fokozatat a kézgazdasag-tudomanyok tertletén.

Dr. Riener szakmai palyaja a kdvetkezdk szerint alakult:

- 2000-tdl VCP Capital Partners Unternehmensberatungs AG, befektetési banki
munkatars, igazgatd és cégvezetd
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- 1996 - 2000 Ermnst & Young GmbH, Bécs, Pénzigyi Szolgaltatdsok Osztalya,
addétanacsadé

Dr. Riener nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatésagi, illetve felligyeld bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Dr. Riener sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birdsagi Nyilvantartas alapjan vezetett
Fizetésképtelen Adosok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen adésok
nyilvantartasaban nem szerepel.

Dr. Riener nem volt vezet§ tisztségvisel6je vagy feligyelé bizottsagi tagja olyan jogalanynak,
amely ellen tisztségének tartama alatt csédeljaras indult, vagy amelyet felszamoltak.

Dr. Rienert egyetlen cs6dbirésag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében Uzleti tevékenységet
folytasson vagy attél, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban lévé tarsasag, szovetkezet,
alapitvany vagy egyesiilet vezetd tisztségviselbje, képviselbje, felligyeld bizottsagi tagja legyen.

Dr. Rienert nem itélték el egyetlen alabbi cselekmény miatt sem:

(i) adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blincselekmények,
ii) gazdasagi vagy pénzugyi blincselekmények,

(
(iii gazdasagi tarsasag karara elkdvetett blincselekmények,
(i
(

~ ~—

iv gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy
v) gazdasdagi tarsasag kdzgyulésén jogellenes szavazasban val részveétel vagy annak
tamogatasa.

Banké Judit, 38 éves, a Felligyeld Bizottsag tagja

Banké Judit Fellgyel§ Bizottsagi tagsaga 2006. aprilis 30-an jar le. Banké Judit nem
munkavallaldja a Tarsasagnak.

Banké Judit lakéhelyével, személyi adataival, a Téarsasagtdl kapott dijazdsaval és egyéb
juttatasaival kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehetéséggel, hogy
ezeket nem hozza nyilvanossagra.

Banké Judit okleveles kbdzgazdasz-tanari diplomat szerzett a Marx Karoly Kdzgazdasag-
tudomanyi Egyetemen.

Banko Judit szakmai palyaja a kdvetkezdk szerint alakult:

- 1998-t4l Altalanos Ertékforgalmi Bank Rt., Ellenérzési Osztaly vezetéje

-1996 - 2001 Altalanos Ertékforgalmi Bank Rt., Feliigyeld Bizottsag tagja

-1995- 1998 Altalanos Ertékforgalmi Bank Rt., Kontrolling Osztaly vezetéje

-1992 - 1995 Altalanos Ertékforgalmi Bank Rt., kontroller

- 1992-ig Magyar Hitelbank Rt., fidkvezetd-helyettes.

Bankoé Judit nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatésagi, illetve felligyeld bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Banké Judit sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birdsagi Nyilvantartas alapjan vezetett

Fizetésképtelen Adosok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen adésok
nyilvantartasaban nem szerepel.
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Banké Judit nem volt vezetd tisztségvisel6je vagy feligyel® bizottsagi tagja olyan jogalanynak,
amely ellen tisztségének tartama alatt csédeljaras indult, vagy amelyet felszamoltak.

Banko Juditot egyetlen csédbirdsag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében Gzleti tevékenységet
folytasson vagy attél, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban lévé tarsasag, szovetkezet,
alapitvany vagy egyesiilet vezetd tisztségviselbje, képviselbje, felligyeld bizottsagi tagja legyen.

Banké Juditot nem itélték el egyetlen alabbi cselekmény miatt sem:

(i) adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blncselekmények,
ii) gazdasagi vagy pénzugyi blincselekmények,

(
(iii gazdasagi tarsasag karara elkdvetett blincselekmények,
(i
(

~ ~—

iv gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy

v) gazdaséagi tarsasag kdzgyulésén jogellenes szavazasban vald részveétel vagy annak
tdmogatasa.

Balazs Attila, 33 éves, a Felligyel6 Bizottsag tagja

Balazs ur Felligyel6 Bizottsagi tagsaga 2006. aprilis 30-an jar le.

Balazs ur lakéhelyével, személyi adataival, a Tarsasagtol kapott dijazasaval és egyéb

juttatasaival kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehetéséggel, hogy

ezeket nem hozza nyilvanossagra.

Balazs Attila 1997-ben szerezte diplomajat a Szent Istvan Egyetemen (izemmérnok
kézgazdaszkeént.

Balazs ur szakmai palyaja a kdvetkezdk szerint alakult:

- 2004-t6l Energetikai Iroda, mérnok

- 1999 - 2004 Belfoldi Pénzlgyi Teljesitési Osztaly, févizsgald

-1997 - 1999  Elektrolizis Uzletag, Kereskedelmi Osztaly

- 1994 - 1997 gépkocsivezetd

Balazs ur nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatésagi, illetve felligyeld bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Balazs ur sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birdsagi Nyilvantartas alapjan vezetett
Fizetésképtelen Adosok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen adésok

nyilvantartdsaban nem szerepel.

Balazs ur nem volt vezetd tisztségvisel6je vagy feligyel6 bizottsagi tagja olyan jogalanynak,
amely ellen tisztségének tartama alatt csédeljaras indult, vagy amelyet felszamoltak.

Balazs urat egyetlen csédbirésag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében Uzleti tevékenységet
folytasson vagy attél, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban lévé tarsasag, szovetkezet,
alapitvany vagy egyesiilet vezetd tisztségviselbje, képviselbje, felligyeld bizottsagi tagja legyen.

Balazs urat nem itélték el egyetlen alabbi cselekmény miatt sem:

(i) adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blincselekmények,

(i) gazdasagi vagy pénzugyi blincselekmények,

(iii) gazdasagi tarsasag karara elkdvetett blincselekmények,

(iv) gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy
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(v) gazdasagi tarsasag kdzgyllésén jogellenes szavazasban vald részvétel vagy annak
tamogatasa.
Fejes Bertalan, 36 éves, a Felligyeld Bizottsag tagja

Fejes ur Felligyeld Bizottsagi tagsaga 2006. aprilis 30-an jar le. Fejes ur a Tarsasag
munkavallaloja.

Fejes ur lakdhelyével, személyi adataival, a Tarsasagtél kapott dijazasaval és egyéb juttatasaival
kapcsolatos informaciok tekintetében a Tarsasag él azzal a lehetéséggel, hogy ezeket nem hozza
nyilvanossagra.

Fejes Bertalan a budapesti Kandé Kalman Mdiszaki Féiskolan 1989-ben villamosmérnoki
diplomat, majd a Miskolci Egyetemen 1996-ban k6zgazdaszdiplomat szerzett.

Fejes ur szakmai palyaja a kdvetkez6k szerint alakult:
- 2001-t6l: Miszaki Biztonsagi Osztaly, menedzser

- 1994 - 2001 Miszaki Koordinacios Osztély, illetve a késébbiekben Mdiszaki Biztonsagi
Osztély, termelési irdnyito

- 1989 - 1994 1. sz. elektronikai Uzlet, mérnok.

Fejes ur nem folytat olyan tevékenységet, amely versenyhelyzetet jelentene a Tarsasaggal
szemben, nem részvényese vagy igazgatdsagi, illetve felligyel6 bizottsagi tagja olyan
részvénytarsasagnak vagy mas jogi személynek, amely a Tarsasag versenytarsa.

Fejes ur sem a Lengyel Jog szerinti Nemzeti Birdsagi Nyilvantartas alapjan vezetett
Fizetésképtelen Adosok Nyilvantartasaban, sem mas orszag joga szerinti fizetésképtelen adésok
nyilvantartasaban nem szerepel.

Fejes ur nem volt vezet§ tisztségviseldje vagy felugyel6 bizottsagi tagja olyan jogalanynak, amely
ellen tisztségének tartama alatt csddeljaras indult, vagy amelyet felszdmoltak.

Fejes urat egyetlen cs6dbirosag sem tiltotta el attdl, hogy sajat nevében Uzleti tevékenységet
folytasson vagy attél, hogy gazdasagi tarsasag, allami tulajdonban lévé tarsasag, szovetkezet,
alapitvany vagy egyesiilet vezet6 tisztségviselbje, képviseldje, felligyeld bizottsagi tagja legyen.

Fejes urat nem itélték el egyetlen alabbi cselekmény miatt sem:

0] adatvédelmi, okirat-hamisitasi, vagyon elleni vagy értékpapirokkal kapcsolatos
blncselekmények,
i) gazdasagi vagy pénzugyi blincselekmények,

(
(
(
(

gazdasagi tarsasag karara elkdvetett blincselekmények,

~ ~—

iv gazdasagi tarsasag hamis adatszolgaltatasaval kapcsolatos blincselekmények, vagy
V) gazdaségi tarsasag kdzgyllésén jogellenes szavazasban vald részvétel vagy annak
tdmogatasa.
3 Azon részvényesek adatai, akik kozvetleniil vagy leanyvallalataikon keresztiil tobb,

mint 5%, de kevesebb, mint 20% szavazati joggal rendelkeznek a Tarsasag
Kozgyiilésén leadhaté 6sszes szavazathoz illetve a teljes alaptdkéhez viszonyitva

A Téjékoztato készitésének idépontjaban a Tarsasag egyetlen részvényese sem rendelkezik sem

kdzvetlenll, sem leanyvallalatan keresztil tébb, mint 5%, de kevesebb, mint 20% szavazati joggal
a Tarsasag Kozgyllésén leadhat6 dsszes szavazathoz illetve a teljes alaptékéhez viszonyitva.
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4 Azon részvényesek adatai, akik kozvetleniil vagy leanyvallalataikon keresztiil tébb,
mint 20%, de kevesebb, mint 50% szavazati joggal rendelkeznek a Tarsasag
Kozgyiilésén leadhato 0sszes szavazathoz illetve a teljes alaptékéhez viszonyitva

4.1 VCP Industrie Beteiligungen AG

A VCPI székhelye A-1010 Bécs, Annagasse 6., Ausztria, cégjegyzékszama a Bécsi Kereskedelmi
Birdsagnal FN 199734 b.

A VCPI kozvetlenll 24.219.385 darab, a Tarsasag altal kibocsatott Részvény tulajdonosa,
amelyek egyuttes névértéke 4.892.315.770,- HUF és amelyek a Tarsasag alaptékéjének, illetve a
szavazati jogoknak a 31,79%-at testesitik meg.

A VCPI holdingtarsasagként mikodik.
A VCPI Részvények semmilyen elsébbségi jogot nem testesitenek meg.

A VCPI nem szerz6d6 fél a Tarsasaggal kotott semmilyen szerz6désben, ideértve az esetlegesen
mas vallalkozasokon keresztlil megvaldsitott kozvetett szerz6déses kapcsolatokat is.

A Reszvenyek lengyelorszagi nyilvanos forgalomba hozatalanak engedélyezése e€s a Nemzetkozi
Ertékesités lezarasa utdn a VCPI valdszinlileg 25%-nal kevesebb szavazati joggal, illetve
részesedéssel fog rendelkezni a Tarsasagban.

A VCPI 1.218.877 darab egyenként 1.010,- HUF névértékii Részvényt 5.600,- HUF
részvényenkénti aron szerzett (a 2004-ben végrehajtott 1:5 ardnyu névértékmegosztas elétt) a
Tarsasag 2003. december 16-i 42/2003 szamu Koézgydlési Hatarozata alapjan. A részleteket lasd
a Tajékoztatd IV. Fejezete 3. pontjaban. A VCPI ezen fellli Részvényeit maganigyletek
keretében szerezte, a Tarsasagnak nincs informacidja a vételarrol.

A VCPI befektetése a Részvényekbe rovid-/kdzéptavu pénzigyi befektetés.

A VCPI-nek a Tarsasdag iranyitasaban elfoglalt helyét az 5. pont végén talalhaté abra mutatja be.

5 Azon részvényesek adatai, akik kdzvetleniil vagy leanyvallalataikon keresztiil tobb,
mint 50% szavazati joggal rendelkeznek a Tarsasag Kozgyiilésén leadhaté 6sszes
szavazathoz illetve a teljes alaptékéhez viszonyitva

5.1 CE Oil & Gas Beteiligung und Verwaltung AG

A CEOG székhelye A-1010 Bécs, Annagasse 6., Ausztria, cégjegyzékszama a Bécsi
Kereskedelmi Birosagnal FN 200934 t.

A CEOG kozvetlenil 45.237.630,- darab a Tarsasag altal kibocsatott Részvény tulajdonosa,
amelyek egyuttes névértéke 9.138.001.260,- és amelyek a Tarsasag alaptékeéjének 59,38%-at,
illetve a szavazati jogoknak az 59,54%-at testesitik meg, tekintettel arra, hogy a Tarsasag
rendelkezik 300,000 darab sajat Részvénnyel.

A CEOG holdingtarsasagként mikadik.

A CEOG Részvények semmilyen els68bbségi jogot nem testesitenek meg.

2004. szeptember 3-an a Tarsasag megallapodott a CEOG-gal a Tiszai Vegyi Kombinat
Reészvénytarsasagban meglévé 15,4%-os részesedésenek 20.697 millid HUF veételaron torténd
atruhazasardl. A vételar a Nemzetkozi Ertekesites lezarasat kovetGen fizetendS, azonban ha a
Nemzetkozi Ertékesités nem zarul le 2004. november 30-ig, a CEOG eldllhat a Tiszai Vegyi
Kombinat Részvénytarsasag altal kibocsatott részvényekre vonatkozé adasvételi szerzédéstél.

A Részvenyek lengyelorszagi nyilvanos forgalomba hozatalanak engedélyezése eés a Nemzetkozi
Ertékesités lezarasa utdn a CEOG valdsziniileg nem marad részvényese a Tarsasagnak.
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A CEOG 5.261.308,- darab egyenként 1.010,- HUF névértékii Részvényt 5.300,- HUF
részvényenkénti vételaron szerzett (a 2004-ben végrehaijtott 1:5 aranyd névértékmegosztas el6tt)
kételezd nyilvanos vételi ajanlat atjan. A szerzés idépontja 2001. oktéber 12. volt.

A CEOG 1.828.315,- darab egyenként 1.010,- HUF névértéki Részvényt 5.600,- HUF
részvényenkénti aron szerzett (a 2004-ben végrehajtott 1:5 aranyu névértékmegosztas el6tt) a
Tarsasag 2003. december 16-i 42/2003 szamu Koézgyllési Hatarozata alapjan. A részleteket lasd
a Tajekoztato IV. Fejezete 3. pontjaban.

A CEOG ezen fellli Részvényeit maganugyletek keretében szerezte, a Téarsasagnak nincs
informacioja a vételarrol.

A CEOG befektetése a Részvényekbe rovid-/kdzéptavu pénziigyi befektetés.
A CEOG anyavallalatairdl szolo6 informaciok a jelen Fejezet 5.2 — 5.4 pontjaiban talalhatéak.

A CEOG-nak a Tarsasag iranyitasaban elfoglalt helyét a jelen 5. pont végén talalhaté abra
mutatja be.

5.2 CEE Oil & Gas Beteiligung und Verwaltung GmbH

A CEEOG székhelye A-1010 Bécs, Annagasse 6., Ausztria, cégjegyzékszama a Bécsi
Kereskedelmi Birdsagnal FN 207505 t.

A CEEOG leanyvallalatan, a CEOG-on keresztll 45.237.630,- darab a Tarsaséag altal kibocsatott
Részvény tulajdonosa, amelyek egyuttes névértéke 9.138.001.260,- és amelyek a Tarsasag
alaptékéjének 59,38%-at, illetve a szavazati jogoknak az 59,54%-at testesitik meg, tekintettel
arra, hogy a Tarsasag rendelkezik 300,000 darab sajat Részvénnyel.

A CEEOG holdingtarsasagként mikodik.

A (kdzvetetten a) CEEOG tulajdonaban allé Részvények semmilyen els6bbségi jogot nem
testesitenek meg.

A CEEOG nem szerz6d6 fél a Tarsasaggal kotott semmilyen szerz8désben, ideértve az
esetlegesen mas vallalkozasokon keresztil megvaldsitott kdzvetett szerz6déses kapcsolatokat is.

A Részvenyek lengyelorszagi nyilvanos forgalomba hozatalanak engedélyezése és a Nemzetkozi
Ertékesités lezarasa utan a CEEOG valdsziniileg 25%-nal kisebb kdzvetett részvényese marad a
Tarsasagnak.

A CEEOG fent részletezetteken fellili, kdzvetetten tulajdonban tartott Részvényei maganugyletek
keretében keriltek megszerzésre, a Tarsasagnak nincs informacioja a vételarrol.

A CEEOG anyavallalatairol sz6l6 informaciok a jelen Fejezet 5.3 — 5.4 pontjaiban talalhatéak.

A CEEOG-nak a Tarsasag iranyitasaban elfoglalt helyét a jelen 5. pont végén talalhaté abra
mutatja be.

5.3 VCP Capital Partners Unternehmensberatungs AG

A VCP székhelye A-1010 Bécs, Annagasse 6., Ausztria, cégjegyzékszama a Bécsi Kereskedelmi
Birédsagnal FN 201002t.

A VCP kozvetetten, a VCPI-n és a CEEOG-on, mint leanyvallalatain keresztil 69.457.015,- darab,
a Tarsasag altal kibocsatott Részvény tulajdonosa, amelyek egylttes névértéke 14.030.317.030,-
HUF és amelyek a Tarsasag alaptékéjének 91,17%-at, illetve a szavazati jogoknak a 91,62%-at
testesitik meg, tekintettel arra, hogy a Tarsasag rendelkezik 300,000 darab sajat Részvénnyel.

132



A VCP befektetési tarsasagként mikodik.

A (kozvetetten a) VCP tulajdonaban all6 Részvények semmilyen elsébbségi jogot nem
testesitenek meg.

A VCP leanyvallalata, a VCP Polska Sp. z. o.0., a Tarsasaggal befektetési tanacsadasi
tevékenységre vonatkozo szerzédést kotott.

A VCP 80%-os tulajdonaban all6 CE Oil & Gas Trading AG ("CETAG”) 2004-ben kezdett
kereskedelmi tevékenységet a kibocsatéval. A CETAG részére torténd eladasok 1.565 millio
forintot, mig a CETAG-tél tértént beszerzések 930 millié forintot tettek ki.

A Részvenyek lengyelorszagi nyilvanos forgalomba hozatalanak engedélyezése és a Nemzetkozi
Ertékesités lezarasa utan a VCP valoszinlleg 25%-nal kevesebb kozvetett szavazati joggal,
illetve részesedéssel fog rendelkezni a Tarsasagban.

A VCP fent részletezetteken fellli, kozvetetten tulajdonban tartott Részvényei maganigyletek
keretében kerlltek megszerzésre, a Tarsasagnak nincs informacidja a vételarrol.

A VCP anyavallalatardl szo6l6 informaciok a jelen Fejezet 5.4 pontjaban talalhatéak.

A VCP-nek a Téarsasdg iranyitasaban elfoglalt helyét a jelen 5. pont végén taldlhaté abra mutatja
be.

5.4 Collegia Privatstiftung

A Collegia Privatstiftung székhelye Maria Ellend, Hofstrasse 17, Ausztria, cégjegyzékszama a
Klosterneuburgi Regionalis Kereskedelmi Birésagnal FN 203316 w.

A Collegia Privatstiftung kdzvetetten, a VCP-n, mint leanyvallalatan keresztil 69.457.015,- darab,
a Tarsasag altal kibocsatott Részvény tulajdonosa, amelyek egylttes névértéke 14.030.317.030,-
HUF és amelyek a Tarsasag alaptékéjének 91,17%-at, illetve a szavazati jogoknak a 91,62%-at
testesitik meg, tekintettel arra, hogy a Tarsasag rendelkezik 300,000 darab sajat Részvénnyel.

A Collegia Privatstiftung csaladi alapitvanyként mikodik, tevékenysége az alapitok altal
rendelkezésre bocsatott vagyon kezelése és felligyelete.

A (kbzvetetten a) Collegia Privatstiftung tulajdonaban allé Részvények semmilyen els6bbségi
jogot nem testesitenek meg.

A Collegia Privatstiftung nem szerz6d6 fél a Tarsasaggal kotdtt semmilyen szerzdédésben,
ideértve az esetlegesen mas vdllalkozasokon keresztlil megvaldsitott kdzvetett szerzddéses
kapcsolatokat is.

A Részvenyek lengyelorszagi nyilvanos forgalomba hozatalanak engedélyezése és a Nemzetkozi
Ertékesités lezarasa utan a Collegia Privatstiftung valoszinlleg 25%-nal kevesebb kdzvetett
szavazati joggal, illetve részesedéssel fog rendelkezni a Tarsasagban.

A Collegia Privatstiftung fent részletezetteken fellli, kdzvetetten tulajdonban tartott Részvényei
maganugyletek keretében kerlltek megszerzésre, a Tarsasagnak nincs informaciéja a vételarrol.

A Collegia Privatstiftungnak a Tarsasag iranyitasaban elfoglalt helyét a jelen 5. pont végén
talalhato dbra mutatja be.

5.5 Heinrich Pecina

Pecina ur, tekintettel arra, hogy az igazgatésag Elndke, a Collegia Privatstiftung felett iranyitast
gyakorol, amely az Alapitvanyokrdl sz6l6é osztrak torvény (Privastiftungsgesetz) alapjan létrejott
jogi személy.
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A Collegia Privatstiftung Ugyvezet6 szerve az igazgatosag. Az igazgatdosag harom tagbdl all, akik
a kovetkez6k: Pecina ur, elndk, Dr. Werner Huber, aki 1950. aprilis 13-an szlletett és Dr.
Wolfgang Lafite, aki 1949. junius 9-én szilletett. Hatarozathozatal esetén Pecina urnak kett6, mig
a masik két tagnak egy-egy szavazata van. Ezen fellil szavazategyenl&ség esetén Pecina ur
szavazata dont, tekintettel elndki tisztségeére.

Haramdik személyekkel szemben két igazgatésagi tag képviseli a Collegia Privatstiftungot,
azonban Pecina ur énalldan is eljarhat.

A Collegia Privatstiftungnak, mint alapitvanynak nincsenek tulajdonosai, csak kedvezményezettjei
lehetnek. A Collegia Privatstiftung esetében az igazgatésag hataskére a kedvezményezettek
kijelolése. Ez a jog addig illeti meg az igazgatésagot, ameddig Pecina ur annak tagja.

Amennyiben Pecina Ur igazgatosagi tagsaga megszlnik, ugy automatikusan a Collegia
Privatstiftung kedvezményezettjévé valik. Pecina ur halala esetén a kedvezményezettek a kozeli
hozzatartozoi.

Pecina ur a lakdhelyével és személyi adataival kapcsolatos informaciok tekintetében él azzal a
lehetéséggel, hogy ezeket nem hozza nyilvanossagra.

A (kbzvetetten a) Pecina ur tulajdonaban all6 Részvények semmilyen els6bbségi jogot nem
testesitenek meg.

Pecina ur nem szerz6d6 fél a Tarsasaggal kotdétt semmilyen szerz8désben, ideértve az
esetlegesen mas vallalkozasokon keresztul megvaldsitott kdzvetett szerz6déses kapcsolatokat is.

Pecina ur a Collegia Privatstiftungon keresztil kdzvetetten 69.457.015,- darab, a Tarsasag altal
kibocsatott Részvény tulajdonosa, amelyek egytittes névértéke 14.030.317.030,- HUF és amelyek
a Tarsasag alaptékéjének 91,17%-at, illetve a szavazati jogoknak a 91,62%-at testesitik meg,
tekintettel arra, hogy a Tarsasag rendelkezik 300,000 darab sajat Részvénnyel.

A Részvenyek lengyelorszagi nyilvanos forgalomba hozatalanak engedélyezése és a Nemzetkozi
Ertékesités lezardsa utdn Pecina Ur valdszinlileg 25%-nal kevesebb kdzvetett szavazati joggal,
illetve részesedéssel fog rendelkezni a Tarsasagban.

Pecina ur fent részletezetteken fellli, kbzvetetten tulajdonban tartott Részvényei maganugyletek
keretében keriltek megszerzésre, a Tarsasagnak nincs informacioja a vételarrol.

Nincs Uzleti kapcsolat a Tarsasag és olyan természetes személyek kozott, akik Heinrich
Pecinaval urral hozzatartozéi viszonyban lennének.
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A KIBOCSATO TULAJDONOSI SZERKEZETE
(IRANYIiTO TARSASAGOK)

Collegia Privatstiftung
(székhely: 2402 Maria Ellend, Hofstral3e 17. Ausztria; cégjegyzékszama a Klosterneuburgi
Regionalis Kereskedelmi Birésagnal FN 203316w)

100%

\4

VCP Capital Partners Unternehmensberatungs AG
(székhely: 1010 Bécs, Annagasse 6., Ausztria; cégjegyzékszama a Bécsi Kereskedelmi
_Birosagnal FN 201002t)

100%
95%

CEE Oil & Gas Beteiligung und Verwaltung
GmbH
(székhely: 1010 Bécs, Annagasse 6., Ausztria;
cégjegyzékszama a Bécsi Kereskedelmi
Birésagnal FN 207505t)

l 100%

VCP Industrie Beteiligungen AG
(székhely: 1010 Bécs, Annagasse 6., Ausztria;

CE Oil & Gas Beteiligung und Verwaltung
AG

cégjegyzékszama a Bécsi Kereskedelmi
Birdsagnal FN 199734b, korabbi cégneve:
AURORA Holding AG)

(székhely: 1010 Bécs, Annagasse 6., Ausztria;
cégjegyzékszama a Bécsi Kereskedelmi
Birésagnal FN 200934t)

31.79%

BORSODCHEM RT.

V
|

(az abran a nyilak melletti szamok azt mutatjdk, hogy az adott tarsasag a jegyzett tokének
mekkora hanyadaval rendelkezik leanyvallalataban)

6.
adatok

A Lengyel Ertékpapirtorvény 158a cikke szerinti kapcsolt személyekre vonatkozé

A Kibocsato tekintetében nincsenek olyan személyek akik a Lengyel Ertékpapirtdrvény 158a cikke

alapjan kapcsolt személynek mindsuinének.

7.

szavazati joggal

Azon koétvényesek adatai, akik — részvényre torténd atvaltasa esetén — legalabb 5%
rendelkeznének a Tarsasag Kozgylilésén

leadhaté oOsszes

szavazathoz illetve a teljes alaptokéhez viszonyitva

A Tarsasag nem bocsatott ki atvaltoztathatd kétvényeket.

8.

Azon koétvényesek adatai, akik — részvényre torténd atvaltasa esetén — tobb, mint

5% szavazati joggal rendelkeznének a Tarsasag Kozgyllésén leadhaté Osszes
szavazathoz illetve a teljes alaptékéhez viszonyitva
A Tarsasag nem bocsatott ki atvaltoztathaté kétvényeket.
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BORSODCHEM RT.
AUDITALT KONSZOLIDALT PENZUGYI BESZAMOLO

2003.,2002. ES 2001. DECEMBER 31.
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Fuggetlen Kényvvizsgaloi Jelentés

A BorsodChem Rt. Részvényesei és Igazgatdosaga Részére

Elvégeztik a BorsodChem Rt. és leanyvallalatai (a Csoport) 2003., 2002. és 2001. december 31-i
konszolidalt mérlegének, valamint az akkor véget ért évre vonatkozé Kkonszolidalt
eredménykimutatasanak, sajat t6ke valtozas-kimutatasanak, cash flow kimutatasanak, illetve az
ezekhez kapcsol6do, 1-t6l 28-ig szamozott megjegyzéseknek vizsgalatat. A beszamold
elkészitése az Ugyvezetés feladata. A mi feladatunk a beszamolé véleményezése
kényvvizsgalatunk alapjan.

Koényvvizsgalatunkat a Nemzetkdzi Kényvvizsgalati Standardokkal 6sszhangban hajtottuk végre.
E standardok értelmében a kdnyvvizsgalat tervezése és elvégzése réven kell6 bizonyossagot kell
szereznunk arrdl, hogy a beszdmol6 nem tartalmaz jelentés mértéki tévedéseket. A
kdnyvvizsgalat magaban foglalja a beszamolé tényszamait alatdmaszté bizonylatok mintavételen
alapulé vizsgalatat. Emellett tartalmazza az alkalmazott szamviteli alapelvek és az Ugyvezetés
lényegesebb  becsléseinek, valamint a beszamol6  Osszedllitasanak  értékelését.
Meggy6z6désiink, hogy munkank megfelel6 alapot nyujt a fliggetlen konyvvizsgaldi jelentés
kiadasahoz.

Véleményiink szerint a Csoport 2003. december 31-i beszamoldja megbizhato, valds képet nyuijt
a Csoport pénziigyi helyzetérél, mikédésének eredményérdl, a sajat tékében bekdvetkezett
valtozasokrol, valamint a targyidészakra vonatkozé cash flow-jarol a Nemzetkdzi Pénzigyi
Beszamolasi Standardokkal dsszhangban.

Véleményink korlatozasa nélkil felhiviuk a figyelmet arra, hogy a 2003., 2002. és 2001-es
beszamoldk ujrakdzzétételre kerultek, mely a 3-as megjegyzésben részletezésre kerdlt.

Ernst & Young Kift.
Budapest, Magyarorszag
2004. augusztus 5.
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KONSZOLIDALT MERLEG 2003.,2002. ES 2001. DECEMBER 31-EN

2003. 2002. 2001.
Megjegyzé december december december
S 31. 31. 31.
Eszkozok
Forgoeszkozok:
Pénzeszkozok 4 19 407 2111 3064
Kovetelések 5 17 786 18 176 15 859
Készletek 6 14 227 12 257 11 611
Rovid lejarata befektetések 7 361 683 -
Egyéb forgdeszkozok 8 7119 5164 9961
Forgoeszkozok dsszesen: 58 900 38391 40 495
Befektetett eszkzok:
Ingatlanok, gépek és 9 106 866 98 981 95 574
berendezések
Immaterialis javak 10 2 802 3064 559
Befektetések tarsult és kozos
vezetésl vallalkozasban 11 294 224 279
Hosszatavu befektetések 12 20 365 20 365 20 369
Negativ goodwill 13 -462 -535 -607
Befektetett eszk6zok 129 865 122 099 116 174
0sszesen:
Eszko6zok 0sszesen: 188 765 160 490 156 669
Kotelezettségek és Sajat toke
Rovid lejarath kotelezettségek:
Kovetelések aruszallitasbol és 14 15715 11801 11 564
szolgéaltatasbol
Egyéb kotelezettségek és 15 4365 2753 2375
passziv idébeli elhatarolasok
Rovid lejarata hitelek 16 8 809 10514 9219
Hosszl lejaratu hitelek éven 17 11513 6 528 6 327
beliil esedékes torleszto
részlete
Rovid lejarata 40 402 31596 29 485
kotelezettségek Gsszesen:
Hossz lejarati kotelezettségek:
Hosszu lejarata hitelek 17 32 088 33 649 42 829
Halasztott tarsasagi ado 22 437 474 241
kotelezettség
Egyéb hosszu lejarata 26.4 488 466 537

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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kotelezettségek
Hossz lejarata 33013 34 589 43 607
kotelezettségek 0sszesen:
Kiilso tagok részesedése 3 008 3425 3132
Sajat toke:
Jegyzett tOke 18 15388 12 311 12 311
Részvénykibocsatési felar 18 30316 16 329 16 329
Eredménytartalék 19 65 589 61 905 51182
Halmozott atszamitasi 1 049 335 623
kiilonbozet
Sajat toke Gsszesen 112 342 90 880 80 445
Kotelezettségek és sajat toke 188 765 160 490 156 669
osszesen

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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KONSZOLIDALT EREDMENYKIMUTATAS 2003., 2002., £S 2001. DECEMBER 31-EN

2003. 2002. 2001.
Megjegyzés december december december
31. 31. 31.
Ertékesités nettd arbevétele 20 131 635 124 292 116 140
Ertékesités kozvetlen koltsége -92 943 -86 829 -86 690
Bruttd nyereség 38 692 37 463 29 450
Disztribucios koltség -12 224 -11 353 -9 982
Altalanos és adminisztrativ -12 769 -12 469 -10 464
koltségek
Egyéb miikodési 21 -591 -1 309 -1 074
bevétel/(koltség)
Tevékenység eredménye 21 13 108 12 332 7930
Egyéb bevétel/(koltség):
Kamatbevétel 296 206 351
Kamatraforditas 9 -1 732 -2 340 -1 881
Tarsult vallalkozasoktol 95 -42 30
szarmaz6 bevétel
Befektetések eladasabol - 22 11
szarmaz0 nyereség
Hatéridds tizletekbdl szarmazo 2113 1158 560
(veszteség) nyereség
Arfolyam nyereség -3 061 1829 2 009
/(veszteség)
Egyéb bevétel /(koltség) -6 515 833 1 080
0sszesen
Adozaés és kiilso tag részesedése
elotti eredmény 6 593 13,165 9010
Adofizetési kotelezettség 22 -137 -359 -415
Kiilso tag részesedése eldtti 6 456 12 806 8 595
eredmény
Kiils6 tag részesedése -90 -620 -755
Netto eredmény 6 366 12 186 7 840
Részvényenkénti eredmény
(EPS):
Alap (“basic”) (Ft/részvény) 23 517 1 000 644
Higitott (“fully diluted”) 23 517 1 000 644

A kiséré megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszdmol6 elvéalaszthatatlan részét

képezik.
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(Ft/részvény)

A kiséré megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszdmol6 elvéalaszthatatlan részét
képezik.
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KONSZOLIDALT SAJAT TOKE VALTOZASAINAK KIMUTATASA A 2003.,2002. S 2001.
DECEMBER 31-EN

Részvény- Halmozott
Jegyzett kibocsatasi Eredmény- atszamitasi
toke felar tartalék Sajat toke kiilonbozet Osszesen
2000. december 31-1 12 16 329 45232 -170 505 74 207
egyenleg 311
2001. évi nett6 eredmény - - 7 840 - - 7 840
2000. évi osztalék - - -1 826 - - -1 826
Netto sajat részvény - - -64 170 - 106
vasarlas
Devizaatszamitasi - - - - 118 118
kiilénbozet
2001. december 31-1 12 16 329 51182 - 623 80 445
egyenleg 311
2002. évi netto eredmény - - 12 186 - - 12 186
2001. évi osztalék - - -1 463 - - -1 463
Devizaatszamitasi - - - - -288 -288
kiilonbozet
2002. december 31-1 12 16 329 61 905 - 335 90 880
egyenleg 311
2003. évi nett6 eredmény - - 6 366 - - 6 366
2002. évi osztalék - - -2 682 - - -2 682
Tokeemelés (18. 3077 13 987 - - - 17 064
megjegyzés)
Devizaatszamitasi - - - - 714 714
kiilonbozet
2003. december 31-1 15 30 316 65 589 - 1 049 112 342
egyenleg 388

A kiséré megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszdmol6 elvéalaszthatatlan részét

képezik.
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KONSZOLIDALT CASH FLOW KIMUTATAS A 2003., 2002. £S 2001. DECEMBER 31-EN

VEGET ERT EVEKRE

Szokasos tevékenységbdl eredd

pénzeszkozvaltozas:

Netto eredmény

Pénzmozgéssal nem jaro tételek modositasa:
Ertékcesokkenési leiras

Kovetelésekre ¢s készletekre képzett

céltartalék (csokkenés)/novekedése
Targyi eszk0zok értékesitésébdl szarmazo
nyereseg

Tarsult vallalkozasok nyereségébdl vald
részesedés

Kornyezetvédelmi céltartalék feloldasa
Hataridos tigyletek nem realizalt
vesztesége/(nyeresége)

Devizas ligyletek nem realizalt arfolyam
vesztesége/ (nyeresége)
(Csokkenés)/novekedés halasztott tarsasagi
ado kotelezettségben

Kiils6 tagok részesedése

Egyéb pénzmozgéssal nem jard
raforditasok/(bevételek) netto értéke

Forgd eszkozok és rovid lejarath

kotelezettségek valtozasa:
Kovetelések csokkenése/(novekedése)
Készletek (novekedése)/csokkenése
Egyéb eszk6zok (ndvekedése)/csokkenése
Szallitok és elhatarolt kotelezettségek
novekedése/(csokkenése)

Szokésos tevékenységbdl szarmazo nettd

pénzbevétel

Befektetési tevékenységbdl eredd
pénzeszkozvaltozas:
Targyi eszk6zok €s immaterialis javak
beszerzése
Osztalék tarsult vallalkozasoktol
Csokkenés/(novekedés) rovid lejarata
befektetésekben
Targyi eszko6zok eladasabol szarmazo
bevétel
Befektetési tevékenységhez kapcsolddo nettd
pénzkiadas

Pénziigyi miiveletekbdl szarmazo
pénzeszkozvaltozas:

2003.
december 31.

2002.
december 31.

2001.
december 31.

6 366 12 186 7 840
9139 9275 6393
-14 15 211
-532 112 18
95 42 -30

-7 - -
1566 -376 -
2 898 2718 -1291
-37 233 241
90 620 755
28 -56 -130

19 346 19 109 13 549
529 -2 249 716
-2 095 -729 370
-1933 237 293
3937 615 -5 094
19 784 16 983 9834
-16 165 -10 699 25992
21 5 7
322 -683 838
1070 197 174
14752 -11 180 24973
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Hiteltorlesztés -15455 -14 991 -6 690

Hitelfelvétel 13 863 10 080 21572

Kifizetett osztalék -2 682 -1 463 -1 826

Kiils6 tagoknak fizetett osztalék -507 -327 -34

Leanyvallalati jegyzett toke ndvekedésbol

kiils6 tagok részesedése - - 259

Sajat részény értékesitésébdl szarmazo - - 106

bevétel

Jegyzett toke kibocsatas 17 064 - -
Pénziigyi miiveletekben felhasznalt nettd 12 -6 13
pénzeszkoz 283 701 387
Arfolyamvaltozas hatasa a pénzeszkozokre -19 -55 -43
Netté pénzeszkozallomany 17 296 -953 -1 795
novekedés/(csokkenés)
Pénzeszkozok az iddszak elején 2111 3 064 4 859
Pénzeszk6zok az idészak végén 19 407 2111 3 064
Kiegészit6 informaciok:

Fizetett kamatok —pénziigyi miiveletek 1682 2148 2892

Fizetett tarsasagi ado — szokasos 171 272 115

tevékenység

Kapott kamatok — befektetési tevékenység 197 222 231

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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1. Altalanos jellemzék

A BorsodChem Rt. (“a Tarsasag’) a Magyar Koztarsasag térvényei szerint alapitott
részvénytarsasag. A Tarsasag székhelye Kazincbarcika, 3702 Bdlyai tér 1. Magyarorszag. A
Tarsasag elsésorban PVC-, MDI- és TDI-termékek el6allitdsdval és feldolgozédsaval
foglalkozik.

A Téarsasag 1991. augusztus 1-jét megel6zben jogilag két cégbdl allt: egy allami tulajdonban
lévé holdingvallalatbdél, Borsodi Vegyi Kombinat (BVK) és egy ipari tevékenységet folytatd
99,8%-ban a holdingvallalat tulajdonaban 1év6 tarsasagbdl, Borsodi Vegyi Kombinatbdl
(BVK). A holdingvallalat 1991. augusztus 1-jén BorsodChem Rt. néven részvénytarsasagga
alakult at és a BVK leanyvallalatanak Osszes eszkbdze és forrasa konyv szerinti értéken
atkertlt a BorsodChem Rt-hez. 1996 marciusaban befejez6dott a Tarsasag privatizacidja és
elsé nyilvanos részvénykibocsatasa (a részvényeket belfdldon és - nemzetkdzi letéti jegyek
formajaban — Londonban és az Egyesiilt Allamokban hoztak forgalomba).

A Részvénykdnyv szerint a Tarsasag jegyzett t6kéjébdl (a 2003. decemberében végrehajtott
tékeemelés figyelembevételével 18. megjegyzés) 10%, vagy nagyobb tulajdoni hanyadot
birtoklé tulajdonosok 2003. december 31-én a kdvetkezbek:

CE Oil & Gas Beteiligung und Verwaltung AG 59.38%
VCP Industrie Beteiligungen AG 31.79%

A BorsodChem Rt. 2003. december 31-én lezart idészakra vonatkozé konszolidalt évkozi
pénzigyi beszamoldja az Igazgatésag 2004. marcius 22-i hatarozata alapjan kerilt
kozzétételre. A BorsodChem Rt. 2002. és 2001. december 31-én lezart id6szakra vonatkozé
konszolidalt évkézi pénzigyi beszamoldja az lgazgatésag 2003. marcius 26-i és 2002
marcius 19-i hatarozata alapjan kerult kbzzétételre.

A BorsodChem Rt. 2003., 2002., és 2001. december 31-i konszolidalt pénziigyi beszamoldja
a 3. Megjegyzésben megjeldltek miatt kerllt Ujra kdzzétételre. Ez a konszolidalt pénzigyi
beszamolé az Igazgatdsag 2004. augusztus 5-i hatarozata alapjan kerul kozzétételre.

2. A szamviteli politika fobb elemei
2.1 Az elszamolas alapja

A Tarsasag konszolidalt pénzigyi beszamoloja a Nemzetkdzi Pénziigyi Beszamolasi
Standardokkal (,IFRS”) dsszhangban késziilt, mely tartalmazza a Nemzetkdzi Szamviteli
Standardiigyi Tanacs (,JASB”) altal jovahagyott standardokat és értelmezéseket és a
Nemzetkdzi Szamviteli Standardligyi Bizottsag (,JASC”) altal jovahagyott Nemzetkdzi
Szamviteli Standardokat (,IAS”) és Allandé Ertelemzési Tanacs értelmezéseit (,SIC”).

A Tarsasag szamviteli nyilvantartasat és belféldi célra készuld pénzigyi beszamolodit a
Magyarorszagon hatalyban lévé szamviteli el6irdsoknak (HAS) megfeleléen vezeti, illetve
késziti el. Az IFRS és a HAS standardok kdzétti Iényegesebb eltéréseket és azok hatasat a
jelen pénzugyi beszamold 28. megjegyzése mutatja be

A mellékelt pénzigyi beszamolé a bekerilési értékek alapjan készult, kivéve a derivativ
pénzlgyi tranzakciok valods értéken torténd értékelését.

A Csoport beszamoldja millié6 magyar forintban (millié Ft) keril bemutatasra. A
konszolidacioba bevont egyes tarsasagok beszamoldja a megjeldlt pénznemekben készilt,
és azok a 2.17. Megjegyzésben ismertetett médon keriilnek atszamitasra magyar forintra.

A Csoport tevékenységére jellemz6 gazdasagi események és a koérilmények alapjan
elszamolasi pénznemként a magyar forint (,Ft”) kerllt meghatérozasra.

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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2.2 A konszolidaci6 alapja

A BorsodChem csoporthoz tartozé tarsasagok azokat a vallalkozasokat jelentik, amelyekben
a Tarsasag — a szavazati jogot biztositd részvénytobbség kodzvetlen vagy koézvetett
birtoklasa, illetve tényleges vezetési és szerzédéses ellenbrzés révén — iranyitast biztositd
részesedéssel bir. A mellékelt konszolidalt pénziigyi beszamolé a BorsodChem csoporthoz
tartoz6 dsszes tarsasag beszamoléjat magaban foglalja. Ez aldl csak bizonyos érdekeltségek
képeznek kivételt, amelyek mind egyénként, mind pedig egylttesen csekély sulyt
képviselnek. A konszolidalaskor valamennyi jelentésebb vallalatcsoporton belili Ggylet
kiszlirésre kerult. A konszolidalt pénziigyi beszamoldban a kilsé tagokra jutd sajat téke és
netté eredmény 6nallo tételként kertll bemutatasra

A konszolidalt pénzigyi beszamol6 készitése soran a hasonl6 tranzakcidk és események
egységes szamviteli elvek alapjan kerultek bemutatasra.

A Tarsasag az alabbiakban bemutatott befektetéseket konszolidalta, melyekben a szavazati
jogot biztositd részvénytdbbség kdzvetlen vagy kozvetett birtoklasa révén iranyitast biztositd
jelentdés részesedéssel birt december 31-én. Minden esetben a tulajdonosi hanyad a
szavazati joggal megegyezett.

Tevékenységi kor Tulajdoni Tulajdoni Tulajdoni
hanyad % hanyad % hanyad %
2003-ban 2002-ben 2001-ben
BC_Ongropack Kft. Kemény és nyujthato PVC foliak gyartasa és 100,0 100,0 100,0
forgalmazéasa
BC-Ongromechanika Kft.  Vegyipari késziilekeke, csdvezetékek, 100,0 100,0 100,0
gépelemek, egyedi szerszamok és
acélszerkezetek tervezése, gyartasa, javitasa
BC Ongro Benelux B. V. A Csoport termékeinek forgalmazasa 100,0 100,0 100,0
(Hollandia)
BC-Ongrobau Kft. Karbantartasi, fel(jitasi és épitészeti munkak 100,0 100,0 100.0
BC-Ongroelektro Kft. Villamos- és iranyitastechnikai rendszerek 100,0 100,0 100,0
kivitelezése és karbantartas
Panorama Kft. Hoszigeteld iivegezésli miianyag bejarati 100,0 100,0 100,0
ajtok, ablakok gyartasa és forgalmazasa
BC Ablakprofil Kft. PVC ablakprofilok és csdvek gyartasa, 100,0 100,0 100,0
forgalmazasa
BC Handelsgesellschaft A Csoport termékeinek forgalmazasa 100,0 100,0 100,0
G.m.b.H. (Ausztria)
BC Polska Sp. z o.0. A Csoport termékeinek forgalmazasa 100,0 100,0 100,0
(Lengyelorszag)
BC-KC Formalin Kft. Formaldehid gyartésa és értékesitése 66,7 66,7 66,7
BC-MCHZ s.r.0. (Cseh Anilin, ciklohexil-amin, diciklohexil-amin, 97,5 97,5 97,5
Koztarsasag) (13. nitrobenzol gyartasa és értékesitése
Megjegyzés)
BC-Erémt Kft. (3. Energia ellatas 26,0 26,0 26,0
Megjegyzés)

képezik.

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
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2.3 Pénzeszko6zok

A pénzeszkdzok magukban foglaljak a készpénzkészletet, a bankoknal vezetett folydszamlat,
a rovid lejaratu betéteket és a rovid lejaratu, likvid befektetéseket, amelyek azonnal
konvertalhatok elére meghatarozhaté pénzésszeggé. Ezen — harom hoénap vagy annal
rovidebb lejaratu - eszkdzok értékének valtozasa jelentéktelen kockazattal bir.

2.4 Vevokkel szembeni kovetelések

A vevbkkel szembeni és egyéb kdvetelések a torlesztésekkel csdkkentett bekerllési értéken
kertlnek kimutatasra, szamolva azon értékvesztéssel, amelyek a vezet6ség megitélése
szerint a kdvetelések beszedésével kapcsolatban felmerilhetnek.

2.5 Készletek

A készletek a sulyozott atlagar és a nettd realizélhatd érték kozul az alacsonyabbikon
keriilnek kimutatasra, az elfekv® és elavult készletekre képzett értekvesztés megképzésével
egyltt. A készletek értéke magaban foglalja a kbzvetlen anyag- és bérkoltséget, valamint a
fix és valtozo gyartasi koltségek megfelel6 felosztasat. A nettd realizalhatd érték a szokasos
Uzletmenet soran megallapitott értékesitési ar csokkentve a készlet kiszerelési és az
értékesitéshez kapcsolddd koltségek tervezett értékével.

2.6 Befektetések tarsult és kozos vezetésii vallalkozasokban

Azon hosszu tavu tékebefektetések, melyekben a Tarsasag 20%-nal nagyobb, de 50%-nal
kisebb tulajdoni hanyaddal rendelkezik, illetve melyekben jelentés befolyassal bir (“tarsult
véllalkozasok”) t6kemaodszerrel kerlinek elszamolasra; ez alol kivételt képez, ha a Tarsasag
ellenérzést gyakorol a vallalakozas mikddése felett, mely esetekben az leanyvallalatként
kerul konszolidalasra.

A Tarsasag részesedése a tarsult vallalkozasok targyévi eredményébdl, illetve veszteségébdl
az eredménykimutatasban keril elszamolasra. A Tarsasag tarsult vallalkozasokban 1évd
részesedése olyan 6sszegben szerepel a mérlegben, amely tikrozi a tarsult vallalkozas nettéd
eszkdzallomanyabdl vald részesedést, valamint tartalmazza a felvasarlaskor keletkezd
goodwillt.

Azon kdzds vezetési vallalkozdsok, amelyek iranyitdsaban a Tarsasag harmadik féllel
azonos aranyban részesedik tarsult vallalkozasként, t6kemddszer alkalmazéaséaval kertlnek
elszamolasra.

2.7 Ingatlanok, gépek és berendezések

Az ingatlanok, gépek és berendezések halmozott értékcsokkenési leirassal csokkentett
beszerzési vagy el6allitasi értéken kerlilnek bemutatasra. A sajat el6allitasu eszkdzok
termelési koltsége tartalmazza az anyagkoliséget, a kdzvetlen bérkdltséget, valamint a
termeléssel 0sszefiiggd altalanos koltségek és az igénybevett hitelek koltségeinek megfeleld
hanyadat.

A foldtertletek nincsenek amortizalva. Az értékcsokkenés linearis maddszerrel kerdl
elszamolasra olyan mértékben, hogy az eszkdzok értéke azok hasznos élettartama alatt
teljesen leirasra kerlljon. Az alkalmazott leirasi kulcsok a kdvetkez6k:

Epiiletek 2-5%
Gépek és egyéb berendezések 5-15%
Jarmiivek 15-20%
Szamitogépek 33%
Erdmiivi berendezések 5%
A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
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Az Uzemen Kkivll helyezett, vagy masként kivont eszkdzok brutté értéke a vonatkozo
halmozott értékcsdkkenéssel egyutt kivezetésre kerll a kimutatasokbdl. A nettd nyereség,
illetve veszteség az egyéb mikddési bevételeknél, illetve koltségeknél kerll elszamolasra.

Az eszkdz hasznos élettartamat meghosszabbito, illetve annak allapotat jelentésen javitd
cserék és felujitasok aktivalasra kerilnek. A fenntartasi és javitasi koltségek ugyanakkor
raforditasként kertilnek elszamolasra a felmerilés id8szakaban

2.8 Hitelkoltségek

Az adott eszkdz elballitdsahoz igénybe vett hitelkdltségek az eszkdz beszerzési aranak
részét képezik. A hitelkdltségek magukba foglaljak a kamatot, a hitelfelvételhez kapcsolodd
egyéb koltségeket, valamint az elszenvedett arfolyamdifferenciakat a kamatkoltséget
modositd mérték erejéig. A hitellel kapcsolatos kéltségek az eszkbz beszerzési aranak
részeként abban az esetben kerulnek aktivalasra, ha a jév6ben varhatéan gazdasagi hasznot
eredményeznek a vallalkozas szamara és nagysaguk megbizhaté médon megallapithaté. Az
egyéb, hitellel kapcsolatos koltségek raforditasként kerlinek elszamolasra a felmerilés
idészakaban.

2.9 Immaterialis javak

Az immateridlis javak specializalt gyartasi eljarasokért, és know-how-kért fizetett licence
dijakat tartalmaznak elsésorban, melyek a gyartasi eljards hasznos élettartama alatt —
atlagosan 10 év — lineéris médszerrel amortizalédnak.

2.10 Befektetett pénziigyi eszk6zok

Minden befektetett pénzligyi eszkdz bekertilési értéken keril bemutatasra, a tényleges érték
magaba foglalja a megszerzésekor felmerlt kdltségeket.

A bekerllést kdvetben a “forgatasi célra vasarolt” és “értékesitésre elérhetd” befektetett
eszkdzok piaci értéken kerllnek kimutatdsra, az eredményben elismert nem realizalt
nyereséggel vagy veszteséggel egyutt.

Az egyéb hosszu lejaratu befektetések, melyeket a Tarsasag lejaratra kivan tartani, mint pl. a
kotvények, amortizalt értéken kerlilnek bemutatasra. Az amortizalt érték, a megszerzéskor
figyelembe vett diszkont érték vagy felar figyelembevételével kerll kiszamitasra, a lejarat
idészaka alatt. Azokra a befektetésekre, amelyeket amortizalt értéken tartanak nyilvan, a
nyereseg vagy veszteség az eredményben keril elszamolasra, amikor az eszkdz kivezetésre
kerul, vagy értékvesztésre kerll sor.

Azon befektetések esetében, melyekkel szervezett t6zsdei piacon aktivan kereskednek, a
valos piaci érték a tézsdei piaci értéket tlikrozi. Azon befektetések esetében, ahol nincs
tézsdei ar vagy a t6zsdei ar nem megbizhaté mérce, a valés piaci érték a hasonlo
befektetések piaci aranak alapjan vagy varhaté jov8beni pénzaramok alapjan kerul
becslésre. Ahol a valés piaci értéket nem lehet megbizhatéan megbecsiini bizonyos
befektetésekre, abban az esetben a befektetések konyv szerinti értéken keriinek
kimutatasra.

2.11 Derivativ pénziigyi eszk6zok

A Tarsasag hataridds devizaugyletekkel és kamat swap ugyletekkel igyekszik csdkkenteni a
devizdban fennallo, hitelekkel, vevdkkel, szallitékkal szembeni kovetelésekhez és
kotelezettségekhez kapcsolodd  arfolyamvaltozasdbdl eredd kockazatokat. Mivel a
szerz6dések nem mindsulnek az IAS 39 szerint fedezeti Ugyleteknek ezért a fedezeti
eszkdzokon elért veszteség illetve nyereség kdzvetlenul az adott idészaki eredménynél kerul
elszamolasra. A forward Ugyletek piaci arfolyama a hasonlo lejaratu Ggyletek aktualis forward
arfolyama alapjan keril meghatarozasra. A kamat swap ugyletek piaci arfolyama a hasonlo
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eszkozok aktualis arfolyaman alapszik.
2.12 Goodwill

A goodwill a beszerzési arnak a felvasarolt leanyvallalatnak/tarsult vallalkozasnak a
befektetés idépontjaban meglévd nettd eszkdzértékébdl a Csoportra es6 részesedés valos
piaci értékét meghalado részét jelenti. A goodwill a becsiilt hasznos élettartam alatt linearis
modszerrel kerll amortizalasra. Az eddigi szerzéseken felmertlt goodwill becsult hasznos
élettartama 5 év, és 2003. december 31-én teljesen leirasra kertiltek.

A negativ goodwill a felvasarolt leanyvallalatnak/tarsult vallalkozéasnak a befektetés
idépontjaban meglévé netté eszkdzértékébdl a Csoportra esé részesedés valds piaci
értékének a beszerzési arat meghaladd részét jelenti, amely a mérlegben a Tarsasag
eszkdzeib6l kerul levonasra. A negativ goodwill az eredménykimutatdsban keril leirasra a
megvasarolt amortizalhat6é eszk6zok sulyozott atlagos élettartamanak fennmarado részében.

A kulféldi leanyvallalatok megszerzésekor felmerilé goodwill és valds értékre moédositd
tételek az anyavallalat eszkdzeként illetve forrasaként, a tranzakcié napjan érvényes
arfolyamon forintra atszamitott értéken keriltek kimutatasra.

2.13 Nyugdijak

A Tarsasag a szokasos Uzletmenet soran allandé mértéklii hozzgjarulast fizet be
munkavallaloi utan az allami- és magannyugdij-pénztarakba. A Tarsasag ezen kivul nem
biztosit dolgozéi részére egyéb nyugdijazds utani javadalmazast, kdvetkezésképp a
Tarsasagnak nincs semmilyen jogi vagy szerz6déses kotelezettsége a jelen, illetve a
megel6z6 idészakra vonatkozéan, abban az esetben, ha a nyugdijalapok nyugdijfolyositasi
kotelezettségiiknek nem tudnak eleget tenni.

2.14 Adézas

A tarsasagi ad6é az addjogszabalyok altal megkivant médositasok figyelembe vételével a
magyar tdrvényes elbirasok szerinti beszamoléban kimutatott eredmény alapjan keril
elszamolasra. A BorsodChem Rt. Iényegében az 6sszes eredménye utdan adékedvezményre
jogosult 2003-ban, ahogyan az a 22. szamu Megjegyzésben szerepel.

A tarsasagi ado elszamolasara a kotelezettség modszerét alkalmazza a Tarsasag. A
halasztott adokovetelések és adotartozasok azon idészak addkulcsanak alkalmazasaval
kerllnek megallapitasra, mely id6szak alatt a szoban forgé adokovetelésekkel és
adotartozasokkal Osszefliggd idébeli eltérések varhatéan feloldasra kerlilnek. Halasztott
adotartozas kerul elszamolasra minden atmeneti addkoteles eltérés esetében kivéve, ha
azok a goodwill-ra vonatkoznak, illetve valamely eszk6éz bekeriléskori értékelésével
kapcsolatosak, vagy olyan leanyvéllalati, tarsult illetve k6zds vallalkozasban 1évé
befektetéshez kapcsolodd atmeneti adokoteles eltérések, ahol az eltérések feloldasanak
idépontja a csoport altal ellen6rzott, és feloldasukra a belathaté idén belll varhatéan nem
keril sor. Halasztott adodkovetelés csak abban az esetben szamolhaté el, ha
valészinUsithetd, hogy a jovében a Tarsasagnak lesz olyan addkdteles nyeresége, amellyel
kapcsolatban az addkdvetelés felhasznalhato lesz.

2.15 Sajat részvény

A sajat részvények értéke a Tarsasag altal visszavasarolt sajat részvényekért fizetett
pénzosszeget jelenti és sajat t6ke csokkenésként keril kimutatasra. A sajat részvények
visszavasarlasabdl és az utélagos értékesitésbdl szarmazéd felarak és engedmények
kdézvetlenil az eredménytartalékkal szemben kerllnek elszamolasra. A magyar jogszabalyok
szerint az ilyen felarak feloszthatok.

2.16 Kamatozo hitelek és kolcsonok
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Minden hitel és kdlcson az eredeti bekertilési értéken kerll kimutatasra indulaskor, a piaci
értékre vald atértékelés a konszolidalashoz, cstkkentve a felmertlt, kdlcsénhéz kapcsolodd
kibocsatasi koltségekkel.

A kezdeti bekerllés utan a kamatozo hitelek és kolcsonok az effektiv kamatrata moédszer
segitségével amortizalt értéken kerlilnek elszamolasra.

A nyereségeket és veszteségeket az eredménykimutatasban akkor tlinteti fel a Tarsasag,
amikor a kotelezettségeket kivezetik a kdnyvekbdl vagy értékvesztésre keril sor, az
amortizacios folyamathoz hasonléan.

2.16 Kamatozo hitelek és kolcsonok

Minden hitel és kdlcson az eredeti bekerllési értéken kerll kimutatasra indulaskor, a piaci
értékre vald atértékelés a konszolidalashoz, cstkkentve a felmertlt, kdlcsénhéz kapcsolodd
kibocsatasi koltségekkel.

A kezdeti bekerllés utan a kamatozo hitelek és kolcsonok az effektiv kamatrata moédszer
segitségével amortizalt értéken kerlilnek elszamolasra.

A nyereségeket és veszteségeket az eredménykimutatasban akkor tlinteti fel a Tarsasag,
amikor a kotelezettségeket kivezetik a kdnyvekbdl vagy értékvesztésre kerul sor, az
amortizacios folyamathoz hasonléan.

2.17 Devizaatszamitas
Tranzakciok

A devizaban felmerilé tranzakciok a tranzakcid napjan érvényes arfolyamon kertilnek forintra
atszamitasra. A mérleg fordulénapjan devizaban nyilvantartott eszk6zok és forrasok a mérleg
fordulénapjan érvényes arfolyamon kerllnek forintra atszamitasra. Az atszamitasbol
szarmazd nyereség vagy veszteség az eredmeénykimutatédsban kerul kimutatasra.

A pénziigyi beszamolok atszamitasa

A Csoport a pénziigyi beszamoldk atszamitasara a zardéarfolyam maodszert alkalmazza azon
leanyvallalatok esetében, melyek nyilvantartasait kilféldi devizaban vezetik. E mddszer
szerint a konszolidalas soran az eszkdzOk és forrasok a mérleg fordulénapjan érvényes
arfolyam alapjan kerilnek atszamitasra. A bevételek és raforditdsok az adott id6szakra
megkozelitbleg jellemzé atlagarfolyamon kerlinek atszamitédsra. A kulféldi leanyvallalatok
pénzugyi beszamoldival kapcsolatban felmerild atvaltasi kuldénbdzetek a sajat tékén belll a
halmozott atszamitasi kulénbdzet sorban kerllnek kimutatasra.

2.18 Az arbevétel elszamolasa

Arbevétel akkor keriil elszamolasra, ha valészinli, hogy a tranzakciéhoz kapcsol6dd
gazdasagi haszon realizalodik és a bevétel megbizhatéan mérhetd. A termékértékesitésbél
szarmazé arbevétel abban az id6pontban kerll elszamolasra, amikor az aru feletti
tulajdonjog atszall a vevére. Az arbevétel a leszamlazott 6sszeg szerinti altalanos forgalmi
adoval és arengedménnyel csokkentett arbevételt jelenti.

2.19 Részvényenkénti eredmény

Az alapmédszer szerint a részvényenkénti eredmény (“basic”) a részvények idészaki
sulyozott atlaga alapjan kertl kiszamitasra a Tarsasag sajat részvényeinek figyelembevétele
nélkal. Az egy részvényre jutd eredmény higitott értéke (“fully diluted”) az alapmddszer
szerinti részvényenkénti eredmény szamitasanal figyelembe vett sulyozott atlag
részvényszam alapjan kerll kiszamitasra, figyelembe véve valamennyi varhatdéan
kibocsatasra keriilé potencialisan felhigitott részvény moddosité hatasat. A moddositott

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.

151



BORSODCHEM RT.
(MILLIO FT-BAN)

részvényenkénti eredmény szamitasanal a netté eredményt valtoztatia a modosité hatasu
részvényekkel kapcsolatban elérelathatolag felmeril6 bevételek, illetve raforditasok 6sszege.
A 2003., 2002., és 2001. december 31-i allapotnak megfeleléen modosité hatasu részvények
nem kerultek kibocsatasra.

2.20 Részvényopciok/Prémium részvények

A részvény opciokra illetve prémium részvényekre alkalmazott arak és a piaci részvény arak
kozott esetlegesen fennalld kildnbségek vonatkozasaban semmiféle koéltség nem kerilt
kimutatasra sem a lehivaskor, sem pedig az opcidés jogok, illetve a prémiumra vald
jogosultsag megadasakor. A fentiek alapjan torténé részvény értékesités esetén, ha az
értékesitési aralacsonyabb, mint a részvény piaci ara, a felmerilé személyi jbvedelemadd
fizetési kdtelezettség a Tarsasagot terheli.

2.21 Szegmens informacioé

A szegmens informaciok két formaban keriilnek bemutatasra. Az elsédleges formatum az
Uzleti szegmenseket mutatja be, tikrozve a Csoport szervezeti felépitését. A masodlagos
formatum a Csoport foldrajzi elhelyezkedés szerinti piacait reprezentalja.

A szegmens eredménye magaban foglalja azon bevételeket és raforditasokat, melyek
kdzvetlenil egy szegmensnek tulajdonithatéak, valamint a Csoport bevételének és
kiadasainak azon relevans részeit, melyek egy ésszerli bazison a szegmenshez
rendelhetéek, akar kilsé, akar a Csoport mas szegmenseivel vald tranzakciokbol
szarmaznak. A szegmensek kozotti atadasi arak a Csoport altal meghatarozott elvek szerint
keriilnek megallapitasra, alapjuk az 6nkoéltség a megfeleld fedezettel ndvelve.

A szegmens eszkozei és kotelezettségei azon tevékenységhez kapcsolddd eszkdzoket és
kotelezettségeket jelentik, melyek kézvetlenll egy szegmensnek tulajdonithatéak, illetve egy
ésszerli bazison a szegmenshez rendelhetéek. A szegmens eszkdzei a kapcsolodo
értékvesztések levonasa utan kerllnek meghatarozasra, melyek a Csoport mérlegében
kdzvetlen ellentételezésként kerlinek kimutatasra. A szegmens eszkdzei és kotelezettségei
nem tartalmaznak tarsasagi adéhoz kapcsolédoé tételt.

A felosztasra nem kerild tételek kdzé tartoznak azon vallalati altaldnos és igazgatasi
koltségek, melyek a Csoport egészére vonatkoznak, valamint azon eszkdzok, melyek
kdézvetlenul nem rendelheték a szegmensek tevékenységéhez. Ez utdbbiak k6zé sorolhatok
példaul azon rovid és hosszu tavu befektetések, illetve kotelezettségek, melyek
finanszirozasi, semmint miikddési célzattal merilnek fel. A szegmens eredménye a kiils6 tag
részesedésével kapcsolatos moédositasok elétt kerlil meghatarozasra.

A tékekiadasok azon koltségek 6sszességét jelentik, melyek a szegmens tevékenységéhez
kapcsolodo, azt 1 éven tul szolgald eszkdz megszerzése érdekében mertiltek fel.

Foldrajzi szegmens bevétel a vevok foldrajzi elhelyezkedése alapjan kertl meghatarozasra,
mig az eszkdézok és tékekiadasok az eszkdzok foldrajzi elhelyezkedése alapjan keriilnek
bemutatasra.

2.22 Eszkozok értékvesztése

Az eszkdzok konyv szerinti értéke minden egyes mérleg fordulénapon felllvizsgalasra kerdl
azon célbdl, hogy vajon a megtérilési értékiket meghaladdé mértékben kerilnek-e
elszamolasra. A megtérilési érték a nettd értékesitési ar és a hasznalati érték kozul a
magasabbikon kerll meghatdrozasra. A nettdé értékesitési ar az az 0Osszeg, amely
O0sszehasonlithatd tranzakcié soran elérhetd csdkkentve az értékesitési kdltségekkel, mig a
hasznalati érték azon szamitott jovébeli pénzaramot jelenti, ami az eszkdz tovabbi
hasznositasabdl és a hasznos élettartam végén vald értékesitésébdl varhatd. A megtérilési
érték eszk6zénként egyedileg kerll meghatarozasra, vagy ahol ez nem lehetséges, ott azon
pénztermel§ egységenként, amelyhez az eszkdz tartozik. Ahol a kdnyv szerinti értékek
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meghaladjak ezt a becsult megtérilési értéket, az eszkdzok a megtérilési értékre leirasra
kerulnek.

2.23 Céltartalékok

A céltartalékok akkor kerlilnek elszamolasra, ha a Csoportnak az aktualis idészakban, a
multban tértént események eredményeként folyamatban levd térvényes illetve vélelmezhetd
kotelezettségei vannak, és valdszinisithetd, hogy gazdasagi hasznot megtestesit eréforras
kidramlas szikséges a kotelezettség kiegyenlitéséhez, és a kotelezettségek 6sszegének
megbizhaté becslése elvégezheté.

2.24 Kornyezetvédelmi kotelezettségek

A kornyezetvédelmi kotelezettségek, amelyek jelenlegi vagy jovébeni bevételekhez
kapcsolédnak, raforditasként kerililnek elszamolasra vagy aktivalasra kerlinek. Azonnali
céltartalékot kell képezni azokra a kotelezettségekre, amelyek egy létezd kdrulményhez,
korabbi mikodéshez kapcsolédnak, annak érdekében, hogy a kotelezettség abban az évben
elszamolasra keriljén, amikor beazonositasra kerllt, és amely kotelezettségek nem jarulnak
hozza jelen vagy jovébeli jovedelemhez. A kotelezettségek értékelése a jelenlegi jogi
kdvetelményeken, kotelezettségeken, és létez6 technikai alapelveken alapuld becsléseken
alapul.

2.25 Flgg6 kotelezettségek/fiiggd kovetelések

Fliggo kotelezettségek nem kerlilnek elszamolasra a pénziigyi beszamoldéban. Bemutatasra
kerilnek, kivéve, ha a hozzakapcsolédé gazdasagi hozamot megtestesité eréforras
kiaramlas tavoli. Fligg6é kovetelések nem keriinek elszamolasra a pénziigyi beszamoldban,
de bemutatasra kerlinek, amennyiben gazdasagi elénydk bearamlasa valészindlsithetd.

2.26 Fordulénap utani események

Azon, a mérleg fordulénapja utan bekdvetkezett események, amelyek potldlagos informaciot
biztositanak a Csoport mérleg fordulénapi koriiményeirél (mdodositd tételek) elszamolasra
kertlnek a beszamoléban. Azon fordulénap utani események, amelyek nem maddositjak a
beszamolé adatait a Megjegyzésekben kerlilnek bemutatasra, amennyiben lényegesek.

2.27 Becslések

Az IFRS elveivel 6sszhangban késziilt beszamold becslések és feltételezések felhasznalasat
koveteli meg, ami modositia a beszamoldban szereplé szamokat és a hozzajuk tartozé
Megjegyzéseket. Bar ezen szamitasok alapja a menedzsment legjobb tudasa a pillanatnyi
esemeényekrél, a tényleges eredmény ettél eltérd lehet.

2.28 Osszehasonlithatésag

A targyévet megel6z8 év bizonyos szdmadatai atsorolasra kertltek a targyévben kimutatott
adatokkal val6 6sszhang érdekében.

3. Hiba korrekcidja

A BC-Erébmi Kft-vel kotott dsszes megallapodas attekintése utan a Tarsasag arra a
kovetkeztetésre jutott, hogy szerzédésen alapulo tényleges ellenérzést gyakorol a BC-Erédmi
Kft. miikddése felett, ahogyan az IAS altal meghatarozott, illetve a befektetés megfelel azon
kdvetelményeknek, hogy specialis célra létrehozott tarsasagként legyen besorolva, melyet a
SIC 12-es szerint konszolidalni szikséges. Kovetkezésképpen a BC-Erédmi Kft-ben 1évd
befektetés minden évben modositasra kerilt, ezzel tikrézve, hogy a Tarsasagnak 26%-os
konszolidalt leanyvallalata van, ellenben a korabbi bemutatasi mdéddal, amelyben 26%-os
tarsult vallalkozasként kerult konszolidalasra. Ennek az Ujabb kbzzétételnek nincs hatasa a
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korabban, 2000. december 31-én jelentett eredménytartalékra. Az ujrakdzzététel hatasai
2003, 2002, és 2001-re az alabbi tablazatban talalhatoak:

2003. december 31. 2002. december 31. 2001. december 31.
Ujra Korabban Ujra Korabban Ujra Korabban

kozzétett kozzétett kozzétett kozzétett kozzétett kozzétett
Forgbeszk6zok 58 900 57 640 38 391 37422 40 495 39475
Osszesen
Befektetett 129 865 120 997 122 099 112 952 116 174 106 348
eszk6zok
Eszk6zok 188 765 178 637 160 490 150 374 156 669 145 823
Osszesen
Rovid lejarata 40 402 40 220 31596 31 680 29 485 29212
kotelezettségek
Hossz lejarata 33013 25459 34 589 27224 43 607 35690
kotelezettségek
Kiils6 tagok 3008 415 3425 384 3132 377
részesedése
Sajat toke 112 342 112 543 90 880 91 086 80 445 80 544
dsszesen
Kotelezettségek 188 765 178 637 160 490 150 374 156 669 145 823
¢és Sajat toke
dsszesen
Eredménytartalék 65 589 65 790 61905 62111 51182 51281
Ertékesités nettd 131 635 131 832 124 292 124 488 116 140 116 299
arbevétele
Bruttd nyereség 38 692 37,489 37 463 36 294 29 450 28976
Tevékenység 13 108 12 050 12 332 11 361 7930 7 166
eredménye
Egyéb -6 515 -5448 833 1113 1 080 1008
bevétel/(koltség)
Adobfizetési -137 -175 -359 -127 -415 -173
kotelezettség
Kiils6 tag -90 -66 -620 -54 -755 -62
részesedése
Nett6 eredmény 6 366 6361 12 186 12293 7 840 7939
Alap 517 517 1 000 1 009 644 652
részvényenkénti
eredmény (EPS)

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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4. Pénzeszkozok

2003.
december 31.

2002.
december 31.

2001.
december 31.

Foly6szamla, pénztar 1125 1575 1990
Rovid lejaratt bankbetétek 18 142 461 787
Rovid lejarata befektetések 140 75 287
(7. Megjegyzés)

19 407 2111 3064

A rovidlejarata bankbetétek 2004. junius 30-an foként forint alapu betétekbdl allnak,

atlagosan 11,07% fix kamatlabon.

5. Kovetelések

2003. 2002. 2001.
december december december

31. 31. 31.
Vevok 17 546 17 105 15 415
Tarsult vallalkozasokkal 749 1719 1160
szembeni kovetelések

18 295 18 824 16 575
Minusz: kétes kovetelésekre -509 -648 -716
képzett értékvesztés
Kovetelések nettd értéke 17 786 18 176 15 859

6. Készletek
2003. 2002. 2001.
december december december

31. 31. 31.
Nyersanyagok és egyéb tételek 4908 4 458 4 848
Tartalékalkatrészek 3938 2 840 2327
Befejezetlen termelés €s 823 755 755
félkész termékek
Késztermékek 4766 4287 3774
Készletek értékvesztése -208 -83 -93
Készletek nettd értéke 14 227 12 257 11611

képezik.

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
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7. Rovid lejaratu befektetések

2003. december 31. 2002. december 31. 2001. december 31.
Atlagos Konyv- Atlagos Konyv- Atlagos Konyv-
kamat szerinti kamat szerinti kamat szerinti
szazalék érték szazalék érték szazalék érték
Kincstarjegyek 10,26% 501 9,45% 75 -
(lejarat a kovetkezd 12 honapban)
Minusz: atsorolas a pénzeszk6zok kozé -140 -75 -
(lejarat a kovetkez6 3 honapban)
Netto kincstarjegy 361 - -
Kiilfoldi Vallalati Kotvények - 3,72% 683 -
(lejarat a kovetkez6 12 honapban)
Minusz: atsorolas a pénzeszk6zok kozé - - -
(lejarat a kovetkez6 3 honapban)
Netto Kiilfoldi Vallalati Kotvények - 683 -
Magyar Nemzeti Bank altal kibocsatott - - 9,6% 287
Kotvény
(lejarat a kovetkez6 12 honapban)
Minusz: atsorolas a pénzeszk6zok kozé - - -287
(lejarat a kovetkezo 3 honapban)
Netté Magyar Nemzeti Bank altal kibocsatott - - -
Kotvény
Rovid lejaratu befeketések dsszesen: 361 683 -
8. Egyéb forgoeszkozok
2003. 2002. 2001.
december december december
31. 31. 31.
Adoeldleg 38 197 36
AFA kovetelések 5381 2750 3611
Beruhazéasokkal, licence dijakkal ¢és 477 741 5782
készletekkel kapcsolatos
elolegfizetések
Ertékpapirok eladasabol szarmazo - 2 38
kovetelés
Aktiv idébeli elhatarolasok 451 453 321
Goodwill éven beliili része - - 50
Nyitott hataridés ligyletek nem 399 376 -
realizlt nyeresége
Biztositasi dijak kovetelése - 499 -
(21.1 Megjegyzés)
Bgyéb 373 146 123
7119 5164 9961

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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9. Ingatlanok, gépek és berendezések

Gépek és
Ingatlanok berendezések Beruhizisok Osszese
n
2001. januar 1-i nettd érték 18 907 29 542 25150 73 599
Atszamitasi kiilsnbozet 156 118 4 278
Novekedések 4358 14 239 9371 27 968
Csokkenések és modositasok -103 -28 - -131
Ertékcsokkenési leiras -568 -5572 - -6 140
2001. december 31-i netto 22 750 38299 34 525 95 574
érték
Atszamitasi kiilsnbozet 250 -189 -12 -451
Novekedések 15406 23 395 -26 12 631
170
Csokkenések és modositasok -9 14 - 5
Ertékcsokkenési leiras -1434 -7 344 - -8 778
2002. december 31-i netto 36 463 54 175 8343 98 981
érték
Atszamitasi kiilonbdzet 717 504 56 1277
Novekedések 2708 7 549 5692 15 949
Csokkenések és modositasok -373 -294 - -667
Ertékcsokkenési leiras -1 588 -7 086 - -8 674
2003. december 31-i netté 37927 54 848 14 091 106 866
érték
Gépek és
Ingatlanok berendezések Beruhazasok Osszese
n
2003. december 31-én
Brutto érték 44 95 857 14 154 791
843 091
Halmozott értékcsokkenés -6 916 -41 009 - -47 925
Netto érték 37 54 848 14 106 866
927 091
2002. december 31-én
Brutto érték 41 89 247 8343 139 562
972
Halmozott értékcsokkenés -5 509 -35072 - -40 581
Netto érték 36 54 175 8343 98 981
463
2001. december 31-én
Brutto érték 26 67 748 34 129 191
A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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918 525
Halmozott értékcsokkenés -4 168 -29 449 - -33 617
Netto érték 22 38 299 34 95 574
750 525

Ingatlanok

2003. december 31-én az ingatlanok 1 202 millié Ft értékl foldteriletet foglalnak magukba
(2002: 1 221 millié Ft, 2001: 1 195 millio Ft).

Beruhazasok

A beruhazasoknal feltlintetett nettd novekedések Osszege a bruttd ndvekedések és
csokkenések értékét jeldli ezen a szamlan. A bruttd ndévekedések és cstkkenések értéke a
2003. december 31-vel végz6dé évre 15 977 millio Ft illetve 10 285 millié Ft, mig a 2002.
december 31-vel végz6dd évre 10 506 millié Ftilletve 36 676 millié Ft, mig a 2001. december
31-vel végz6dd évre 28 325 millié Ft illetve 18 954 millio Ft.

9. Ingatlanok, gépek és berendezések (folytatas)
Nullara leirt eszk6zb6k

Az ingatlanok, gépek és berendezések 2003. december 31-i dllomanya 16 347 millid Ft
(2002: 13 368 millié Ft, 2001: 10 286 millid Ft) bruttd értékben tartalmaz olyan gépeket és
berendezéseket, melyek teljes bruttdé értéke leirasra kerilt, mindazonaltal hasznalatban
maradtak.

Biztositékként felajanlott eszkdzbk

Az ingatlanok egyenlege tartalmaz egy 587 ezer Ft netto értékl telket, melyet a BC Erédmi
Kft. hasznal egy 50 Megawattos gazturbinas ipari er6mi létesitésének helyszinédl. A
foldterlletre jelzélogot jegyeztek be, mely jelzdlog a BC Erémi Kft. altal felvett kdlcséndk
biztositékaul szolgal (17. Megjegyzés).

Az ingatlanok, gépek és berendezések egyenlegében szerepelnek a BorsodChem Rt. 97,5%-
os tulajdonu leanyvallalatanak, a BC-MCHZ s.r. o.-nak, 2003. december 31-vel 4 572 millié Ft
nettd értékben eszkdzei, melyek a leanyvallalat altal felvett kdlcsén biztositékaul szolgalnak;
valamint a BorsodChem Rt. 26%-0s tulajdonu leanyvallalatanak, a BC Er6mi Kft-nek, 2003.
december 31-vel 9 638 millid Ft nettd értékben eszkdzei, melyek a leanyvallalat altal felvett
kdlcson biztositékaul szolgalnak (16. és 17. Megjegyzés).

Hitelkéltségek

A beruhdzasok 2003. december 31-i értékében szereplé 626 millié Ft hitelkdltség az év
végéig le nem zart projectekhez kapcsoléddan 276 millio Ft 2003-ban felmerdilt és 106 millio
Ft 2002-es évrdl athozott kamatkoltséget, valamint 244 millié Ft, a tranzakciokon 2003-ban
elszenvedett arfolyamveszteséget tartalmaz.

A beruhazasok 2002. december 31-i zard érteke 469 millid Ft 2002-ben felmerdlt kamatot és
kapcsolodd pénzigyi raforditdsokat tartalmazott, a még Uzembe nem helyezett
beruhazasokhoz kapcsolédoan.

A 2001. december 31-i beruhazasok egyenlegében a hitelhez kapcsolodd koltségek 3 027
millid Ft-ot tettek ki, mely 1 279 millié Ft 2001-ben felmerilt kamatkoéltséget; 625 millié Ft
arfolyamveszteséget és 819 millié Ft kamatkdltséget tartalmazott, amely a 2000-ben belépd

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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beruhazasok finanszirozasakor keletkezett, illetve 304 milli6 1999-ben felmertilt
kamatkdoltséget tartalmazott.

A beruhazasok finanszirozasi koltségeinek aktivalasara szolgalo rata 2003-ban 7,42%, 2002-
ben 4,72%, mig 2001-ben 5,12% volt.

10. Immaterialis javak

2003. 2002. 2001.
december december december
31. 31. 31.

Nyit6 netto érték 3064 559 433
Atszamitasi kiilonbdzet 4 2 1
Novekedések 216 3004 406
Csokkenések és atsorolasok -17 - -28
Ertékcsokkenési leiras -465 497 253
Zaro netto érték 2 802 3064 559
Brutt6 érték 5607 5425 2457
Halmozott értékcsdkkenés -2 805 -2 361 -1 898
Netto érték 2 802 3064 559

Az immaterialis javak elsédlegesen a specializalt gyartasi eljarasok és know-how utan fizetett
licenc dijakbdl allnak.

11. Befektetések tarsult és kozos vezetésii vallalkozasokba

A Tarsasag az alabbi nem konszolidalt tékebefektetésekkel rendelkezik:

Tulajdon 2003. 2002. 2001.
Név Tevékenysé 1ihanyad  december december december
g % 31. 31. 31.
Ongropur Kft. Mianyaggyar 48,0 1 - 6 73
tas

Polimer Kft. Vendéglats 1 006 2 135 142 129

BC-MC S.r.l. Kereskedele 50,0 3 63 56 49
(Italy) m

SP Anfol Ltd Foliagyartas 50,0 4 96 20 28

294 224 279

1. Az Ongropur Kft. 2003 folyaman végelszamolas keretében megszintette tevékenységét.
2. A Polimer Kft nem keriilt konszolidalasra, mivel nagysagrendileg nem jelentds.

3. A BC-MC S.r.l 1997-ben alapitott k6z6s vezetésl vallalat, amely felett a Tarsasag 50%-os
aranyban gyakorol ellenérzést. A befektetés t6ke mddszer szerint kerlilt elszamolasra. 2004.
aprilis 2-an a Tarsasag szerzddést kotoétt a BC-MC S.r.l. maradék 50%-anak megvasarlasara
217 000 EURO-ért (54 millié Ft).

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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A BC-MC S.rl nem auditalt pénzigyi beszamoldjanak kivonata, mely az év végi
arfolyamokkal kertlt atszamitasra az alabbiakban keril bemutatasra a 2003., 2002. és 2001.
december 31-vel végz8dd évekre:

2003. december 2002. december 2001. december

31. 31. 31.

Forgoeszkozok 6 025 6 940 4921
Befektetett eszkozok 26 33 44
Rovid lejarata -5 907 -6 798 -4 837
kotelezettségek

Hosszu lejarata -18 -15 -23
kotelezettségek

Osszes bevétel 16 218 15559 14 739
Osszes raforditas -16 192 -15 536 -14 719

11. Befektetések tarsult és k6zos vezetésii vallalkozasokba (folytatas)

4. Ongropack Kft 50%-os tulajdoni résszel rendelkezik egy ukran vallalatban, az SP Anfol Ltd-
ben.

Az SP Anfol Ltd. nem auditalt beszamoldjabol az év végi arfolyamokon atszamitott pénziigyi
adatok a 2003., 2002. és 2001. december 31-vel végz6dé6 évekre a kdvetkezbek:

2003. december 2002. december 2001. december

31. 31. 31.

Forgoeszkozok 201 162 130
Befektetett eszkozok 352 337 145
Rovid lejarata -191 -136 -147
kotelezettségek

Hosszu lejarata -170 -164 -
kotelezettségek

Osszes bevétel 554 509 557
Osszes raforditas -543 -493 -498

12. Befektetett értékpapirok

A befektetett értékpapirok az alabbiak:

2003. 2002. 2001.
december 31. december 31. december 31.
TVK befektetés 20 320 20 320 20 320
Egyéb 45 45 49
20 365 20 365 20 369

A Tarsasag 3 760 979 részvényt birtokol a Tiszai Vegyi Kombinat Rt-ben (,TVK”), egy
magyar vegyiparban érdekelt t6zsdei tarsasagban. Ez a részvénytarsasag jegyzett tékéjének
15,4%-t képviseli. A részvények bekerulési értéke 20 320 292 ezer Ft volt, a mérleg
fordulonapjan pedig részvényenként 5 403 Ft-os amortizalt értéken szerepel a befektetett
részvenyek kdzott.

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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2003. december 31-én a TVK részvények tézsdei jegyzési ara részvényenként 3 955 Ft volt
(2002: 3 940 Ft, 2001: 3 140 Ft). A TVK nettd eszkdzallomanyan bellli részesedés a TVK
2003. december 31-i nem auditalt IFRS szerinti konszolidalt pénziigyi beszamoléja szerint 15
716 millié forint, illetve részvényenkénti 4 179 Ft/részvény (2002: 14 955 millio Ft, illetve
részvényenként 3 976 Ft, 2001: 14 652 millié Ft, illetve részvényenként 3 896 Ft).

A Tarsasag TVK-n bellli részesedésének kdnyv szerinti értéke nem kerult médositasra,

mert:

(1) a TVK részvények tulajdonosi megosztasanak jellegébdl addddan, illetve aktiv tézsdei
piac hianyaban, a jelenlegi t6zsdei arak nem adnak megbizhaté mércét a befektetés
valds piaci értékére vonatkozéan, és

(2) a TVK-val kapcsolatos jov6beni elérejelzések hianydban nem lehetséges a valds piaci
értéknek megbizhatdé becslését adni a jov6beni pénzaramok nettd jelenértékére
alapozva.

A fent leirtak miatt a TVK befektetés kdnyv szerinti értéken szerepel. A vezetfség véleménye
szerint a befektetés valos piaci értéke nem kevesebb annak kdnyv szerinti értékénél.

2003 folyaman a TVK etilén értékesitése a BorsodChem felé 11 669 millid Ft-ot tett ki (2002:
10 781 millié Ft, 2001: 14 468 millié Ft). A BorsodChem Rt. TVK felé fennall6 kotelezettsége
2003. december 31-én 1 484 millié Ft-ot tett ki (2002: 1 162 millio Ft, 2001: 1 415 millié Ft).

Ahogy az a 27.6-0s Megjegyzésben leirasra kertlt, 2004. augusztus 5-én hatéarozat szlletett
a TVK befektetés eladasarol.

13. Negativ goodwill

2000. aprilis 27-én a Tarsasag 6 369 millio forintért megszerezte a BorsodChem MCHZ s.r.o.
részvényeinek 97,5 %-at, amely egy a Cseh Koztarsasagban bejegyzett vallalat és a
Tarsasag legjelentésebb anilin beszallitoja.

Mivel a vasarolt netté eszkdzok piaci értéke meghaladta a nettdé vasarlasi arat, 730 millié Ft
értékl negativ goodwill lett képezve és az a nevesitett vasarolt eszk6zok hasznos
élettartamara vetitett sulyozott atlaggal széamitott értékcsdkkenésével parhuzamosan kerl
leirasra.

Az akviziciohoz kapcsolddd negativ goodwill egyenlege 2003., 2002. és 2001. december 31-
re vonatkozoan:

2003. 2002. 2001.
december december december
31. 31. 31.

Nettoé konyv szerinti érték januar 1- 535 607 681
jén

Amortizacio -73 -72 -74
Nett6 konyv szerinti érték december 462 535 607
31-¢én

A felhalmozott amortizacié 2003. december 31-én 268 millié Ft-ot, 2002. december 31-én
195 millié Ft-ot, mig 2001. december 31-én 123 millié Ft-ot tett ki.

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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14. Szalliték
2003. 2002. 2001.
december 31. december december
31. 31.

Kotelezettségek aruszallitasbol és 15 693 11 11
szolgaltatatasbol 788 553
Tarsult vallalkozasokkal 22 13 11
szembeni kotelezettségek
Nettd kdnyv szerinti érték 15715 11 11

801 564

15. Egyéb kotelezettségek és passziv id6ébeli elhatarolasok

Az egyéb kotelezettségek és passziv idébeli elhatarolasok az alabbi tételeket tartalmazzak:

2003. 2002. 2001.
december december  december
31. 31. 31.
Bérrel és bérjellegti kiadasokkal 603 729 583
kapcsolatos kotelezettségek
Korengedményes nyugdijjal és 30 44 201
végkielégitéssel kapcsolatos
elhatarolasok
Import AFA tartozas 704 447 252
Hataridds tligyletek nem realizalt 1589 - -
vesztesége
Egyéb tartalékok 104 192 210
Elhatarolt kamatkoltség 135 191 276
Elhatarolt bonusz 96 238 200
Elhatérolt adott engedmény 126 - -
Kapott eldleg licensz eladasbol 231 - -
(26.6 Megjegyzés)
Egyéb elhatarolasok 747 912 653
4 365 2753 2375

A fenti kotelezettségek egyikéhez sem kapcsolddik biztositék.

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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16. Rovid lejaratua hitelek

2003. 2002. 2001.
december december  december

31. 31. 31.
Banki folydszamlahitel Ft-ban 338 609 2211
Banki folydszdmlahitel devizdban 1010 1231 733
Forintban nyilvantartott bankhitelek - - 50
Devizaban nyilvantartott bankhitelek 7461 8 674 6 225
8 809 10514 9219

A rovid lejaratd banki és folydszamlahiteleket piaci kamatlab mellett és biztositék nélkdl
kotottek, kiveve a BC-MCHZ s.r.o altal igénybe vett 6sszesen 7 230 millié Ft hiteleket, melyek
biztositékaul 2003. december 31-én a leanyvallalat eszkozei szolgalnak (9. Megjegyzés).

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét

képezik.
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17. Hosszu lejaratu hitelek

2003., 2002. és 2001. december 31-én a bankhitelek egyenlegei az alabbiak:

Tarsasag Megjegy- Lejarat Kamatlab Pénznem Atlagos 2003 Atlagos 2002 Atlagos 2001
zés kamatlab kamatlab kamatlab
2003 2002 2001
BorsodChem Rt. 2004. nov 30. 3 havi EUR 2,82% 5245 3,82% 4718 4,62% 4928
EURIBOR+0,5%
BorsodChem Rt. (1) 2006. okt 13. 3 havi EUR 2,94% 10 795 3,92% 12 948 4,87% 16 901
EURIBOR +0,6%
BorsodChem Rt. €8] 2006. okt 13. 3 havi LIBOR+0,6% USD 1,81% 4279 2,40% 5224 4,38% 8091
BorsodChem Rt. ?2) 2009. nov 06. 3 havi EUR 2,89% 3933 - - - -
EURIBOR +0,75%
BorsodChem Rt. 2005. aug 01. 3 havi HUF 8,49% 200 9,56% 2 000 11,36% 2 000
BUBOR+0,45%
BorsodChem Rt. 2005. febr 25. 12 havi EURIBOR — EUR 2,17% 3147 - - - -
0,1%
BorsodChem Rt. 2005. okt 24. 12 havi EURIBOR — EUR 2,17% 1,836 - - - -
0,1%
BorsodChem Rt. 2004. szept 02 3 havi LIBOR+0,4% EUR 2,72% 4720 4,40% 4246 4,62% 3695
BorsodChem Rt. 2005. maj 30. 1 havi LIBOR+0,3% EUR 2,63% - 3,62% 945 4,57% 1971
BC-MCHZ s.r.0. 5) 2005. szept 30. 3 havi CZK 3,15% 453 4,43% 662 5,98% 930
PRIBOR+0,875%
BC-MCHZ s.r.o. 2004. jun 30. 1 havi CZK 2,90% - 4,19% 842 5,68% 1155
PRIBOR+0,6%
Ongropack Kft. 2006. szept 30. 3 havi EUR 2,63% 118 3,62% 139 4,63% 179
EURIBOR+0,3%
Ongropack Kft. 2007.nov 28. 3 havi EUR 3,18% 210 4,17% 236 - -
EURIBOR+0,85%
Ongropack Kft. 2004. okt 31. EURIBOR+0,45% EUR 2,80% 24 3,75% 43 4,72% 68
Ongropack Kft. 2004. dec 20.  0,0% HUF - 15 - 30 - 45
Ongropack Kft. 2005. maj 16.  75% MNB+2% HUF 8,19% 17 8,80% 28 9,65% 39
Ongropack Kft. 2005. szept 20.  0,0% HUF - 70 - 110 - 150
Ongropack Kft. 2005. maj 31. 12 havi EUR 2,44% 315 - - - -
BC-KC Formalin Kft. 2004. apr 21. MNB+0,25% HUF 8,50% 51 9,31% 154 10,45% 257
BC-KC Formalin Kft. 2004. jul 30. EURIBOR+0,55% EUR 2,90% 50 3,85% 89 4,88% 140
BC Ablakprofil Kft. 2004. maj 10.  75% MNB+2% HUF 8,19% 5 8,80% 15 9,65% 25
BC Ablakprofil Kft. 2005. jan 18. 2,71625% EUR 2,72% 197 - - - -
BC Ablakprofil Kft. 2005.nov 16.  2,91288% EUR 2,91% 261 - - - -
BC Ablakprofil Kft. 2003. maj 15.  75% MNB+2% HUF 8,19% - 8,80% 8 9,65% 25
BC Ablakprofil Kft. 2003. jan 31. 3 havi HUF 8,86% - 9,51% 350 11,36% 350
BUBOR+0,4%
Panorama Kft. 2003. okt 31. 3,84 % EUR 3,84% - 3,84% 39 0,04% 78
BC-Erémii Kft. 3) 2014. jin 15. 5,71 % EUR 5,71% 4642 5,71% 4455 5,71% 4927
BC-Erémii Kft. 4) 2014. jun 15. 6 havi EUR 3,47% 3018 4,42% 2 896 5,63% 3202
EURIBOR+1%
43 601 40,177 49 156
Minusz: Hosszu lejaratu hitelek éven beliil esedékes része -11 513 -6 528 -6 327
32088 33 649 42 829

MNB = Magyar Nemzeti Bank altal kozzétett jegybanki alapkamat
LIBOR = Londoni bankkdézi kamatlab

BUBOR = Budapesti bankko6zi kamatlab

PRIBOR = Pragai bankkozi kamatlab

EURIBOR = Eurdpai bankkdzi kamatlab

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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A 2003. december 31-én fennalld hiteltartozasok tervezett esedékessége:
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17. Hosszu lejaratu hitelek (folytatas)

Hitel lehetbségek

(1)

()

(4)

A BorsodChem Rt. 1999. oktéber 13-an harom éves beruhazasi tervének finanszirozasa
érdekében szindikalt hitelszerzédést irt ala egy hat bankbdl allé konzorciummal. A 100
millid EURO 6sszegl hitelkerethez — mely USD-ban illetve EURO-ban hivhaté le — tartozo
kamatldb harom vagy hat havi LIBOR illetleg EURIBOR és 0,60% kamatfelar
Odsszegeként kerllt meghatarozasra. A hitel végsd lejarata a hitelkeret-szerz6dés alairasa
napjat koveté hetedik évforduldon kovetkezik be. A szerzédés hatalya alatt a Tarsasag
bizonyos, a magyar szamviteli standardok szerinti egyedi beszamolén alapulé pénzugyi
mutatdk elérésére kotelezett, beleértve hitelek sajat t6kéhez viszonyitott aranyat (mely
nem haladhatja meg a 0,8-at), az éves addssagszolgalati fedezeti mutatét (minimum
1,4:1) és a likviditasi mutatét (minimum 1,2:1). 2003. december 31-én ezen szindikalt
hitelbdl 41 milli6 EURO (10 795 milli6 Ft) és 20,5 millié USD (4 279 millié Ft) volt a nyitott
allomany.

2002. november 8-an a BorsodChem Rt. egy masodik szindikalt hitelszerzédést irt ala ez
nyolc bankbdl all6 konzorciummal a 2003-2005-0s id6szakra vonatkoz6 beruhazasi
terveinek finanszirozdsara. A szerz8dés értelmében egy 100 millié EURO 6sszegl —
fedezettel nem biztositott — hitelkeret all a Tarsasag rendelkezésére, amely EURO-ban és
USD-ban egyarant lehivhaté. A valtozé kamatlab az egy, harom vagy hat havi EURIBOR-
hoz illetve LIBOR-hoz van koétve 0,75% kamatfelarral. A hitel a szerz6dés alairasatol
szamitott két éven belll hivhato le, és végsé lejarata 2009. novemberében esedékes. A
szerz8désnek megfeleléen a Tarsasag bizonyos, a magyar szamviteli standardok szerinti
egyedi beszamolon alapuld pénzigyi mutatdk elérésére kotelezett, beleértve nettd
hitelallomany sajat tékéhez viszonyitott aranyat (mely nem haladhatja meg a 0,8:1-at), az
éves adossagszolgalati fedezeti mutatét (minimum 1,4:1) és a nettdé hitelallomany
EBITDA-hoz viszonyitott aranyat (minimum 3,75:1). 2003. december 31-én a hitelkeretbdl
15 milli6 EURO (3 933 milli6 Ft) volt a nyitott &llomany.

A Bc-Erémi Kft 1999. szeptember 30-an hitelszerzédést irt ala egy Ujeréma épitésének
finanszirozasa érdekében. A 20 milli6 EURO 6sszegi hitelkeret EURO-ban hivhat6 le
maximum 8 részletben. Barmely hitelrészlet esedékes egyenlegére az erre vonatkozo
Folydsitasi Ertesitdben meghatarozott kamatlab alkalmazandé. A jelenlegi nyitott
allomany atlagos kamatlaba 5,71%. A hitel biztositékaul jelzalogjogot jegyeztek be a BC-
Erém( Kft. 6sszes ingatlanjara és fix terhet minden egyéb targyi eszkozére. A hitel végsd
lejarata 2014. juniusa. A szerz6désnek megfeleléen a BC-Erémi Kft. bizonyos, a magyar
szamviteli standardok szerinti egyedi beszamolén alapulé pénziigyi mutatok elérésére
kotelezett, beleértve az éves addssagszolgalati fedezeti mutatét (minimum 1,1:1) és a
tervezett éves addssagszolgalati fedezeti mutatét (minimum 1:1). 2003. december 31-én
a hitelkeretbdl 17,7 millio EURO (4 642 millio Ft) volt a nyitott allomany.

A Bc-Erémi Kft 1999. szeptember 30-an hitelszerzédést irt ala egy Uj erémi épitésének
finanszirozasa érdekében. A hitelekeret szerz6dott 6sszege 33 milli6 EURO volt, melybdl
a BC-erém0 Kft. 13 millio EURO-t hivott le. A nyitott hitelallomany kamatlaba 6 havi
EURIBOR 1% kamatfelarral. A hitel biztositékaul jelzalogjogot jegyeztek be a BC-Erémi
Kft. 6sszes ingatlanjara és fix terhet minden egyéb targyi eszkbzére. A hitel végso lejarata
2014. juniusa. A szerz8désnek megfeleléen a BC-Erémi Kft. bizonyos pénzigyi mutatok
elérésére kotelezett, beleértve az éves addssagszolgalati fedezeti mutatét (minimum
1,1:1), a tervezett éves addssagszolgalati fedezeti mutatét (minimum 1,1:1) és a
hitelélettartam fedezeti mutatét (minimum 1,1:1). 2003. december 31-én a hitelkeretbdl
11,5 millié EURO (3 018 millié Ft) volt a nyitott allomany.

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét

képezik.
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(5) 2003. december 31-én a BC-MCHZ s.r.o. hosszu lejaratu hitelei 453 millio Ft-ot tesznek
ki. A hitelek fedezetélil a leanyvallalat eszkézei szolgalnak.

Az egyéb hitelek biztositéekaként féként az anyavallalat altal kibocsatott komfort levél vagy
garancia szolgal.

18. Jegyzett toke és részvénykibocsatasi felar

2003. 2002. 2001.
december december december
31. 31. 31.

Jegyzett tOke névértéken 15 388 12 311 12 311
Sajat részvények - - -
Jegyzett toke sajat 15 388 12 311 12 311
részvényekkel  csokkentett

értéke

Részvénykibocsatasi felar 30316 16 329 16 329

Kibocsatott és forgalomban 1évd részvények

2003. december 31-én a Tarsasagnak 15 235 960 egyenként 1 010 Ft névértéki kibocsatott
részvénye volt (2002 és 2001: 12 188 768).

2003. december 16-an a tarsasag zartkorli t6keemelés keretében 3 047 192 darab Uyj
részvényt bocsatott ki a CE Oil & Gas Beteiligung and Verwaltung AG-nak (1 828 315) és a
VCP Industrie Beteiligungen AG-nak (1 218 877) 1 010 Ft részvényenkénti névértéken és 5
600 Ft részvényenkénti kibocsatasi aron. 2003. december 16-an a BorsodChem Rt.
részvényeinek atlagos piaci ara 13 837 Ft volt. A tranzakcidnak készonhetéen a Tarsasag
jegyzett tékéje 3 077 664 ezer Ft-tal, t6ketartaléka pedig 13 986 611 ezer Ft-tal ndvekedett.
A részvények ellenértéke 2003. december 17-én kerllt atutalasra, a cégbirdsagi bejegyzés
2004. januar 10-én tértént meg. Ezek a részvények év vége el6tt nem lettek bejegyezve, igy
a 2003-as osztalék felvételére még nem adtak jogosultsagot.

Treasury stock

A Tarsasag sem 2003., sem 2002., sem 2001. december 31-én nem rendelkezett sajat
részvénnyel.

2001-ben a Tarsasag értékesitette egyenként 1 010 Ft-os névértéki 19 746 darab sajat
részvényét 5 300 Ft/részvény aron. Az értékesitést megelé6zden a Tarsasag részvényeinek
atlagara 4 191 Ft volt.

2004. januar 28-an 60 000 darab sajat részvény kerllt visszavasarlasra 13 950 Ft atlagos
részvényenkénti piaci aron. (27.1 Megjegyzés)

Prémium kompenzaciés rendszer

2002. aprilisi éves kozgydllés eltorolte az 6sszes korabbi még nyitott vezetdi prémium- és
részvényopcios programot. A kozgyillés jovahagyta a fennalld rendszernek egy uUj, nem
részvényalapu Vezetdi Bonusz Rendszerre toérténd valtasat, mely elére meghatarozott
teljesitmények célokhoz kétédéen a 2002-2005-0s évekre vonatkozik.

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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19. Eredménytartalék / Osztalék

A felosztas céljabdl rendelkezésre allé eredménytartalék a Tarsasag Magyarorszagon
hatélyos szamviteli el6irasok szerint készitett beszamoldja és nem a jelen Nemzetkdzi
Szamviteli Szabvanyok alapjan elkészitett pénziigyi beszamolé alapjan keriil megallapitasra.
A feloszthato tartalékok 6sszege 2003. december 31-én 56 915 millié Ft, 2002. december 31-
én 53 026 millio Ft, illetve 2001. december 31-én 45 581 milli6 Ft.

Az Eves Kozgyllés elé 3 170 millid Ft (260 Ft / részvény) osztalék keriilt el6terjesztésre
jévahagyas céljabdl a 2003-as évre vonatkozolag. A részvényesek altal jovahagyott osztalék
2002-ben 2 682 millié Ft (220 Ft/ részvény), 2001-ben 1 463 millié Ft (120 Ft / részvény) volt.

20. Szegmens informacié az lizleti egységekrol

Vezetdi informacios célokbél a Csoport nyolc f6 diviziora oszthatd, melyek négy f6
kapcsolodo termékesoportot foglalnak magukba:

1) Chlor-Vynil / PVC / kompaund szegmens
2) MDI/TDI/BC-MCHZ szegmens

3) Mdianyag feldolgozas és

4) Egyéb.

A nyolc f6 divizio a kdvetkez6:

Klér-Vinil divizié, amely klort termel, féként belsé felhasznalasra a vinilklorid gyartashoz,
maronatront, féként a timfold gyartas alapanyagaként kilsé értékesitésre, és vinil-kloridot
allit el8, mely a PVC gyartas els6dleges alapanyaga.

PVC divizid, amely PVC port gyart, amit féként az épit6- és szerelbiparban hasznalnak

Kompaund divizié, mely PVC fdliak, profilok, kabelek, csdvek és csomagoléanyagok
eléallitasara szolgalé PVC kompaundokat allit elé, porkeverék és granulatum formajaban.

PUR divizié, mely nyers, tiszta és modositott MDI-t allit eld, melyek féként az épitdiparban
és a hltégépiparban hasznalatos kemény szigetel6habok gyartasara szolgalnak, valamint f6
felhasznalasi tertletik még a jarma- és butoripar.

Mianyagfeldolgozas, amely a PVC kompaundokbol allit el6 késztermékeket, mint példaul
nyujthaté és kemény foéliakat, ajto- és ablakprofilokat;

BC-MCHZ divizié, mely az MDI gyartashoz termel anilint féként bels6é felhasznalasra,
valamint ciklohexamint, melyet els6dlegesen a gumiipar hasznosit.

TDI divizié, mely TDI-t gyart, a termék 6 felhasznalasi terlilete a gépjarmi részegységek és
a butorok gyartasanal alkalmazott lagy habok eléallitasa.

Egyéb, a Csoport szolgaltatd leanyvallalatait és divizidit foglalja magaban, melyek
karbantartasi, javitasi, kereskedelmi és marketingszolgaltatasokat nyujtanak a Csoport, és
kilsé partnerek szamara.

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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2003. december 31.

Szegmens
arbevétel
Kiils értékesités
Szegmensek kozti
értékesités
Ertékesités
Odsszesen
Szegmens brutté
nyereség
Egyéb netto felosztott
miikodési koltségek
Tevékenység
eredménye
szegmensenként
Egyéb netto fel nem
osztott miikodési
koltségek
Tevékenység
eredménye Osszesen
Netto
kamatbevétel/
(koltség)
Tarsult
vallalatoktol
szarmazd bevétel
Netto
arfolyamnyereség
/(veszteség)
Befektetés
értékesitésének nettd
nyeresége
Forward tigyletek
nyeresége/
(vesztesége)
Adofizetési
kotelezettség
Kiils6 tag részesedése
Netté eredmény

Szegmens
eszkdzok
Tarsult
vallalkozasokban
levd részesedés
Fel nem osztott
eszkozok
Konszolidalt
eszkozok Osszesen
Szegmens
kotelezettségek
Fel nem osztott
kotelezettségek
Konszolidalt
kotelezettségek
Osszesen
Tokekiadasok
Felosztott
értékesokkenési leiras
Fel nem  osztott
értékesokkenési leiras

2003.

BORSODCHEM RT.
(MILLIO FT-BAN)

20. Szegmens informacio az uizleti egységekrol (folytatas)

Elsédleges formatum — iizleti egységekre

Klér-Vinil / PVC / Kompound szegmens MDI/ TDI/ BC-MCHZ szegmens
]\(7:‘:1:1- Il))xl(;l Kompound ~ Kisziirés . | PUR TDI BC-  Kisziirés  Osszese | Miianyag |EgYyéb (Osszesen
P . Divizio Divizi6 Divizi6o MCHZ n gyartas Kisziirés
Divizié 0
7,068 35480 5058 - 47606| 20741 25032 16530 - 62303 12 455 9,271 - 131 635
24110 4815 6109 -23594 11440 1017 658 8137 -8 531 1281 949| 12,628 -26 298 -
31178 40295 11167 -23594  59046| 21758 25690 24667 -8531 63584 13404| 21,899 -26 298 131 635
6 007 5740 2281 - 14028 6285 10541 4873 - 21699 2518 512 -65 38 692
- - - - -8 903 - - - - -9 826 -1 989 52 - -20 666
- - - - 5125 - - - - 11873 529 564 -65 18 026
. . . . . . . . . . . . B 4918
- - - - . - - - - - - - -l 13108
- N - - - - - - - - - N B 1436
- - - - - - - - - - - - - -3061
- - - - - - - - - - - - 213
- - - - - - - - - - - - - 137
- - - - - - - - - - - - - 6366
18761 11 864 4456 - 35081 11196 34695 20900 - 66791 7370| 38301 -5862| 141681
. . . . . . . . . . . . - 294
- - - - - - - - - - - - - 46790
- - - - - - - - - - - - - 188765
6871 2327 635 - 9833 1201 16 281 11295 - 28777 3023 32283 -5791 68 125
- - - - - - - - - - - - 8298
- - - - - - - - - - - 1 76423
7756 654 774 - 9184 1160 1454 1928 - 4542 504 1935 - 16 165
1152 619 166 - 1937 867 2196 1014 - 4077 635 1602 - 8251
- - - - - - - - - - - - - 888
Masodlagos formatum - féldrajzi szegmensek
december 31. Magyar- Nyugat Kozép- és Kelet Egyéb Kisziirés Osszesen
orszag Eurépa .
Eurépa
Arbeveétel
Kiils6 értékesités arbevétele a piac foldrajzi 22928 59907 41 059 7741 - 131 635

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét

képezik.

168



BORSODCHEM RT.
(MILLIO FT-BAN)

elhelyezkedése szerint
Szegmensek kozotti értékesités
Ertékesités arbevétele 5sszesen

Egyéb szegmens informaciok

Szegmens eszk6zok nettd értéke

Ingatlanok, gépek és berendezések és immaterialis
eszkozok értékének novekedése

8367 5662 15 049 - -29 078 -
31295 65 569 56 108 7741 -29 078 131635
117 629 830 23222 - - 141 681
14217 2 1946 - - 16 165

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét

képezik.
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2002. december 31.

Szegmens
arbevétel
Kiils6 értékesités
Szegmensek kozti
értékesités
Ertékesités
Osszesen
Szegmens brutté
nyereség
Egyéb netto felosztott
mitkodési koltségek
Tevékenység
eredménye
szegmensenként
Egyéb netto fel nem
osztott miikodési
koltségek
Tevékenység
eredménye Osszesen
Netto
kamatbevétel/
(koltség)
Térsult
vallalatoktol
szarmazo bevétel
Netto
arfolyamnyereség
/(veszteség)
Befektetés
értékesitésének netto
nyeresége
Forward tigyletek
nyeresége/
(vesztesége)
Adofizetési
kotelezettség
Kiils6 tag részesedése
Netté eredmény

Szegmens
eszkozok
Tarsult
vallalkozasokban
levd részesedés
Fel nem osztott
eszkdzok
Konszolidalt
eszkozOk Osszesen
Szegmens
kotelezettségek
Fel nem osztott
kotelezettségek
Konszolidalt
kotelezettségek
Osszesen
Tokekiadasok
Felosztott
értékesokkenési leiras
Fel nem  osztott
értékesokkenési leiras

2002.

BORSODCHEM RT.
(MILLIO FT-BAN)

20. Szegmens informacio az uzleti egységekrol (folytatas)

Elsédleges formatum — iizleti egységekre

Klér-Vinil / PYC / Kompound szegmens MDI/ TDI/ BC-MCHZ szegmens
]\(,ll:l- Il))xl(;l Kompound ~ Kisziirés . | PUR TDI BC-  Kisziirés Osszese | Miianyag |EgYyéb (Osszesen
P . Divizio Divizi6 Divizio MCHZ n gyartas Kisziirés
Divizio 6
7555 37397 4368 - 49320| 18755 20436 14970 - 54161 12 036 8775 - 124 292
25495 4465 5860 -24277 11543 890 721 6157 -6 541 1227 689 11838 -25297 -
33050 41862 10228 -24277 60863 19645 21157 21127 -6 541 55388 12725 20613 -25297 124292
7679 6 749 2075 - 16503 5936 8036 3974 - 17946 2321 578 115 37 463
- - - - -8 923 - - - - -10372 -1725 -114 - -21 134
- - - - 7580 - - - - 7574 596 464 115 16 329
- - - - - - - - - - - - - -3 997
- - - - - - - - - - - - A 12332
- N - - - - - - - - - N N 2134
- - - - - - - - - - - - - 42
- - - - - - - - - - - - - 1829
- - - - - - - B B B B B B 1158
. . . . . . . . . . . . . 2359
- - - - - - - - - - - - - 620
- - - - - - - - - - - - - 12186
12347 12329 3544 - 28220 11116 37173 19213 - 67502 709 | 36149 -6 492 132478
- - - - - - - - - - - - - 224
- - - - - - - - - - - - - 27788
- - - - - - - - - - - - - 160490
1958 2213 525 4 696 1135 19452 11136 - 31723 2655| 29623 -6 205 62 492
- - - - - - - - - - - B B 7118
R R R R R R R R R R R R - 69610
2241 148 354 - 2743 596 2298 2974 - 5868 747 1341 - 10 699
1111 678 177 - 1966 1032 1977 1464 - 4473 621 1501 - 8561
. - . . . . . . . . . . . 714
Masodlagos formatum — foldrajzi szegmensek
december 31. Magyar- Nyugat Kozép- és Kelet Egyéb Kisziirés Osszesen
orszag Eurépa

Eurépa

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét

képezik.
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Arbevétel

Kiilso értékesités arbevétele a piac foldrajzi
elhelyezkedése szerint

Szegmensek kozotti értékesités

Ertékesités arbevétele 5sszesen

Egyéb szegmens informaciok

Szegmens eszkozok nettd értéke

Ingatlanok, gépek és berendezések és immaterialis
eszkdzok értékének novekedése

23530 59337 36351 5074 - 124292
6590 5329 13 840 - -25759 -
30120 64 666 50191 5074 -25 759 124292
112017 370 20091 - - 132478
7721 2 2976 - - 10 699

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét

képezik.
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2001. december 31.

Szegmens
arbevétel
Kiils6 értékesités
Szegmensek kozti
értékesités
Ertékesités
Osszesen
Szegmens brutté
nyereség
Egyéb netto felosztott
mitkodési koltségek
Tevékenység
eredménye
szegmensenként
Egyéb netto fel nem
osztott miikodési
koltségek
Tevékenység
eredménye Osszesen
Netto
kamatbevétel/
(koltség)
Térsult
vallalatoktol
szarmazo bevétel
Netto
arfolyamnyereség
/(veszteség)
Befektetés
értékesitésének netto
nyeresége
Forward tigyletek
nyeresége/
(vesztesége)
Adofizetési
kotelezettség
Kiils6 tag részesedése
Netté eredmény

Szegmens
eszkozok
Tarsult
vallalkozasokban
levd részesedés
Fel nem osztott
eszkdzok
Konszolidalt
eszkozOk Osszesen
Szegmens
kotelezettségek
Fel nem osztott
kotelezettségek
Konszolidalt
kotelezettségek
Osszesen
Tokekiadasok
Felosztott
értékesokkenési leiras
Fel nem  osztott
értékesokkenési leiras

2001.

BORSODCHEM RT.
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20. Szegmens informacio az uzleti egységekrol (folytatas)

Elsédleges formatum — iizleti egységekre

Klér-Vinil / PYC / Kompound szegmens MDI/ TDI/ BC-MCHZ szegmens
]\(,ll:l- Il))xl(;l Kompound ~ Kisziirés . | PUR TDI BC-  Kisziirés Osszese | Miianyag |EgYyéb (Osszesen
P . Divizio Divizi6 Divizio MCHZ n gyartas Kisziirés
Divizio 6
10585 37407 4801 - 52793 21577 3466 18187 - 43230 11 867 8250 - 116 140
27366 4262 5591 -28 539 8 680 942 98 5825 -6274 591 698 10952 -20921 -
37951 41669 10392 -28539 61473 22519 3,564 24012 -6274 43821 12565| 19202 -20 921 116 140
7457 3401 2200 - 13058 7727 772 4581 - 13080 2765 423 124 29 450
- - - - -8 092 - - - - -8 406 -1713 =222 - -18 433
- - - - 4966 - - - - 4674 1052 201 124 11017
- - - - - - - - - - - - - -3 087
- - - - - - - - - - - - - 7930
- N - - - - - - - - - N N 1530
- - - - - - - - - - - - - 30
- - - - - - - - - - - - - 2009
- - - - - - - - - - - - - 560
. . . . . . . . . . . . . 415
- - - - - - - - - - - - - -755
- - - - - - - - - - - - - 7 840
11064 12171 3403 - 26638 10337 33485 18152 - 61974 7029 33703 -5741 123 603
- - - - - - - - - - - - - 279
- - - - - - - - - - - - - 32787
- - - - - - - - - - - - - 156 669
1590 857 409 - 2 856 610 26249 10371 - 37230 3293 31959 -5399 69939
- - - - - - - - - - - B B 6285
- - - - - - - - - - - - 1 76224
1629 692 167 - 2488 1004 16086 957 - 18047 700 4757 - 25992
1080 687 187 - 1954 1266 70 1,295 - 2,631 527 702 - 5814
- - - - - - - - - - - - - 579
Masodlagos formatum — foldrajzi szegmensek
december 31. Magyar- Nyugat Kozép- és Kelet Egyéb Kisziirés Osszesen
orszag Eurépa

Eurépa

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
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Arbevétel

Kiilso értékesités arbevétele a piac foldrajzi
elhelyezkedése szerint

Szegmensek kozotti értékesités

Ertékesités arbevétele 5sszesen

Egyéb szegmens informaciok

Szegmens eszkozok nettd értéke

Ingatlanok, gépek és berendezések és immaterialis
eszkdzok értékének novekedése

25281 53207 34 692 2,960 - 116 140
6023 4851 11 645 - -22 519 -
31304 58 058 46 337 2,960 -22 519 116 140
104 258 225 19 120 - - 123 603
25013 4 975 - - 25992
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21. Uzemi eredmény

Az Gzemi eredmény a kdvetkez6 koltségtételek levonasaval kerlilt meghatarozasra:

Ingatlanok, gépek és berendezések

értékcsokkenése, immaterialis javak

amortizacidja

Készletek koltsége

Személyi jellegii raforditasok
Bérkoltség
Tarsadalombiztositasi jarulék
Személyi jellegii egyéb

kifizetések

Egyéb ismételten felmeriild

miikodési raforditas

Egyéb miikodési bevétel/raforditas

Miikodési koltségek dsszesen

december 31.

2003.

2002.
december 31.

2001.
december 31.

9139 9275 6 393
84 858 80 051 81235
8 949 8462 7281
3259 3152 2892

1 462 952 814
10 269 8759 8521
591 1309 1 074
118 527 111 960 108 210

A Csoport munkavallaléinak létszama 2003. december 31-én 4 138 f6 volt (2002: 4 138 f6,

2001: 4 142 18).

Az egyéb miikddési bevétel / (réforditas) a kdvetkez6 tételekbdl all:

Helyi adok

Bérekkel kapcsolatos adok

Korengedményes nyugdij és
végkielégités

Kétes kovetelések utani céltartalékképzés

csokkenése/(ndvekedése)

Targyi eszk6zok értékesitésébol
szarmazo nyereség

Goodwill amortizacid

Negativ goodwill amortizacid

Kovetelések eladasabol szarmazo
veszteség

Biztositasi kartérités (21.1 Megjegyzés)

Uzletag értékesités (21.2 Megjegyzés)

2003. 2002. 2001.

december 31. december 31. december 31.

-820 -780 -601

-299 -300 -258

-87 -151 -238

7 -53 253

121 112 18

- -50 -66

73 72 74

841 499 -

411 - -

-838 -658 -256

-591 -1 309 -1 074

21.1 Egy 2002. december 26-an tortént nitrobenzon robbanas jelentds karokat okozott a BC-
MCHZ s.r.o. anilin termel6 egységében. 2002-ben 512 millié Ft kerilt elszamolasra az
értékcsodkkenések és az egyéb raforditasok kdzott a megsemmisuilt termeld egység leirasa,
illetve tovabbi javitasi és karbantartasi munkdkra képzett céltartalék cimén. Emellett a
tarsasag elszamolt 499 milli6 Ft-ot mint vart biztositasi arbevételt, ami a biztosité tarsasag
altal elismert kartéritési 0sszegen alapult. 2003-ban befejez6doétt az elszamolasi folyamat a
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biztosité tarsasaggal, aminek eredményeként tovabbi 841 millié Ft kerllt egyéb bevételként
elszamolasra az Uzemzavar okozta kiesett arbevétel kompenzacidja és az eszkdzok javitasi
és karbantartasi koltségeinek fedezése jogcimeken. A teljes 1 340 milli6 Ft O6sszegi
kartérités befolyt 2003 soran és 2003. december 31-re a megsemmisult termelé egységet
kicserélték.

21.2 2003. juniusaban a BC-MCHZ s.r.o. értékesitette VOJ Dukol termel§ egységét. Az
egységhez tartozo értékesitett nettdé eszkdzérték 354 millié Ft (ideértve a 356 millié Ft nettd
kdnyv szerinti értéken nyilvantartott targyi eszkézoket) az eladasi ar 765 millié Ft volt. igy az
Uzletag eladasbdl szarmazo nyereség 411 millié Ft-ot tesz ki. A Dukol Uzletag hozzajarulasa
a 2003 évi konszolidalt arbevételhez 1,25% volt (2002: 2,55%, 2001: 3,59%).

22. Adozas

A BorsodChem Rt. és jelent6s leanyvallalatainak tdobbsége jovedelme utan 18%-os
adokulccsal addézik a magyar torvények altal szabalyozott mértékben. Ez aldl kivételt képez a
Cseh Koztarsasagban miikédé BC-MCHZ s.r.o., ahol az addkulcs 28%. 2004. januar 1-t6l a
magyar adokulcs 16%-ra, a cseh adokulcs 26%-ra csOkkent.

Adokedvezmény

Azok a magyar vallalatok, melyek Magyarorszag elmaradott térségnek minésuld terlletein
folytatjak tevékenységiket, valamint 1995. december 31-ét kdvetSen tOkebefektetéseik
meghaladtdk az 1 milliard Ft-ot, 100%-os addkedvezményre jogosultak az elmaradott
térségekben a termelési tevékenységbdl szarmazd nettdé eredményuk utén, azokban az
években, melyekben az értékesitési arbevételiik a kezdeti t6keraforditas legalabb 5%-aval
névekszik, az el6z6 évhez képest. A BorsodChem Rt. a fenti adékedvezményre els6sorban
az MDI gyar beruhazasaval kapcsolatban jogosult, melyet 1996-ban aktivaltak. Ez az
adokedvezmény egy Ot éves id6tartamra allt rendelkezésre 1997-t61 2001-ig bezardlag.
2002-ben a tarsasag jogosult volt a fent emlitett adokedvezményre egy 1999-ben
Uzembehelyezett termel6 beruhazasa alapjan.

A 2003-as adéévben a Tarsasag adokedvezményre jogosult a 3 milliard Ft-ot meghaladé
beruhazasa utan. Az adokedvezmény mértéke megegyezik a termékértékesitésbdl szarmazé
arbevétel Osszarbevételhez viszonyitott aranyaval. A kedvezmény azokban az években
vehet6 igénybe, amelyekben az alkalmazottak atlagos statisztikai 1étszama legalabb 100
fével meghaladja a beruhazas megkezdését megel6z6 év atlagos statisztikai Iétszamat. A
Tarsasag adokedvezményének alapja a 2002-ben Uzembe helyezett TDI beruhazas. A
menedzsment varakozasai szerint a Tarsasag teljesiteni fogja a fenti feltételt a 2011-ig
hatralévé idészakban.

A BorsodChem Rt. 2003., 2002. és 2001. évi egyedi beszamoldja alapjan a Tarsasag
mindkét évben teljesitette valamennyi a kérdéses addokedvezmények igénybevételéhez
szikséges  kritériumot. Ennek, valamint mas igénybevett addkedvezményeknek
kdszdnhetben a ténylegesen fizetendé adé 2003-ban 10,2%-a (2002: 3,2%, 2001: 8,9%) az
adokedvezmények figyelembe vétele nélkil kalkuldlt telies addénak. A menedzsment
varakozdsai szerint a 2004-re és 2005-re tervezett tovabbi jelentds beruhazasi
tevékenységnek (26. Megjegyzés) kdszonhetéen a tényleges fizetendd ado rataja minimalis
lesz a jovében.

A Csoporthoz tartozé tobbi tarsasag egyike sem hasznal ki jelentésebb addkedvezményt.
Adoraforditas
Az adoraforditas f6 6sszetevéi a kovetkezdk:

2003. 2002. 2001.
december december december
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31. 31. 31.
Iddszaki adoraforditas -174 -126 -174
Halasztott ado (raforditas) / bevétel 37 -233 -241
Osszes adofizetési kotelezettség -137 -359 -415

A halasztott ado raforditas f6 dsszetevéi a kovetkezok:

2003. 2002. 2001.
december december december
31. 31. 31.
Id6beli eltérések keletkezése és -17 -233 -241
visszafordulasa
Adokulcs valtozasa 54 - -
Osszes halasztott adé 37 -233 -241

(raforditas) / bevétel

A tarsasagi add egyeztetése azon elméleti adéhoz, mely a BorsodChem Rt addkulcsanak
hasznalata esetén allna fenn:

2003. 2002. 2001.
december december december
31. 31. 31.

Adozas elotti eredmény 6 593 13 165 9010
Adé az anyavallalat 18%-os 1187 2369 1,622
adokulcsaval szamolva
Korabban el nem ismert -576 -35 -161
adoveszteségek felhasznaldsa
Adodkedvezmények miatti -929 -1 796 -1343
csokkenés
Mas orszagok hazaitol kiilonb6zo 202 51 77
adokulcsainak hatasa
Adokulcs valtozas -54 - -
Nem adodalap csokkentd raforditas 307 -230 220
/ Nem adokoteles bevétel
Adoteher 137 359 415
Halasztott ad6zas

Halasztott adokdvetelés csak abban az esetben vehetd igénybe, ha valdszinlsithetd, hogy a
Tarsasagnak a jovében lesz olyan addkoteles nyeresége, amellyel szemben az adokdvetelés
felhasznalhato lesz.

A Tarsasag nettositja halasztott adé koveteléseit és kotelezettségeit, amennyiben a
Tarsasagnak joga van a targyévi adokoveteléseinek és kotelezettségeinek nettositasara, és
a tarsasagi adora vonatkozo halasztott addkovetelések és addkotelezettségek ugyanazon
adohatésag éltal kerlinek kivetésre a Csoporton belll, ugyanazon vallalkozasra. Ennek
eredményeként a Csoport nettd halasztott adokotelezettsége 2003. december 31-én 437
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millié Ft, 2002. december 31-én 474 millié Ft, mig 2001. december 31-én 241 millié Ft volt.
Ezen halasztott adézasi tételek elsésorban az IFRS és a magyar adétorvény kozotti id6beli
eltéréshez kapcsolédnak, ugy mint a kdrnyezetvédelmi kotelezettségek fedezetére képzett
bizonyos céltartalékok id6beli elszamolasa, értékcsdkkenés, valamint a devizaban
nyilvantartott eszk6zok és forrasok atvaltasa soran keletkezé nyereség elszamolasa.

2003. december 31-én a BC-MCHZ s.r.o. elhatarolt adoveszteséggel rendelkezett, amely a
periddus végi arfolyamon szamolva 486 milli6 Ft-ot tett ki. Ezekre a tovabbvihet6
veszteségekre vonatkozdéan nem kerult adokdvetelés kimutatdsra, mivel a lehetséges
kedvezmények igénybevétele nem latszik biztositottnak.

A halasztott adok 2003., 2002. és 2001. december 31-re vonatkozoan:

2003. 2002. 2001.
december december december
31. 31. 31.
Halasztott adokdtelezettségek:
Ertékcsokkenés miatti idSbeli eltérések 1480 1022 236
Egyéb halasztott adokotelezettségek 51 200 156
Brutt6 halasztott adokotelezettségek 1531 1222 392
Halasztott adokovetelések:
Adodveszteségek 1 058 627 144
Egyéb halasztott adokovetelések 36 121 7
Brutt6 halasztott adokovetelések 1 094 748 151
Netto halasztott adokotelezettség 437 474 241

Adovizsgalatok

Magyarorszagon az addbevallas utélag az adohatdsag altal felllbiralhatd. Az adéhatosag a
koényveket, valamint az addbevallasokat altalaban véve a bevallas leadasat kovetd 6t évig
vizsgalhatja és modosittathatja. Kovetkezésképp a Tarsasag tovabbi adéhatdsagi vizsgalatok
alanya lehet. Addrevizié szempontjabdl lezartnak tekinthetd a Tarsasag 1999-ig terjedd
id6szaka. A vezet6ségnek nincs tudomasa semmilyen jelentés el nem hatarolt, lehetséges
adokotelezettségrdl, amely egy jovébeni vizsgalat alapjan keletkezhetne.

23. Részvényenkénti eredmény

A részvényenkénti eredmény (EPS) szamitasahoz hasznalt forgalomban lévé részvények
sulyozott atlaga és a nettd eredmény, valamint a kiszamitott részvényenkénti eredmény

részletezése:
2003. 2002. 2001.
decembe decembe decembe
r 31. r 31. r 31.
Forgalomban  1évé  részvények 12 305 12 188 12 173
sulyozott atlaga: 647 768 579

Alap és modositott EPS esetében
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Az EPS szamitdsanal figyelembe
vett nettd eredmény 6 366 12 186 7 840
Alap és modositott EPS esetében

Alap EPS 517 1 000 644
Moédositott EPS 517 1 000 644

24, Pénziigyi eszk6zok
Devizagazdalkodas

A Tarsasagot potencialisan devizakockazatnak kitevé pénzigyi eszk6zOk alapvetéen a
kilféldi devizaban nyilvantartott vevékovetelések, kotelezettségek, révid és hosszu lejaratu
hitelek.

A Csoport export értékesitési arai elsésorban eurdban, amerikai dollarban, illetve mas
konvertibilis devizaban vannak meghatarozva, igy a kapcsolddo kévetelések is a megfeleld
konvertibilis devizaban vannak nyilvantartva. A belféldi eladasi arak, euréban vagy mas
konvertibilis devizaban megadott termékarnak megfelelé forintdsszegen alapulnak, a
kapcsolodo kovetelések forintban vannak nyilvantartva. A termékek ara megkozelitéleg
havonta kerlUl modositasra a beszerzési arakban és a kapcsoldédd termékek araban
bekovetkezett valtozasokkal 6sszhangban.

A Tarsasag a kulfoldi devizak arfolyammozgasaval kapcsolatos kockazatok fedezése
érdekében, amelyek a kilféldi devizaban fennallé hitelekbdl, vevékhdz/szallitdkhoz kotddéd
kdvetelésekbdl és kotelezettségekbdl adddnak, hataridés devizalgyleteket alkalmaz. Ezen
tranzakciok az IAS 39 szerint nem szamitanak fedezeti Ugyletnek és minden a hataridés
ugylet értékében bekdvetkezd valtozasbdl keletkezd nyereség vagy veszteség kdzvetlenll
elszamolasra kerul az id6szak eredményében.

2003-ban, 2002-ben és 2001-ben a szarmazékos ugyletek nettd6 eredménye a konszolidalt
eredménykimutatas egyéb bevételek /(raforditasok) soran kerll kimutatasra. 2003. december
31-én a nyitott szarmazékos Ugyleteken a nem realizalt nyereség 399 millié Ft volt (2002.
december 31: 376 millié Ft) (8. Megjegyzés). 2003. december 31-én a nyitott ligyletek nem
realizalt arfolyam vesztesége 1 589 milli6 Ft volt (2002. december 31: nulla Ft) (15.
Megjegyzés). 2001. december 31-én minden szarmazékos Ugylet lezart volt.

Nyitott hataridés tgyletek 2003. december 31-én:

- , Lo . . Atlagos hataridds

Ugylet tipusa Erték Lejarat datuma drfolyam
Eur6  eladasa 139 500 000 EUR 2004 soran viltozo 270,59 Ft/EUR
forintért idopontokban

24. Pénziigyi eszk6zok (folytatas)

A BC-MCHZ a 2005 és 2006 kozotti periddusra dsszesen 760 millio CZK értékben kotott kamat
swap ugyleteket. Ennek kdvetkezményeként valtozd kamatozasu hiteleinek kamatai régzitetté
véltak az adott periddusban. A szerzédések 2003. december 31-i valds értéken vald értékelése 36
millié Ft nem realizalt arfolyamveszteséget eredményezett.

A révid és hosszu lejaratu devizahitelek elsésorban a Tarsasag altal 2001-t6l 2003-ig lehivott
szindikalt hitelekbdl allnak. A hitel dollarban és eurdban all rendelkezésre, mely lehetévé teszi a
Tarsasag szamara, hogy a devizakdvetelések és kotelezettségek harmonizalasaval minimalizalja
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az arfolyamkockazatot. A Csoport altal igénybe vett hitelek és a vonatkoz6 devizak a 16. és 17.
Megjegyzésekben talalhatok.

Hitelkockazat

A Tarsasagot potencidlisan hitelkockazat koncentracionak kitevé pénzigyi eszkdzok
alapvetéen pénzeszkdzokbdl, roévidtavu befektetésekbdl és vevokovetelésekbdl alinak. A
Tarsasag pénzeszkozeit els6sorban nagyobb magyarorszagi bankoknal tartja. A
vevBkovetelések a kétes koOvetelésekre képzett értékvesztés levonasaval kerilnek
kimutatasra. A hitelkockazat a foldrajzi teriletek és vevok kiildnb6z8sége miatt korlatozott
mérték(. Emellett a Tarsasag biztositasi szerz6déseinek segitségével a hitelkockazat egy
része atszall a biztositd tarsasagokra. Ahol a kockazat biztositassal térténé lefedése nem
lehetséges a Tarsasag bankgaranciat vagy elbrefizetéses konstrukciot alkalmaz. A
fentieknek megfeleléen a Tarsasagnal hitelkockazat koncentracioja nem jelentés.

Kamatkockazat

A Tarsasag nem rendelkezik jelent6s mennyiségl fix kamatozasu allamkétvénnyel. Az
igénybevett hitelek kamatait a 16. és 17. Megjegyzések tartalmazzak.

Valés piaci érték

2003., 2002. és 2001. december 31-én a pénzeszkdzok, rovid tava befektetések,
kdvetelések, kotelezettségek, rovid lejaratu hitelek valamint a passziv id6beli elhatarolasok
nyilvantartasi értéke — a szoban forgé eszkdzOk és forrasok rovid lejarata miatt —
megkdzelitbleg azonos volt a valds piaci értékukkel. A kdvetelések a kétes kintlévéségekre
képzett értékvesztések figyelembevételével keriiltek bemutatasra. A hosszu lejaratu hitelek
valos értéke nem tért el jelentésen a nyilvantartasi értéktél. A TVK befektetés
részvényenként 5 403 Ft-os amortizalt bekerilési koltségen lett figyelembe véve. (12.
megjegyzeés).

25. Ugyletek kapcsolt felekkel
Tranzakciok tarsult és k6z6s vezetést vallalkozasokkal

A Téarsasag a 2003., 2002. és 2001. december 31-vel zarul6é években 21 millié Ft, 5 millié Ft
és 17 millio Ft osztalékot kapott a tarsult és kozos vezetésl vallalataitol (lasd 11.
Megjegyzés). A szoban forgd osztalékok értéke levonasra keriilt a befektetések értékébdl. A
2003., 2002. és 2001. december 31-vel zarult Gzleti években a tarsult és kbzds vezetési
vallalkozasok felé tortént értékesitések 12 559 millié Ft, 11 841 millié Ft és 11 480 millié Ft-ot
tettek ki. A 2003., 2002. és 2001. december 31-vel zarult idészakokban a tarsult és kézos
vezetésl vallalkozasoktdl torténd beszerzések 296 millio Ft-ot, 292 millié Ft-ot és 271 millid
Ft-ot tettek ki. A tarsult és kdzbs vezetésl vallalkozasokkal kapcsolatos kovetelések és
kotelezettségek a 5. és a 14. Megjegyzésekben kertilnek bemutatasra.

A Feliigyel6 Bizottsag és az lgazgatéséag tagjainak dijazasa

2003 2002 2001
Igazgatosag 19 16 17
Feliigyel6 Bizottsag 12 9 11
Osszesen 31 25 28

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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26. Jovobeni és feltételes kotelezettségek
26.1 Beruhazasi szerzédéses kotelezettségek

2003. december 31-én a Tarsasag év végi arfolyamon szamitott értéken 76 881 millio Ft
értékl jovahagyott beruhazasi tervvel rendelkezett, melybdl év végén 4 047 millidé Ft volt
szerz8désekkel lekdtve. A beruhazasi terv az MDI technolégia 80kt/év kapacitasbévitésének
(20 026 millié Ft), a vinilklorid kapacitas 320 kt/évre emelésének (14 771 millié Ft) valamint
egy a klérgyartasi kapacitas 120 kt-ra torténd bovitését szolgald U oxiklérozé reaktor
beépitésének (17 753 millié Ft) becsilt projekt koltségeit tartalmazza.

26.2 Licencdijak

A 10. Megjegyzésben szereplé immaterialis javak magukba foglaljak a japan Mitsui
Chemicals, Inc.-nek a TDI gyartashoz sziikséges technologia megvasarlasaval kapcsolatban
fizetendd licencdijakat. A kapcsolddo szerzédés 1999. aprilis 28-an kerllt alairasra. A
licencszerz6dés tartalmaz egy “a cég ellenérzésében bekdvetkezé valtozas” zaradékot, mely
alapjan a Mitsui Chemicals, Inc. jogosult a TDI gyar kereskedelmi szempontbdl elfogadhaté
aron torténd megvasarlasara, amennyiben egy részvényes megvasarolja a Tarsasag tobb
mint 20%-at, azzal a szandékkal, hogy iranyitasi jogot vagy donté befolyast jelent6
részesedést szerezzen a Tarsasagban, egyesulési, akvizicios vagy egyéb stratégiai céllal a
TDI gyar tulajdonjoganak megszerzését célozva.

26.3 Szallitoi szerz6dések

2001. novemberében a Tarsasag és a TVK ujratargyalta a 2004. szeptember 1. és 2013.
december 31. kdzotti idészakra vonatkozo etilén szallitasi szerz6dést, amely minimalisan 140
kt és maximum 155 kt éves etilén szallitasara vonatkozik. A szerz8dés szerinti ar a 2004-
2008 kozotti idészakban az ICI'S LOR FD NWE plusz 3,5% felar, a 2009-2013 kdzotti
id6szakban pedig az ICI'S LOR FD NWE.

A Tarsasdg szamos hosszU lejaratu szallitdsi szerzd6dést kotott alapanyagigényének
biztositdsara. A szerz6dések elsésorban klor, ipari s, vinilklorid, toluol és energia szallitasra
vonatkoznak és lefedik a 2006. december 31-ig tarté harom éves periddusban felmerild
mennyiségi igényeket. A szerz6déses arak vagy a kapcsolddo termékek széllitds napjan
érvényes jegyzési araihoz vannak koétve, vagy negyedéves illetve éves megegyezés targyat
képezik a szerz6d6 felek kdzott.

26.4 Kérnyezetvédelmi kbtelezettségek

1989-ben a Tarsasag megallapitotta, hogy az elmult évek soran jelentds, kulonféle
szennyez6dés kerilt a talajpa a gyar egyes részein. A Tarsasag tébb kornyezetvédelmi
tanacsadd cégnek adott megbizast a szennyezddés mértékének meghatarozasara.
Megallapitasra kerllt, hogy a szennyez6dés nem jelent kbzvetlen veszélyt a kdrnyezd
teleplilésen él6k egészségére, mivel a helyszin geolégiai szerkezete, illetve a javasolt
intézkedési terv végrehajtasa megakadalyozza, hogy a szennyez8dés a kdzeljovdben elérje
a vizellatast biztosito talajvizeket. A Tarsasag 1991-ben (1991-es arakon) 885 millié Ft-os
kotelezettséget mutatott ki a helyzet kézben tartasanak és figyelemmel kisérésének jovébeni
varhato koltségeire.

2003. december 31-én a Tarsasag becslése szerint 6sszesen 459 millié Ft (2002: 466 millio
Ft, 2001: 465 millio6 Ft) sziikséges ahhoz, hogy az 1991-es intézkedési tervbdl még hatra
lévé beruhazasi és karbantartasi projektek valamint a multbeli szennyezések felszamolasara
vonatkoz6  utdlagos  kdérnyezetvédelmi  felllvizsgalatok  altal  javasolt  projektek
megvaldsulhassanak. A varakozasok szerint ezen raforditdsok a mérleg forduldnaptdl
szamitott 3 éven belul fognak felmerdlni.

26.5 Garanciak

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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2003. december 31-vel a BorsodChem Rt. két leanyvallalata altal felvett bankhitelre vallalt
garanciat 227 millié Ft-os dsszeghatarig.

26. Jovobeni és feltételes kotelezettségek (folytatas)
26.6 Az analin technolégia értékesitése

2003 szeptemberében a BC-MCHZ értékesitette az anilingyartasa vonatkozé licencét. Az
Osszesen 2 950 ezer EURO értékl szerzédés Alap Miiszaki Csomagokat és Licence dijat
foglal magaban 270 ezer EURO illetve 2 680 ezer EURO 0&sszegben. Az arbevétel a
szerz6déses Utemezésnek medfeleléen leszallitott csomagokkal dsszhangban keletkezik
majd, a tervek szerint 2004 és 2005 folyaman. A Tarsasag szamlajara 2003. december 31-ig
Osszesen 231 millié Ft folyt be elélegként.

27 Mérleg készités idopontja utan tortént események
27.1 Sajat t6ke tranzakciok

2004. januar 28-an 60 000 darab sajat részvény kerllt visszavasarlasra 13 950 Ft atlagos
részvényenkeénti piaci aron. (18. Megjegyzés)

27.2 Befektetés kbzbs vezetésti vallalkozasba

2004. aprilis 2-an a Tarsasag szerzddést kotott a BC-MC S.rl. maradék 50%-anak
megvasarlasara 217 000 EURO-ért (54 millio Ft).

27.3 Dolgozéi részvény kibocsatasa

2004. augusztus 5-én a Tarsasag lgazgatétanacsa jovahagyta a dolgozoéi részvények 1 281
millidé Ft-os névértéken vald létrehozasardl és kibocsatasardl szolé javaslatot, a Tarsasag
2004. szeptemberében tartandé Kozgylilésén valé joévadhagyas céljabdl. Ezen dolgozoi
részvények a Vezetdi Bonuszrendszer részét képezik a vezetdség bdnuszai és juttatasai
kozott. Ezen részvények rendelkezni fognak az 6sszes osztalékhoz kapcsolodd joggal, de
nem leszenek forgathatéak és a névérték egy bizonyos %-aért kotelez6en bevaltanddk
lesznek. Ez az arany olyan korilmények teljesitéséhez van kotve, melyeket még ezutan kell
teljes egészében meghatarozni.

27.4 Akviziciok

A tarsasag szamtalan akvizicids lehetéséget szamitasba vesz Kézép-Eurdpa szerte. Jelen
pénzigyi beszamolé elfogadasakor a Tarsasag nem rendelkezett kotelezettségvallalassal
barmilyen potencialis akvizicidval kapcsolatosan.

27.5 Részvényosztas

2004. junius 14-én a Tarsasag részvényosztast hajtott végre; 1 részvényt 5 részvényre vald
felosztassal; melynek eredményeképpen a Tarsasag részvényeinek névértéke 1 010 Ft-rol
202 Ft-ra csokkent.

27.6 TVK befektetés

2004. augusztus 5-én az Igazgatotanacs felhatalmazta a cég vezetését a Tarsasag TVK-ban

levé részvényei 100%-anak eladasardl szolé targyalasok megkezdésére. (12. Megjegyzés).
A mérlegkészités idépontjaig nem kerilt szerz6dés megkotésre ezen befektetés eladasarol.

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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28. A magyar szamviteli eléirasok szerint készitett beszamol6 egyeztetése az IFRS szerint
készitett beszamoléval

A Nemzetk6zi Szamviteli Standardoknak (“IFRS”) valé megfelelés érdekében bizonyos
modositasokra kerlilt sor a Tarsasag magyar szamviteli el6irasok (“HAS”) szerint készitett
konszolidalt éves beszamoldjaban. A legjelentésebb eltérések a kovetkezdékhoz
kapcsolodnak:

(1) Kulénféle kdrnyezetvédelmi tételek IFRS szerinti céltartalékainak szerepeltetése, amelyek
a magyar szamviteli eléirasok szerint nem keriilnek kimutatasra addig, amig azok fel nem
merllnek,

(2) A magyar szamviteli szabalyok szerint a sajat részvény értékesités nyeresége és
vesztesége az eredménykimutatasban kerll elszamolasra, mig az IFRS szerint ezeket
kdzvetlenul az eredménytartalékkal szemben kell elszamolni,

(3) A nem konszolidalt hosszu tavu t6kebefektetések bekertilési értéken lettek elszamolva a
magyar szamviteli el6irasok szerint, mig az IFRS szerinti beszamoldban ezen befektetések a
tékemaoddszer alapjan kerlltek elszamolasra,

(4) A magyar szamviteli el6irdsok szerint az 1992-es évet megel6z6en alkalmazott leirasi
kulcsok és eszkdzértékelések nem egyeztek meg az IFRS szerint elSirtakkal. A fentiek
kdvetkeztében az IFRS szerint kimutatott halmozott értékcsdkkenés egyenlege nagyobb, a
targyi eszkdzok nettd egyenlege pedig alacsonyabb, mint a magyar szamviteli el6irdsok
szerinti 6sszeg,

(5) az 1997-es évet megel6z6en a magyar szamviteli eldirasok szerint a privatizacios
részvény kibocsatasahoz kapcsolodd kiadasok koltségként jelennek meg az
eredménykimutatasban, mig az IFRS szerinti beszamoléban az ilyen koltségek levonanddak
a részvény kibocsatas bevételébdl a sajat tékén bell,

(6) Az IFRS beszamoldban a devizds eszkdzok és forrasok keletkezett arfolyamnyeresége
az eredménykimutatasban kerul kimutatasra, mig a magyar szamviteli elGirasok szerinti
beszamoléban a Tarsasag elhatarolta e nyereségeket és két év alatt amortizadlja az
eredménykimutatasban,

(7) befektetési érték részekeént keriilnek elszamolasra a kapcsolddo akvizicios koltségek az
IFRS beszamoléban, mig ezeket a tételeket a magyar szamviteli el6irasok szerint az
eredmeénykimutatas tartalmazza,

(8) a kozos vallalati befektetés a BC-MC s.rl-ben az IFRS szerinti beszamoldkban
tékemodszer szerint kerllt elszamolasra, mig a magyar szamviteli el6irasok szerinti
beszamoldkban ez a befektetés 50%-0s megosztasban kerllt konszolidalasra,

(9) a kilféldi leanyvallalatok befektetett eszkézeinek Ft-ra torténd atértékelése az év vegi
arfolyamokon torténik az IFRS szerinti beszamolokban, mig a magyar szamviteli elGirasok
szerinti beszamolokban ezen eszk6z0k a megszerzés idépontjaban érvényes arfolyamokon
szerepelnek,

(10) 2002-ben a nyitott hataridés Ugyletek értékelése az IFRS szerinti beszamolékban a
fordulénapon, mig a magyar szamviteli eléirasok szerint a mérlegkészités idépontjaban
ismert forward arfolyamon tortént és

(11) A BC-Er6mi Kft az IFRS-ban a telies konszolidacios moddszer szerint kerdl
konszolidalasra, mig a magyar szamviteli el6irasok szerint ez a befektetés tarsult
vallalkozasként kerul konszolidalasra.

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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A Magyar térvények szerinti beszamol6 és az IFRS beszamolo kdzotti jelentdsebb eltérések
a kovetkezdk:

2003. december 31-i kimutatasok Sajat Eredmé Eszko6zo Forrasok
egyeztetése toke ny k
2003. december 31-i konszolidalt -83 966 -7470 178 820 -87 384

beszamolo6 (nem auditalt) a 2003.
évi osztalékfizetés elott

Arfolyamnyereség -2 533 1161 - 1372
Targyi eszk6z modositdsok 33 -241 208 -
Befektetések tarsult -184 97 87 -
vallalkozasokban

BC-Eromi Kft. konszolidalas -267 31 10 127 -9 891
Kornyezetvédelmi céltartalék 466 -7 - -459
Ko6z0s vezetésli vallalatba torténd 43 13 -2 556 2 500
befektetés

Nyitott hataridos ligyletek -596 596 - -
modositasa

Halasztott ado kotelezettség 474 -37 - -437
Negativ goodwill - - -462 462
Befektetések akvizicios koltségei -504 - 240 264
Kiils6  tagok  részesedésének 415 - - -415
atsorolasa

Toékeemelés atsorolasa -17 064 - - 17 064
Kiilfoldi leanyvallalatok befektetett -1 074 27 902 145
eszkozeinek atértékelése

Egyéb atsorolasok az eltér6 HAS -1219 -536 1399 356
konszolidécios szabalyokbol

eredden

IFRS szerinti konszolidalt -105 -6 366 188 765 -76 423
beszamold 976

2002. december 31-i kimutatasok Sajat Eredmé Eszko6zo Forrasok
egyeztetése toke ny k

2002. december 31-i konszolidalt =76 902 -9 699 151 829 -65 228
beszamolo6 (nem auditalt) a 2002.
évi osztalékfizetés elott

Arfolyamnyereség -835 -1697 - 2532
Targyi eszk6z modositdsok -374 407 -33 -
Befektetések tarsult 17 -162 145 -
vallalkozasokban

BC-Eromu Kft. konszolidalas -143 -124 10117 -9 850
Kornyezetvédelmi céltartalék 466 -250 - -216
Ko6z06s vezetésii vallalatba torténd 34 14 -3 233 3185
befektetés

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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Nyitott hataridos ligyletek - -596 376 220
mobdositasa
Halasztott ado kotelezettség 242 232 - -474
Negativ goodwill - - -534 534
Befektetések akvizicios koltségei -504 - 240 264
Kiils6  tagok  részesedésének 384 - - -384
atsorolasa
Kiilfoldi leanyvallalatok befektetett -510 -85 595 -
eszkozeinek atértékelése
Egyéb atsorolasok az eltérd6 HAS -569 -226 988 -193
konszolidéacios szabalyokbol
eredden
IFRS szerinti konszolidalt -78 694 -12 186 160 490 -69 610
beszdmolo

2002. december 31-i kimutatasok Sajat Eredmén  Eszkozo Forraso

egyeztetése toke y k k

2001. december 31-i konszolidalt -71 834 -6 349 146 374 -68 191

beszamold (nem auditalt) a 2001.
évi osztalékfizetés elott

Arfolyamnyereség -268 -567 - 835
Térgyi eszk6z modositasok 527 -835 308 -
Befektetések tarsult 196 -306 110 -
vallalkozasokban

BC-Erémi Kft. konszolidélés - -143 10 845 -10 702
Kornyezetvédelmi céltartalék 466 - - -466
Ko6z0s vezetésii vallalatba torténd 44 10 -1 955 1901
befektetés

Halasztottt ado kotelezettség - 241 - -241
Sajat részvények értékesitésének 65 -65 - -
vesztesége

Negativ goodwill - - -607 607
Befektetések akvizicios koltségei -504 - 240 264
Kiils6  tagok  részesedésének 377 - - -377
atsorolasa

Kiilfoldi lednyvallalatok befektetett -897 -158 1 055 -
eszkbzeinek atértekelése

Egyéb atsorolasok az eltérd6 HAS =777 332 299 146
konszolidacios szabalyokbol

eredden

IFRS szerinti konszolidalt -72 605 -7 840 156 669 -76 224
beszdmolo

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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BORSODCHEM RT.

NEM AUDITALT KONSZOLIDALT EVKOZI PENZUGYI
BESZAMOLO
A 2004. JONIUS 30-AN VEGET ERT 6 HONAPOS IDOSZAKRA

A kisérdé megjegyzések a jelen konszolidalt pénziigyi beszamolo elvalaszthatatlan részét
képezik.
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Atvilagitasi Jelentés

A BorsodChem Rt. Részvényesei és Igazgatdosaga Részére

Elvégeztik a BorsodChem Rt. és leanyvallalatai (a Csoport) 2004. és 2003. junius 30-i
konszolidalt mérlegének, valamint az akkor véget ért idészakra vonatkozd konszolidalt
eredménykimutatasanak, sajat t6ke valtozas-kimutatasanak, cash flow kimutatasanak, illetve az
ezekhez kapcsolddo, 1-t61 27-ig szamozott megjegyzéseknek vizsgalatat. A beszamold
elkészitése az lgyvezetés feladata. A mi felel6sséglink a beszamolérol atvilagitasunk alapjan
jelentést kibocsatani.

Atvilagitasunkat az atvilagitasi megbizasokra alkalmazhaté Nemzetkdzi Kényvvizsgalati Standard
alapjan végeztik el. Fenti standard értelmében az atvilagitas tervezése és elvégzése révén
elegendd bizonyossagot kell szerezniink arrél, hogy a beszamolé nem tartalmaz-e Iényeges
hibas allitasokat. Az atvilagitas els6dlegesen a tarsasag munkatarsaival folytatott kikérdezéses
eljarasra és a szamviteli adatokra alapozott elemzé eljarasokra korlatozodik és ennélfogva kisebb
foku bizonyossagot szolgaltat, mint a konyvvizsgalat. Nem konyvvizsgalatot folytattunk le és
ennek megfeleléen nem kdnyvvizsgaloi véleményt bocsatunk ki.

Atvilagitasunk alapjan nem jutott tudomasunkra olyan tény, amely azt jelezné, hogy a mellékelt
beszamolé nem ad megbizhato, valés képet a Csoport 2004. és 2003. junius 30-i pénzigyi
helyzetérdl, miikddésének eredményérdl, a sajat tékében bekovetkezett valtozasokrol, valamint a
6 honapra vonatkozoé cash flow-jarél a Nemzetkdzi Szamviteli Standardokkal 6sszhangban.

Véleményilnk korlatozasa nélkil felhiviuk a figyelmet arra, hogy a 2003. évi beszamolo
Ujrakozzétételre kerllt, mely az altalunk 2004. augusztus 5-vel kiadott kdnyvvizsgaloi jelentéshez
csatolt 2003., 2002. és 2001. évi konszolidalt beszamol6 3-as megjegyzésében részletezésre
kerult.

Ernst & Young Kift.
Budapest, Magyarorszag
2004. szeptember 3.
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KONSZOLIDALT MERLEG 2004. ES 2003. JUNIUS 30-AN

2004. 2003. 2003.
junius december junius
30. 31. 30.
Megjegyz Nem Nem
és auditalt auditalt
Eszkozok
Forgbeszkzok:
Pénzeszk6zok 3 12 138 19 407 3821
Kovetelések 4 24 877 17 786 22 558
Készletek 5 14 075 14 227 13 165
Rovid lejarata befektetések 6 4973 361 775
Egyéb forgdeszkdzok 7 10 126 7119 6 536
Forgoeszkozok Osszesen: 66 189 58 900 46 855
Befektetett eszk6zok:
Ingatlanok, gépek és berendezések 8 114 106 866 100 666
494
Immaterialis javak 9 2 649 2 802 2 905
Befeketetések tarsult és kozos 10 235 294 251
vezetésil vallalkozasokban
Hossza tavu befektetések 11 20371 20365 20 366
Negativ goodwill 12 - 425 - 462 - 498
Befektetett eszkdzok Osszesen 137 129 865 123 690
324
Eszkozok Osszesen 203 188 765 170 545
513
Kotelezettségek és sajat toke
Rovid lejarata kotelezettségek:
Kotelezettségek aruszallitasbol és 13 21472 15715 13718
szolgaltatasbol
Egyéb kotelezettségek és passziv 14 4224 4365 7 059
idébeli elhatarolasok
Rovid lejarata hitelek 15 9733 8 809 9 820
Hossz lejaratt hitelek éven beliil 16 14 389 11513 6 830
esedekes része
Rovid lejarata kotelezettségek 49 818 40 402 37427
0sszesen
Hosszu lejarati kotelezettségek:
Hosszu lejarattu hitelek 16 31180 32 088 40 887
Halasztott tarsasagi ado 21 677 437 421

kotelezettség

A kiséré megjegyzések a jelen nem auditalt, konszolidalt kozbensd beszdmolo
elvalaszthatatlan részét képezik
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Egyéb hosszu lejarata
kotelezettségek

Hosszu lejarata kotelezettségek
0sszesen

Kiils6 tagok részesedése

Sajat toke:
Jegyzett tOke
Részvénykibocsatasi felar
Sajat részvény
Eredménytartalék
Halmozott atszamitasi kiilonbozet

Sajat toke 0sszesen

Kotelezettségek és sajat toke
osszesen

254

17
17
17
18

519 488 511
32376 33013 41 819
2893 3008 2653
15 388 15 388 12 311
30316 30316 16 329
- 837 - -
72 668 65 589 58 481
891 1 049 1525
118 112 342 88 646
426
203 188 765 170 545
513

A kiséré megjegyzések a jelen nem auditalt, konszolidalt kozbensd beszdmolo

elvalaszthatatlan részét képezik
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KONSZOLIDALT EREDMENYKIMUTATAS A 2004. £S 2003. JUNIUS 30-AN VEGET ERT 6

HONAPOS IDOSZAKRA

Ertékesités nettd arbevétele
Ertékesités kozvetlen koltsége

Brutto nyereség

Disztribticids koltség
Altalanos és adminisztracios koltségek
Egyéb miikodési bevétel/(koltség)

Tevékenység eredménye

Egyéb bevétel/(koltség):

Kamatbevétel

Kamatraforditas

Tarsult vallalalkozasoktol szarmazo
bevétel

Hataridds tligyletekbdl szarmazo

nyereség/(veszteség)

Arfolyam nyereség/(veszteség)

Egyéb bevétel/(koltség) dsszesen

Adozas és kiilso tag részesedése elotti
eredmény

Adofizetési kotelezettség

Kiils6 tag részesedése eldtti eredmény

Kiils6 tag részesedése

Netto nyereség/(veszteség):

Részvényenkénti eredmény (EPS):
Alap (“basic”)(Ft/részvény)

Higitott (“fully diluted”) (Ft/részvény)

2004 2003
Junius 30. Junius 30.

Megjegyzés Nem Nem
auditalt auditalt
19 72 565 67 339
-53 308 -47 229
19 257 20110
-6186 -6 056
-5721 -5 893
20 -582 -393
20 6 768 7 768
954 69
8 - 812 -905
5 51
3202 -4226
1015 -3712
4364 - 8723
11132 - 955
21 - 482 -52
10 650 - 1007
-401 265
10 249 - 742
22 135 -12
22 135 -12

A kiséré megjegyzések a jelen nem auditalt, konszolidalt kozbensd beszdmold
elvalaszthatatlan részét képezik
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KONSZOLIDALT SAJAT TOKE VALTOZASAINAK KIMUTATASA A 2004. ES 2003. JUNIUS 30-
AN VEGET ERT 6 HONAPOS IDOSZAKRA

2002. december 31-i
egyenleg

2003. évi nett6 eredmény
2002. évi osztalék

Devizaatszamitasi
kiilonbozet

2003. junius 30-1
egyenleg

2003. december 31-i
egyenleg

2004. évi nettd eredmény
2003. évi osztalék

Netto sajat részvény
vasarlas
Devizaatszamitasi
kiilonbozet

2004. junius 30-1
egyenleg

A kiséré megjegyzések a jelen nem auditalt, konszolidalt kozbensd beszdmold
elvalaszthatatlan részét képezik

Részvény- Halmozott
Jegyzett kibocsatasi Sajat Eredmény- atszamitasi
toke felar részvény tartalék kiilonbozet Osszesen
12 16 329 - 61 905 335 90 880
311
- - - - 742 - - 742
- - - -2682 - -2682
- - - - 1190 1190
12 16 329 - 58 481 1525 88 646
311
15 30316 - 65 589 1 049 112 342
388
- - - 10 249 - 10 249
- - - -3170 - -3170
- - - 837 - - - 837
- - - - - 158 - 158
15 30 316 - 837 72 668 891 118 426
388
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KONSZOLIDALT CASH FLOW KIMUTATAS A 2004. £S 2003. JUNIUS 30-AN VEGET ERT 6
HONAPOS IDOSZAKRA

2004 2003
Junius 30-4n Junius 30-4n
véget ért véget ért
idészak idészak
Nem auditalt Nem auditalt
Szokésos tevékenységbdl eredd pénzeszkdzvaltozas:
Nettd eredmény 10 249 -742
Pénzmozgassal nem jard tételek modositasa:
Ertékcsokkenési leirs 4 600 4 805
Kovetelésekre és készletekre képzett céltartalék -29 -320
csokkenése
Targyi eszkdzok értékesitésébol szarmazo nyereség -14 -15
Térsult vallalkozasok nyereségébdl szarmazo részesedés -5 -51
Kornyezetvédelmi céltartalék feloldasa -3 -3
Hatéridos tligyletek nem realizalt (nyeresége)/vesztesége -2008 4125
Devizas tigyletek nem realizalt arfolyam -1302 4278
(nyeresége)/vesztesége
Novekedés/(csokkenés) halasztott tarsasagi ado 240 -53
kotelezettségben
Kiilsé tagok részesedése 401 - 265
Egyéb pénzmozgassal nem jar6 (bevételek)/raforditasok nettd -32 327
értéke
12 097 12 086
Forgoeszk6zok és rovid lejaratt kotelezettségek valtozasa
Kovetelések novekedése -3590 -3998
Készletek csokkenése /(ndvekedése) 196 -972
Egyéb eszkdzok ndvekedése -2 164 -1752
Szallitok és elhatarolt kotelezettségek novekedése 4779 2478
Szokasos tevékenységbdl szarmazo nettd pénzbevétel 11318 7 842
Befektetési tevékenységbdl eredd pénzeszkozvaltozas:
Térgyi eszkdzok és immateridlis javak beszerzése - 12328 -4 271
Osztalék tarsult és k6zos vezetésii vallalkozasoktol - 21
Leényvallalatban részesedés vasarlas 3 -
Novekedés rovid lejarata befektetésekben -4612 -92
Térgyi eszkozok eladdsabol szarmazo bevétel 107 28
Befektetési tevékenységhez kapcsolodo nettd pénzkiadas - 16 830 -4314
Pénziigyi miiveletekbdl szarmazé pénzeszkdzvaltozas:
Hiteltorlesztés -5074 -11714
Hitelfelvétel 7853 13 038
Sajat részvények visszavasarlasaért fizetett nettdo pénzosszeg - 837 -
Kifizetett osztalék -3170 -2682
Kiilsé tagoknak fizetett osztalék -516 - 507
Pénziigyi miiveletkben felhasznalt nettd pénzeszkoz -1744 - 1865
Arfolyamvaltozas hatasa a pénzeszkozokre -13 47
Nettd pénzeszkozallomany (csokkenés)/ndvekedés - 7269 1710
Pénzeszkozok az idészak elején 19 407 2111
Pénzeszkozok az id6szak végén 12 138 3821
Kiegészit6 informaciok:
Fizetett kamatok — pénziigyi miiveletek 617 780
Fizetett tarsasagi ado — szokasos tevékenység 225 26
Kapott kamatok — befektetési tevékenység 645 26

A kiséré megjegyzések a jelen nem auditalt, konszolidalt kozbensd beszdmolo
elvalaszthatatlan részét képezik
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1. Altalanos jellemzék

A BorsodChem Rt. (“a Tarsasag”) a Magyar Koztarsasag térvényei szerint alapitott
részvénytarsasag. A Tarsasdg székhelye Kazincbarcika, 3702 Bodlyai tér 1.
Magyarorszag. A Tarsasag els6sorban PVC-, MDI- és TDI-termékek elballitasaval és
feldolgozasaval foglalkozik.

A Tarsasag 1991. augusztus 1-jét megel6zben jogilag két cégbdl allt: egy allami
tulajdonban 1évé holdingvallalatbdl, Borsodi Vegyi Kombinat (BVK) és egy ipari
tevékenységet folytatdé 99,8%-ban a holdingvallalat tulajdonaban lévé tarsasagbal,
Borsodi Vegyi Kombinatbdl (BVK). A holdingvallalat 1991. augusztus 1-jén BorsodChem
Rt. néven részvénytarsasagga alakult at és a BVK leanyvallalatanak 0sszes eszkdze és
forrdsa konyv szerinti értéken atkertlt a BorsodChem Rt-hez. 1996 marciusaban
befejez6dott a Tarsasag privatizacidja és elsé nyilvanos részvénykibocsatasa (a
részvényeket belfoldon és - nemzetkdzi letéti jegyek formajaban — Londonban és az
Egyesiilt Allamokban hoztak forgalomba).

A Részvénykonyv szerint a Tarsasag jegyzett t6kéjébdl 10%, vagy nagyobb tulajdoni
hanyadot birtoklo tulajdonosok 2004. junius 30-an a kdvetkezbek:

CE Oil & Gas Beteiligung und Verwaltung AG
59.38%
VCP Industrie Beteiligungen AG 31.79%

A BorsodChem Rt. 2004. és 2003. junius 30-an lezart id6szakra vonatkoz6 konszolidalt
évkdzi pénzigyi beszamoldja az Igazgatésag 2004. szeptember 3-i hatarozata alapjan
keril k6zzétételre.

Az els6 félév mikoédési eredménye az id6jarasi koérilményekben bekovetkezd
valtozasoktdl fiigg, mely ingadozasokat eredményez az épitdiparban. Az év masodik
felében szezonalis ingadozasként jelentkezik, hogy Nyugat-Eurépaban a Tarsasag
vevBinek nagy része nyaron és december végén termelési szlinetet tart a
szabadsagolasok miatt. Ennek kovetkeztében a mikodési eredmények valtozasa az
egymast koveté évkozi pénziigyi beszamoldkban nem meghatarozéak az egész
pénzlgyi évre vonatkozodan.

2. A szamviteli politika fébb elemei
2.1 Az elszamolas alapja

A Tarsasag konszolidalt pénzigyi beszamoléja a Nemzetkdzi Pénzigyi Beszamolasi
Standardokkal (,IFRS”) 6sszhangban készult, mely tartalmazza a Nemzetkdzi Szamviteli
Standardugyi Tanacs (,JASB”) éltal jovahagyott standardokat és értelmezéseket és a
Nemzetkdzi Szamviteli Standardugyi Bizottsag (,IASC”) altal jévahagyott Nemzetkdzi
Szamviteli Standardokat (,IAS”) és Allandé Ertelemzési Tanacs értelmezéseit (,SIC”).

Az évkozi pénzligyi beszamold készitésénél alkalmazott szamviteli politika elemei
konzisztensek a 2003. december 31-i évet lezaré éves pénzigyi beszamoldban
alkalmazottakkal. Az évkozi pénzigyi beszamolét a 2003. évi éves pénzlgyi
beszamoldval egyutt kell értelmezni. Az évkozi pénzigyi beszamold az IAS 34-el
O0sszhangban készllt, és teljes pénzigyi beszamolét tartalmaz.

A Tarsasag szamviteli nyilvantartasat és belfoldi célra készild pénzigyi beszamoloéit a
Magyarorszagon hatalyban 1év6é szamviteli elGirdsoknak (HAS) megfelelfen vezeti,
illetve késziti el. Az IFRS és a HAS standardok kdzotti lényegesebb eltéréseket és azok
hatasat a jelen pénzigyi beszamolé 27. megjegyzése mutatja be.
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A mellékelt pénzlgyi beszamold a bekerllési értékek alapjan készllt, kivéve a derivativ
pénzlgyi tranzakciok valos értéken torténd értékelését.

A Csoport beszamoléja milli6 magyar forintban (millié Ft) kertl bemutatasra. A
konszolidacioba bevont egyes tarsasadgok beszamoldja a megjeldlt pénznemekben
készult, és azok a 2.17. megjegyzésben ismertetett modon kerllnek atszamitasra
magyar forintra.

A Csoport tevékenységére jellemz6 gazdasagi események és a korlilmények alapjan
elszamolasi pénznemként a magyar forint (,Ft”) kerllt meghatarozasra.

2.2 Konszolidacio alapja

A BorsodChem csoporthoz tartozé tarsasagok azokat a vallalkozasokat jelentik,
amelyekben a Tarsasag — a szavazati jogot biztositd részvénytdbbség kdzvetlen vagy
kbézvetett birtoklasa, illetve tényleges vezetési és szerz6déses ellenérzés révén —
iranyitast biztositd részesedéssel bir. A mellékelt konszolidalt pénzigyi beszamold a
BorsodChem csoporthoz tartozé dsszes tarsasag beszamoléjat magaban foglalja. Ez
alél csak bizonyos érdekeltségek képeznek kivételt, amelyek mind egyénként, mind
pedig egylttesen csekély sulyt képviselnek. A konszolidalaskor valamennyi jelentésebb
vallalatcsoporton bellli tgylet kiszlrésre kerult. A konszolidalt pénzigyi beszamoldban a
kiils6 tagokra juté sajat téke és nettd eredmény 6nallé tételként kerlil bemutatasra.

A konszolidalt pénzigyi beszamolo készitése soran a hasonlé tranzakcidok és
események egységes szamviteli elvek alapjan kerultek bemutatasra.

A Tarsasag az alabbiakban bemutatott befektetéseket konszolidalta, melyekben a
szavazati jogot biztositd részvénytdbbség kodzvetlen vagy kozvetett birtoklasa révén
iranyitast biztosito jelentd részesedéssel birt junius 30-an:

Tevékenységi kor Tulajdoni Tulajdoni
hényad % hanyad %
2004. 2003.
juniusaban  jiniusaban
BC-Ongropack Kft. Kemény és nyujthato PVC foliak gyartasa és 100.0 100.0
forgalmazasa
BC-Ongromechanika Kft. Vegyipari késziilékeke, csovezetékek, gépelemek, 100.0 100.0
egyedi szerszamok és acélszerkezetek tervezése,
gyartasa, javitasa
BC Ongro Benelux B. V. A Csoport termékeinek forgalmazasa 100.0 100.0
(Netherlands)
BC-Ongrobau Kft. Karbantartasi, felujitasi és épitészeti munkak 100.0 100.0
BC-Ongroelektro Kft. Villamos- és iranyitastechnikai rendszerek kivitelezése 100.0 100.0
és karbantartasa
Panorama Kft. Hoszigeteld livegezésii milanyag bejarati ajtok, ablakok 100.0 100.0
gyartasa és forgalmazasa
BC Ablakprofil Kft. PVC ablakprofilok és csovek gyartasa, forgalmazasa 100.0 100.0
BC Handelsgesellschaft A Csoport termékeinek forgalmazasa 100.0 100.0
G.m.b.H. (Ausztria)
BC Polska Sp. z 0.0. A Csoport termékeinek forgalmazasa 100.0 100.0
(Lengyelorszag)
BC-KC Formalin Kft. Formaldehid gyartasa és értékesitése 66.7 66.7
BC-MCHZ s.r.0. (Cseh Anilin, ciklohexil-amin, diciklohexil-amin, nitrobenzol 97.5 97.5
Koztarsasag) (Note 12) gyartasa és értékesitése
BC-Erémii Kft. Energia ellatas 26.0 26.0
BC- Energiakeresked6 Kft. Nyersanyagok és foldgaz nagykereskedelem 100.0 -

194



BORSODCHEM RT.
MEGJEGYZESEK A NEM AUDITALT KONSZOLIDALT KOZBENSO BESZAMOLOHOZ
(MILLIO FT-BAN, ELTERO ESETBEN KULON FELTUNTETVE)

BC-MC S.r.l. (Italy) (Note 10) A Csoport termékeinek forgalmazasa 100.0 50.0

A BorsodChem Rt 2004. aprilis 23-an alapitotta 100%-os leanyvallalatat, a BC-
Energiakereskedd Kft.-t, 50 millié Ft induld jegyzett t6kével.

2004. 4prilis 2-a4n a tarsasag megallapodast kététt a BC-MC S.r.l. maradék 50%-anak
megvasarlasara 217 000 EURO (54 millié Ft) 6sszegért és ettdl az idéponttdl kezdve a
BC-MC S.r.l.-t leanyvallalatként kerdl konszolidalasra. Sem pozitiv, sem negativ goodwill
nem keletkezett a vasarlas soran.

2.3 Pénzeszkz6k

A pénzeszkdzdk magukban foglaljgk a készpénzkészletet, a bankoknal vezetett
folybdszamlat, a rovid lejaratu betéteket és a rovid lejaratu, likvid befektetéseket, amelyek
azonnal konvertalhatok elére meghatarozhat6 pénzdsszeggé. Ezen — harom hénap vagy
annal révidebb lejaratu - eszk6zok értékének valtozasa jelentéktelen kockazattal bir.

2.4 Vevokkel szembeni kovetelések

A vevBkkel szembeni és egyéb kovetelések a torlesztésekkel csdkkentett bekerllési
ertéken kerilnek kimutatadsra, szamolva azon értékvesztéssel, amelyek a vezetfség
megitélése szerint a kdvetelések beszedésével kapcsolatban felmerilhetnek.

2.5 Készletek

A készletek a sulyozott atlagar és a nettd realizalhaté érték kozil az alacsonyabbikon
kerilnek kimutatasra, az elfekvé és elavult készletekre képzett értékvesztés
megképzésével egyutt. A készletek értéke magaban foglalja a kdzvetlen anyag- és
bérkoéltséget, valamint a fix és valtozé gyartasi koltségek megfeleld felosztasat. A nettd
realizalhaté érték a szokasos Uzletmenet soran megallapitott értékesitési ar csdkkentve
a készlet kiszerelési és az értékesitéshez kapcsolddo koltségek tervezett értékével.

2.6 Befektetések tarsult és kozos vezetésii vallalakozasokban

Azon hosszu tavu tékebefektetések, melyekben a Tarsasag 20%-nal nagyobb, de 50%-
nal kisebb tulajdoni hanyaddal rendelkezik, illetve melyekben jelentés befolyassal bir
(“tarsult vallalkozasok”) tékemaodszerrel kerlilnek elszamolasra; ez aldl kivételt képez, ha
a Tarsasag ellendrzést gyakorol a vallalakozas miikodése felett, mely esetekben az
leanyvallalatként kerll konszolidalasra.

A Tarsasag részesedése a tarsult vallalkozasok targyévi eredményébdl, illetve
veszteségébdl az eredménykimutatasban kerll elszamolasra. A Tarsasag tarsult
vallalkozasokban 1évd részesedése olyan 6sszegben szerepel a mérlegben, amely
tikrézi a tarsult vallalkozas netté eszkdzallomanyabdl vald részesedést, valamint
tartalmazza a felvasarlaskor keletkez6 goodwillt.

Azon kozbs vezetésl vallalkozasok, amelyek iranyitasaban a Tarsasag harmadik féllel
azonos aranyban részesedik tarsult vallalkozasként, t6kemddszer alkalmazasaval
kertilnek elszamolasra.

2.7 Ingatlanok, gépek és berendezések

Az ingatlanok, gépek és berendezések halmozott értékcsdkkenési leirassal csdkkentett
beszerzési vagy elballitasi értéken kertlnek bemutatasra. A sajat eléallitasu eszkdzok
termelési koltsége tartalmazza az anyagkoltséget, a kézvetlen bérkodltséget, valamint a
termeléssel Osszefuggd &ltalanos koltségek és az igénybevett hitelek koltségeinek
megfelel6 hanyadat.
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A foldterlletek nincsenek amortizalva. Az értékcsdkkenés linearis moédszerrel kertil
elszamolasra olyan mértékben, hogy az eszkdzok értéke azok hasznos élettartama alatt
teljesen leirasra keriljén. Az alkalmazott leirasi kulcsok a kévetkezOk:

Epiiletek 2-5%
Gépek ¢és egyéb berendezések 5-15%
Jarmiivek 15-20%
Szamitogépek 33%
Erémiivi berendezések 5%

Az Gzemen kivil helyezett, vagy masként kivont eszkdzok bruttd értéke a vonatkozo
halmozott értékcsdkkenéssel egyitt kivezetésre keril a kimutatasokbdl. A nettd
nyereség, illetve veszteség az egyéb mikdodési bevételeknél, illetve koltségeknél keril
elszamolasra.

Az eszkdz hasznos élettartamat meghosszabbitd, illetve annak allapotat jelentsen javitd
cserék és felujitasok aktivalasra keriilnek. A fenntartasi és javitasi koltségek ugyanakkor
raforditasként kerlilnek elszamolasra a felmeriilés id6szakaban.

2.8 Hitelkoltségek

Az adott eszkoz el6allitasahoz igénybe vett hitelkdltségek az eszkdz beszerzési aranak
részét képezik. A hitelkdltségek magukba foglaljak a kamatot, a hitelfelvételhez
kapcsolodd egyéb koltségeket, valamint az elszenvedett arfolyamdifferenciakat a
kamatkoltséget moédosité mérték erejéig. A hitellel kapcsolatos koltségek az eszkoz
beszerzési aranak részeként abban az esetben kerilnek aktivalasra, ha a joévében
varhatéan gazdasagi hasznot eredményeznek a vallalkozds szadméara és nagysaguk
megbizhaté mddon megdllapithaté. Az egyéb, hitellel kapcsolatos koltségek
raforditasként kerlilnek elszamolasra a felmeriilés id6szakaban.

2.9 Immaterialis javak

Az immateridlis javak specializalt gyartasi eljarasokért, és know-how-kért fizetett licence
dijakat tartalmaznak els6ésorban, melyek a gyartasi eljaras hasznos élettartama alatt —
atlagosan 10 év — linearis médszerrel amortizalédnak.

2.10 Befektetett pénziigyi eszk6zok

Minden befektetett pénziigyi eszkdz bekeriilési értéken keriil bemutatasra, a tényleges
érték magaba foglalja a megszerzésekor felmerlt kdltségeket.

A bekerilést kdvetéen a “forgatasi célra vasarolt” és “értékesitésre elérhetd” befektetett
eszkozOk piaci értéken kerlinek kimutatasra, az eredményben elismert nem realizalt
nyereséggel vagy veszteséggel egyltt.

Az egyéb hosszu lejaratu befektetések, melyeket a Tarsaséag lejaratra kivan tartani, mint
pl. a koétvények, amortizalt értéken kerllnek bemutatasra. Az amortizalt érték, a
megszerzéskor figyelembe vett diszkont érték vagy felar figyelembevételével kerul
kiszamitasra, a lejarat id6szaka alatt.

Azokra a befektetésekre, amelyeket amortizalt értéken tartanak nyilvan, a nyereség vagy
veszteség az eredményben kerll elszamolasra, amikor az eszkéz kivezetésre kertdl,
vagy értékvesztésre keril sor.

Azon befektetések esetében, melyekkel szervezett t6zsdei piacon aktivan kereskednek,
a valds piaci érték a tézsdei piaci értéket tikrozi. Azon befektetések esetében, ahol nincs
tézsdei ar vagy a t6ézsdei ar nem megbizhaté mérce, a valds piaci érték a hasonlo
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befektetések piaci aranak alapjan vagy varhaté jovébeni pénzaramok alapjan keril
becslésre. Ahol a valés piaci értéket nem lehet megbizhatéan megbecsiilni bizonyos
befektetésekre, abban az esetben a befektetések konyv szerinti értéken kerilnek
kimutatasra.

2.11 Derivativ pénziigyi eszk6z6k

A Tarsasag hataridés devizalgyletekkel és kamat swap Ugyletekkel igyekszik
csokkenteni a devizaban fennalld, hitelekkel, vevékkel, szallitokkal szembeni
kovetelésekhez és kotelezetiségekhez kapcsolédd arfolyamvaltozasabdl eredd
kockazatokat. Mivel a szerz6dések nem mindsilnek az IAS 39 szerint fedezeti
ugyleteknek ezért a fedezeti eszk6zokon elért veszteség illetve nyereség kdzvetlendl az
adott id6szaki eredmeénynél kerul elszamolasra. A forward Ugyletek piaci arfolyama a
hasonlé lejaratu Ugyletek aktualis forward arfolyama alapjan kerll meghatarozasra. A
kamat swap ugyletek piaci arfolyama a hasonl6 eszkdzdk aktualis arfolyaman alapszik.

2.12 Goodwill

A goodwill a beszerzési arnak a felvasarolt leanyvallalatnak/tarsult vallalkozasnak a
befektetés idépontjaban meglévé nettd eszkozértékébdl a Csoportra esé részesedés
valos piaci értékét meghalado részét jelenti. A goodwill a becsult hasznos élettartam alatt
linearis modszerrel keriil amortizalasra. Az eddigi szerzéseken felmertlt goodwill becsiilt
hasznos élettartama 5 év, és 2004. junius 30-an teljesen leirasra kerliltek.

A negativ goodwill a felvasarolt leanyvallalatnak/tarsult vallalkozasnak a befektetés
idépontjaban meglévé nettd eszkdzértekébdl a Csoportra esd részesedés valds piaci
értékének a beszerzési arat meghalado részét jelenti, amely a mérlegben a Tarsasag
eszkozeibdl kerul levonasra. A negativ goodwill az eredménykimutatasban kerdl leirasra
a megvasarolt amortizalhaté eszkézok sulyozott atlagos élettartamanak fennmaradé
részében.

A kulfoéldi leanyvallalatok megszerzésekor felmerilé goodwill és valds értékre modositd
tételek az anyavallalat eszkdzeként illetve forrasaként, a tranzakcid napjan érvényes
arfolyamon forintra atszamitott értéken keriltek kimutatasra.

Az IFRS 3 (Uzleti Kombinaciok) szerint 2004. marcius 31-e utani Uzleti egyesitések
esetén a goodwill esetlegese értékvesztését évente kell megéllapitani. Barmilyen, a
megszerzett eszk6zOk és forrdsok piaci értékének a részesedésért fizetett ellenértékét
meghaladd értéke kdzvetlentl eredményben kerll elszamolasra. A 2004. marcius 31-e
el6tti Uzleti kombinacidkbdl megmaradd negativ goodwill kivezetésre keril a 2004.
marcius 31-én vagy azutan kezd6dé elsé éves idészak kezdetén az eredménytartalékkal
szemben.

2.13 Nyugdijak

A Tarsasag a szokasos Uzletmenet soran allandé meértékii hozzajarulast fizet be
munkavallaléi utan az allami- és magannyugdij-pénztarakba. A Tarsasag ezen kivil nem
biztosit dolgozoi részére egyéb nyugdijazas utani javadalmazast, kovetkezésképp a
Tarsasagnak nincs semmilyen jogi vagy szerz6déses kotelezettsége a jelen, illetve a
megel6z6 idészakra vonatkozéan, abban az esetben, ha a nyugdijalapok
nyugdijfolydsitasi kdtelezettségiknek nem tudnak eleget tenni.

2.14 Adozas

A tarsasagi ad6 az adojogszabalyok altal megkivant médositasok figyelembe vételével a
magyar torvényes eldirasok szerinti beszamoldban kimutatott eredmény alapjan kerdl
elszamolasra. A BorsodChem Rt. lényegében az 0Osszes eredménye utan
adokedvezményre jogosult 2004-ben, ahogyan az a 21. szdmu megjegyzésben
szerepel.
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A tarsasagi ado elszamolasara a kotelezettség moddszerét alkalmazza a Tarsasag. A
halasztott adékdvetelések és adotartozasok azon idészak addkulcsanak alkalmazéséaval
kertlnek megallapitasra, mely idészak alatt a szdban forgd adokovetelésekkel és
adotartozdsokkal 6sszefliggd iddbeli eltérések varhatdan feloldasra kerllnek. Halasztott
adotartozas keril elszamolasra minden atmeneti adokoteles eltérés esetében kivéve, ha
azok a goodwill-ra vonatkoznak, illetve valamely eszkdz bekeriléskori értékelésével
kapcsolatosak, vagy olyan lednyvallalati, tarsult illetve ko6zds vallalkozasban [évé
befektetéshez kapcsolddd atmeneti addkoteles eltérések, ahol az eltérések feloldasanak
idépontja a csoport altal ellenérzott, és feloldasukra a belathatoé idén belll varhatéan
nem kerul sor. Halasztott adokdvetelés csak abban az esetben szamolhatd el, ha
valoszinUsithetd, hogy a jovében a Tarsasagnak lesz olyan adodkoételes nyeresége,
amellyel kapcsolatban az adokovetelés felhasznalhato lesz.

2.15 Sajat részvény

A sajat részvények értéke a Tarsasag altal visszavasarolt sajat részvényekért fizetett
pénzdsszeget jelenti és sajat tbke csdkkenésként keril kimutatasra. A sajat részvények
visszavasarlasabol és az utdlagos értékesitésbdl szarmazo felarak és engedmények
kézvetlenual az eredménytartalékkal szemben kerilnek elszdmolasra. A magyar
jogszabalyok szerint az ilyen felarak feloszthatok.

2.16 Kamatozo hitelek és kolcsonok

Minden hitel és kdlcsén az eredeti bekertilési értéeken keril kimutatasra indulaskor, a
piaci értékre valo atértékelés a konszolidalashoz, csdkkentve a felmerilt, kélcsénhoz
kapcsolddo kibocsatasi kdltségekkel.

A kezdeti bekertilés utan a kamatozo hitelek és kolcsonok az effektiv kamatrata modszer
segitségével amortizalt értéken kerllnek elszamolasra.

A nyereségeket és veszteségeket az eredménykimutatasban akkor tiinteti fel a
Tarsasag, amikor a kotelezettségeket kivezetik a kdnyvekbdl vagy értékvesztésre kerdl
sor, az amortizaciés folyamathoz hasonléan.

2.17 Devizaatszamitas
Tranzakciok

A devizdban felmerild tranzakcidk a tranzakcié napjan érvényes arfolyamon keriinek
forintra atszamitasra. A mérleg forduldnapjan devizédban nyilvantartott eszk6zok és
forrasok a mérleg fordulénapjan érvényes arfolyamon kerilnek forintra atszamitasra. Az
atszamitasbdl szarmaz6 nyereség vagy veszteség az eredménykimutatdsban kertl
kimutatasra.

A pénziigyi beszamolok atszamitasa

A Csoport a pénzligyi beszamoldk atszamitasara a zardéarfolyam moédszert alkalmazza
azon leanyvallalatok esetében, melyek nyilvantartasait kilfoldi devizaban vezetik. E
modszer szerint a konszolidalas soran az eszkdzok és forrasok a mérleg fordulénapjan
érvényes arfolyam alapjan kerilnek atszamitasra. A bevételek és raforditasok az adott
id6szakra megkozelitéleg jellemzé atlagarfolyamon kerliinek atszamitasra. A kulfoldi
leanyvallalatok pénziigyi beszamoldival kapcsolatban felmerilé atvaltasi kilénbozetek a
sajat tékén belll a halmozott atszamitasi kildnbdzet sorban kerulnek kimutatasra.

2.18 Az arbevétel elszamolasa

Arbevétel akkor keriil elszamolasra, ha valészin(i, hogy a tranzakciéhoz kapcsolédé
gazdasagi haszon realizalédik és a bevétel megbizhatban mérheté. A
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termékértékesitésbdl szarmazé arbevétel abban az idépontban keriil elszamolasra,
amikor az aru feletti tulajdonjog atszall a vevére. Az arbevétel a leszamlazott dsszeg
szerinti altalanos forgalmi adoval és arengedménnyel cstkkentett arbevételt jelenti.

2.19 Részvényenkénti eredmény

Az alapmoddszer szerint a részvényenkénti eredmény (‘basic”) a részvények idészaki
sulyozott &atlaga alapjan kerll kiszamitdsra a Tarsasag sajat részvényeinek
figyelembevétele nélkil. Az egy részvényre juté eredmény higitott értéke (“fully diluted”)
az alapmoddszer szerinti részvényenkénti eredmény szamitasanal figyelembe vett
sulyozott atlag részvényszam alapjan keril kiszamitasra, figyelembe véve valamennyi
varhatéan kibocsatasra kerllé potencidlisan felhigitott részvény médosité hatasat. A
modositott részvényenkénti eredmény szamitasanal a nettd eredményt valtoztatja a
modositd hatasu részvényekkel kapcsolatban elérelathatélag felmertild bevételek, illetve
raforditdsok Osszege. A 2004. és 2003. junius 30-i allapotnak megfeleléen mddositd
hatasu részvények nem keriltek kibocsatasra.

2.20 Szegmens informacioé

A szegmens informaciok két formaban kerlilnek bemutatasra. Az els6édleges formatum
az Uzleti szegmenseket mutatja be, tikrozve a Csoport szervezeti felépitését. A
masodlagos formatum a Csoport foldrajzi elhelyezkedés szerinti piacait reprezentalja.

A szegmens eredménye magaban foglalja azon bevételeket és raforditasokat, melyek
kdzvetlenil egy szegmensnek tulajdonithatdéak, valamint a Csoport bevételének és
kiadasainak azon relevans részeit, melyek egy ésszerli bazison a szegmenshez
rendelhetéek, akar kulsd, akdr a Csoport mas szegmenseivel valé tranzakciokbdl
szarmaznak. A szegmensek kdzotti atadasi arak a Csoport altal meghatarozott elvek
szerint kerlinek megallapitasra, alapjuk az 6nkoéltség a megfelel6 fedezettel ndvelve.

A szegmens eszkozei és kotelezettségei azon tevékenységhez kapcsolodd eszkdzoket
és kotelezettségeket jelentik, melyek kdzvetlenul egy szegmensnek tulajdonithatéak,
illetve egy ésszerl bazison a szegmenshez rendelhet6ek. A szegmens eszkdzei a
kapcsolodo értékvesztések levonasa utan kerlilnek meghatarozasra, melyek a Csoport
mérlegében kdzvetlen ellentételezésként kerlilnek kimutatasra. A szegmens eszkozei és
koételezettségei nem tartalmaznak tarsasagi adéhoz kapcsolddo tételt.

A felosztasra nem kerll6 tételek kdzé tartoznak azon vallalati altalanos és igazgatasi
koltségek, melyek a Csoport egészére vonatkoznak, valamint azon eszk6zok, melyek
kézvetlenil nem rendelhetk a szegmensek tevékenységéhez. Ez utébbiak kdzé
sorolhatok példaul azon rovid és hosszu tavu befektetések, illetve kotelezettségek,
melyek finanszirozasi, semmint mikodési célzattal meriinek fel. A szegmens
eredménye a kulsé tag részesedésével kapcsolatos modositasok elétt kerl
meghatérozasra.

A t6kekiadasok azon koltségek dsszességét jelentik, melyek a szegmens tevékenységéhez
kapcsolodo, azt 1 éven tul szolgald eszkdz megszerzése érdekében meriltek fel.

Foldrajzi szegmens bevétel a vevék foldrajzi elhelyezkedése alapjan kerll
meghatérozasra, mig az eszkdzok és tékekiadasok az eszkdzok foldrajzi elhelyezkedése
alapjan kerlinek bemutatésra.

2.21 Eszkozok értékvesztése

Az eszkdzok konyv szerinti értéke minden egyes mérleg fordulonapon fellilvizsgalasra
kerdl azon célbdl, hogy vajon a megtérulési értékiket meghaladé mértékben kertlnek-e
elszamolasra. A megtérilési érték a nettd értékesitési ar és a hasznalati érték kozil a
magasabbikon kerll meghatarozasra. A nettd értékesitési ar az az d6sszeg, amely
Osszehasonlithatd tranzakcié soran elérhet6 csdkkentve az értékesitési koltségekkel,
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mig a hasznalati érték azon szamitott jovébeli pénzaramot jelenti, ami az eszk6z tovabbi
hasznositasabdl és a hasznos élettartam végén vald értékesitésébdl varhaté. A
megtérilési érték eszkdzonként egyedileg kerll meghatarozasra, vagy ahol ez nem
lehetséges, ott azon pénztermel6 egységenként, amelyhez az eszkdz tartozik. Ahol a
kdényv szerinti értékek meghaladjak ezt a becsult megtérilési értéket, az eszkdzok a

2.22 Céltartalékok

A céltartalékok akkor keriilnek elszamolasra, ha a Csoportnak az aktualis id6szakban, a
multban tortént események eredményeként folyamatban levé torvényes illetve
vélelmezheté kotelezettségei vannak, és valoszinlsithetd, hogy gazdasagi hasznot
megtestesitd erdforras kiaramlas sziikséges a kotelezettség kiegyenlitéséhez, és a
kételezettségek 6sszegének megbizhatd becslése elvégezhet®d.

2.23 Kornyezetvédelmi kotelezettségek

A kornyezetvédelmi kotelezettségek, amelyek jelenlegi vagy jovébeni bevételekhez
kapcsolddnak, raforditasként keriilnek elszamolasra vagy aktivalasra keriiinek. Azonnali
céltartalékot kell képezni azokra a kotelezettségekre, amelyek egy létez6 kérilményhez,
korabbi mikoddéshez kapcsoldédnak, annak érdekében, hogy a kotelezettség abban az
évben elszamolasra kertljon, amikor beazonositasra kertlt, és amely kotelezettségek
nem jarulnak hozza jelen vagy jovébeli jovedelemhez. A kotelezettségek értékelése a
jelenlegi jogi kovetelményeken, kotelezettségeken, és létez6 technikai alapelveken
alapul6 becsléseken alapul.

2.24 Fliggo kotelezettségek/fiiggd kovetelések

Fliggd kotelezettségek nem kerilnek elszamolasra a pénzigyi beszamolbéban.
Bemutatasra kerllnek, kivéve, ha a hozzakapcsolod6é gazdasagi hozamot megtestesitd
eréforras kiaramlas tavoli. Fliiggé kovetelések nem kerlilnek elszamolasra a pénzigyi
beszamoléban, de bemutatasra kertilnek, amennyiben gazdasagi elénydk bearamlasa
valdszinisithet6.

2.25 Fordulénap utani események

Azon, a mérleg forduldnapja utan bekovetkezett események, amelyek poétlidlagos
informaciot biztositanak a Csoport mérleg fordulénapi kériiményeirél (modositd tételek)
elszamolasra kertlnek a beszamoléban. Azon fordulonap utani események, amelyek
nem moédositjdk a beszamolé adatait a Megjegyzésekben kerllnek bemutatasra,
amennyiben lényegesek.

2.26 Becslések

Az IFRS elveivel 6sszhangban készilt beszamold becslések és feltételezések
felhasznalasat kéveteli meg, ami médositjia a beszamoldban szereplé szamokat és a
hozzajuk tartozd Megjegyzéseket. Bar ezen szamitasok alapja a menedzsment legjobb
tudasa a pillanatnyi eseményekrél, a tényleges eredmeény ettdl eltérd lehet.

2.27 Osszehasonlithatésag
A targyévet megel6z6 év bizonyos szamadatai atsoroldsra kertltek a targyévben
kimutatott adatokkal valé 6sszhang érdekében.

3. Pénzeszko6zok

2004. 2003. 2003.
junius 30. december 31. junius 30.
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Foly6szamla, pénztar
Rovidlejarati bankbetétek
Rovid lejarata befektetések
(6. Megjegyzés)

4269 1125 1681
7369 18 142 1 140

500 140 1 000
12 138 19 407 3821

A rovidlejarati bankbetétek 2004. junius 30-an f6ként forint alapu betétekbdl allnak,

atlagosan 11,07% fix kamatlabon.

4. Kovetelések

Vevok
Tarsult vallalatokkal szembeni
kovetelések

Minusz: kétes kovetelésekre
képzett értekvesztés
Kovetelések nettd értéke

5. Készletek

Nyersanyagok és egyéb tételek
Tartalékalkatrészek
Befejezetlen termelés és félkész
termékek

Késztermékek

Készletek értékvesztése

Készletek netto értéke

2004. 2003. 2003.
junius december junius
30. 31. 30.

25354 17 546 21178

4 749 1908

25358 18 295 23 086

- 481 - 509 - 528

24 877 17 786 22 558
2004. 2003. 2003.

juanius 30. december junius 30.

31.

4791 4908 4 604

3 982 3938 3254

1316 823 970

4193 4766 4 493

- 207 - 208 - 156

14 075 14 227 13 165
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6. Rovid lejarata befektetések

2004. junius 30. 2003. december 31. 2003. junius 30.

Atlagos Konyvszerinti Atlagos Konyvszerinti Atlagos Konyvszerinti
kamat érték kamat érték kamat érték
szazalék szazalék szazalék
Kincstarjegy 11.14% 2532 10.26% 501 7.13% 1001
(lejarat az elkovetkezo 12
honapban)
Minusz: atsorolas a pénzeszk6zok -500 - 140 - 1001
kozé (lejarat a kovetkezé 3
honapban)
Netto kincstarjegy 2032 361 -
Kiilfoldi Vallalati kotvény - - 3.72% 775
(lejarat a kovetkezd 12 honapban)
Minusz: atsorolas a pénzeszk6zok - - -
koz¢é (lejarat a kovetkez6 3
hénapban)
Nettd Kiilfoldi Vallalati Kotvény - 775
Magyar Allami Kétvények 8.50% 2941 - -
(lejarat a kovetkez6 12 honapban)
Minusz: atsorolas a pénzeszkdzok - - -
kozé (lejarat a kovetkez6 3
honapban)
Netté Magyar Allami Kétvények 2941 - -
Rovid lejarata befektetések 4973 361 775
oOsszesen:
7. Egyéb forgbéeszk6z6k
2004. 2003. 2003.
junius december juanius 30.
30. 31.
Adoeldleg 183 38 192
AFA kovetelések 5111 5381 3794
Beruhazasokkal, licence dijakkal és 2235 477 1420
készletekkel kapcsolatos
el6legfizetések
Aktiv id6beli elhatarolasok 1303 451 802
Nyitott hataridés tigyletek nem 818 399 4
realizalt nyeresége
Eeyéb 476 373 324
10 7119 6 536
126
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8. Ingatlanok, gépek és berendezések

Ingatlanok  Gépek és  Beruhazisok Osszese

berendezések n

2003. januar 1-i netto érték 36 463 54 175 8343 98 981
Atszamitasi kiilonbdzet 1202 845 94 2 141
Novekedések 1814 4 395 -2 039 4170
Csokkenések és modositasok -73 -8 - -81
Ertékcsokkenési leiras -861 -3 684 - -4 545
2003. junius 30-i netté érték 38 545 55723 6 398 100 666
2004. januar 1-i netto érték 37927 54 848 14 091 106 866
Atszamitasi kiilsnbozet -130 -103 -1 -234
Leanyvallalatban részesedés - 19 - 19
vasarlas

Novekedések 697 1271 10 282 12 250
Csokkenések és modositasok -21 -17 - -38
Ertékcsokkenési leiras -798 -3571 - -4 369
2004. junius 30-i netté érték 37 675 52 447 24 372 114 494

Ingatlanok Gépek és  Beruhazasok Osszese

berendezések n
2004. junius 30-an
Brutto érték 45 345 96 406 24 372 166 123
Halmozott értékcsokkenés -7 670 - - -51 629
43 959
Netto érték 37 675 52 447 24 372 114 494
2003. december 31-én
Brutto érték 44 843 95 857 14 091 154 791
Halmozott értékcsokkenés -6 916 -41 - -47 925
009
Netto érték 37927 54 848 14 091 106 866
2003. junius 30-an
Brutto érték 44 944 94 086 6 398 145 428
Halmozott értékcsokkenés -6 399 -38 - -44 762
363
Netto érték 38 545 55 723 6 398 100 666

Ingatlanok

Az ingatlanok 1 241 millié Ft érték{ foldteriletet foglalnak magukba (2003. december 31:
1 202 millié Ft, 2003. junius 30: 1 300 milli6 Ft).
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Beruhazasok

A beruhazasoknal feltlintetett netté ndvekedések Osszege a bruttd ndvekedések és
csokkenések értékét jeloli ezen a szamlan. A bruttdé névekedések és csdkkenések értéke
a 2004. junius 30-val végz6do felévben 12 349 millié Ft, illetve 2 067 millid Ft, mig a
2003. december 31-vel végz6dd évben 15 977 millid Ft, illetve 10 285 millio Ft, mig a
2003. janius 30-val végzddé félévben 4 199 millio Ft, illetve 6 238 millié Ft volt.

8. Ingatlanok, gépek és berendezések (folytatas)
Nullara leirt eszk6z6k

Az ingatlanok, gépek és berendezések 2004. junius 30-i allomanya 17 167 millié Ft
(2003. december 31: 16 347 millié Ft, 2003. junius 30: 15 082 millié Ft) bruttd értékben
tartalmaz olyan gépeket és berendezéseket, melyek teljes bruttd értéke leirasra kertilt,
mindazonaltal hasznalatban maradtak.

Biztositékként felajanlott eszk6z6k

Az ingatlanok egyenlege tartalmaz egy 588 ezer Ft nettd értéki telket, melyet a BC
Erémi Kft. hasznal egy 50 Megawattos gazturbinas ipari erémi Iétesitésének
helyszinéil. A foldteriletre jelzalogot jegyeztek be, mely jelzalog a BC Erémi Kft. altal
felvett kdlcsonok biztositékaul szolgal (16. Megjegyzés).

Az ingatlanok, gépek és berendezések egyenlegében szerepelnek a BorsodChem Rt.
97,5%-os tulajdonu leanyvallalatanak, a BC-MCHZ s.r.o.-nak, 2004. junius 30-val 4 336
millié Ft nettd értékben eszkdzei, melyek a lednyvallalat altal felvett kdlcsén biztositékaul
szolgalnak; valamint a BorsodChem Rt. 26%-0s tulajdonu leanyvallalatdnak, a BC
Erémi Kft-nek, 2004. junius 30-val 9 373 millié Ft nettd értékben eszkdzei, melyek a
leanyvallalat altal felvett kdlcson biztositékaul szolgalnak (15. és 16. Megjegyzés).

Hitelkéltségek

A beruhazasok 2004. junius 30-i értékében szerepld 606 millid Ft hitelkoltség az idészak
végeéig le nem zart projectekhez kapcsoloddan tartalmaz 204 millié Ft 2004-ben felmertilt
és 269 millio Ft 2003-as évrdl athozott kamatkoltséget, valamint 133 millié Ft, a
tranzakciokon 2003-ban elszenvedett arfolyamveszteséget.

A beruhazasok 2003. december 31-i értékében szereplé 626 millié Ft hitelkdltség az év
végéig le nem zart projectekhez kapcsoléddan tartalmaz 276 millié Ft 2003-ban felmertilt
és 106 milli Ft 2002-es évrdl athozott kamatkoéltséget, valamint 244 millié Ft, a
tranzakciokon 2003-ban elszenvedett arfolyamveszteséget.

A beruhdzasok 2003. junius 30-i értékében szereplé 224 millid Ft hitelkdltség az év
végeéig le nem zart projectekhez kapcsolédéan tartalmaz 61 millio Ft 2003-ban felmertilt
és 106 millio 2002-es évrél athozott kamatkoltséget, valamint 57 millié Ft a tranzakcidkon
2003-ban elszenvedett arfolyamveszteséget.

A beruhdzasok finanszirozasi kdltségeinek aktivalasara szolgalo rata 2004. junius 30-an
3,55%, 2003. december 31-én 7,42%, mig 2003. junius 30-an 4,7% volt.
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9. Immateridlis javak
2004. 2003. 2003.
juanius 30. december juanius 30.
31.
Nyit(’) nettd érték 2 802 3064 3064
Atszamitasi kiilonbozet -1 4 6
Leanyvallalatban részesedés 3 - -
vasarlas
Novekedések 78 216 101
Csékkenések €s modositasok -2 -17 -6
Ertékcsokkenési leiras -231 -465 -260
Zar6 netto érték 2 649 2 802 2 905
Brutto6 érték 5654 5607 5530
Halmozott értékcsokkenés -3 005 -2 805 -2 625
Netto érték 2 649 2 802 2 905
Az immaterialis javak els6dlegesen a specializalt gyartasi eljarasok és know-how utan
fizetett licenc dijakbdl all.
10. Befektetések tarsult és kozos vezetésii vallalkozasokba
A Tarsasag az alabbi nem konszolidalt tékebefektetésekkel rendelkezik:
Név Tevékenysé Tulajdo 2004. 2003. 2003.
g ni junius december junius
hanyad 30. 31. 30.
%
Polimer Kft. Vendéglatas 100,0 1 137 135 129
BC-MC Kereskedele 50,0 2 - 63 61
S.r.I. (Italy) m
SP Anfol Foliagyartas 50,0 3 98 96 61
Ltd
235 294 251

5. A Polimer Kft nem kertlt konszolidalasra, mivel nagysagrendileg nem jelentés.

6. A BC-MC S.r.| 1997-ben alapitott kd6zds vezetésii vallalat, amely felett a Tarsasag 50%-
os aranyban gyakorol ellen6rzést. A befektetés tdbke mddszer szerint kertlt elszamolasra
2004. aprilis 2-ig. Ugyanazzal a datummal a Tarsasag szerzédést kotétt a BC-MC Sr.l.
maradék 50%-anak megvasarlasara 217 000 EURO-ért (54 millié Ft); ettdl az idéponttdl
kezdve a BC-MC S.r.I. leanyvallalatként kerul konszolidalasra.

Az Ongropack Kft. 50%-os tulajdoni résszel rendelkezik egy ukran vallalatban, az SP

Anfol Ltd-ben.
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Az SP Anfol Ltd. nem auditalt beszamoldjabol az év végi arfolyamokon atszamitott pénziigyi
adatok a 2004. junius 30-val, 2003. december 31-vel és 2003. junius 30-val végz6dd
id6szakokra:

2004. 2003. 2003.
junius 30. december junius 30.
31.
Forgoeszk6zok 170 201 221
Befektetett eszk6zok 322 352 419
Rovid lejarata -262 -191 -305
kotelezettségek
Hossz lejarata -29 -170 -123
kotelezettségek
Osszes bevétel 252 554 273
Osszes raforditas =247 -543 -268
11. Befektetett értékpapirok
A befektetett értékpapirok az alabbiak:
2004. 2003. 2003.
juanius 30. december junius 30.
31.
TVK befektetés 20 320 20 320 20 320
Egyéb 51 45 46
20 371 20 365 20 366

A Tarsasag 3 760 979 részvényt birtokol a Tiszai Vegyi Kombinat Rt-ben (,TVK”), egy
magyar vegyiparban érdekelt t6zsdei tarsasagban. Ez a részvénytarsasag jegyzett tékéjének
15,4%-t képviseli. A részvények bekerilési értéke 20 320 292 ezer Ft volt, a mérleg
forduldnapjan pedig részvényenként 5 403 Ft-os amortizalt értéken szerepel a befektetett
részvenyek kdzott.

2004. junius 30-an a TVK részvények t6zsdei jegyzési ara részvényenként 3 505 Ft volt
(2003. december 31-én: 3 955 Ft, 2003. junius 30-an: 4 190 Ft). A TVK nettd
eszkdzallomanyan bellli részesedése a TVK 2004. junius 30-i nem auditalt IFRS szerinti
konszolidalt pénzigyi beszamoléja szerint 16 415 millié forint, illetve részvényenként 4 365
Ft (2003. december 31-én: 15 716 millié Ft, illetve részvényenként 4 179 Ft, 2003. junius 30-
an: 15 525 millié Ft, illetve részvényenként 4 128 Ft).

A Tarsasag TVK-n bellli részesedésének konyv szerinti értéke nem kertlt mddositasra,

mert:

(1) a TVK részvények tulajdonosi megosztasanak jellegébdl adoddan, illetve aktiv t6zsdei
piac hianyaban, a jelenlegi t6zsdei arak nem adnak megbizhatdé mércét a befektetés
valos piaci értékére vonatkozodan, és

(2) a TVK-val kapcsolatos jov6beni elérejelzések hianyaban nem lehetséges a valos piaci
értéknek megbizhaté becslését adni a jov6beni pénzaramok nettd jelenértékére
alapozva.

A fent leirtak miatt a TVK befektetés kdnyv szerinti értéken szerepel. A vezetéség véleménye

szerint a befektetés valds piaci értéke nem kevesebb annak kdnyv szerinti értékénél.



2004 elsé hat honapjaban a TVK etilén értékesitése a Borsodchem felé 6 778 millié Ft-ot tett
ki (2003 els6 hat honapjaban 5 979 millié Ft-ot). A BorsodChem Rt. TVK felé fennallo
kotelezettsége 2004. junius 30-an 1 407 millié Ft-oft tett ki (2003. junius 30.: 1 255 millio Ft).

Ahogy az a 26.3-as Megjegyzésben leirasra kertlt, 2004. augusztus 5-én hatarozat sziiletett
a TVK befektetés eladasarol. 2004. szeptember 3-an eladasi szerzddés kertlt megkotésre,
amely varhatéan 377 millié Ft nyereséget hoz.

12. Negativ goodwill

2000. aprilis 27-én a Tarsasag 6 369 millio forintért megszerezte a BorsodChem MCHZ s.r.o.
részvényeinek 97,5 %-at, amely egy, a Cseh Koztarsasagban bejegyzett vallalat és a
Tarsasag legjelentésebb anilin beszallitoja.

Mivel a vasérolt netté eszkdzok piaci értéke meghaladta a netté vasarlasi arat, 730 millié Ft
értékli negativ goodwill képz6dott és az a nevesitett vasarolt eszk6zok hasznos
élettartamara vetitett sulyozott atlaggal szamitott értékcsokkenésével parhuzamosan kertil
leirasra.

Az akvizicidhoz kapcsolddé negativ goodwill egyenlege:

2004. 2003. 2003.
junius 30. december junius
31. 30.

Nettoé konyv szerinti érték 462 535 535
iddszak elején
Amortizacid -37 -73 -37
Nettd konyv szerinti érték
1d6szak végén 425 462 498

A felhalmozott amortizacié 2004. janius 30-an 305 millié Ft-ot, 2003. december 31-én 268
millié Ft-ot, mig 2003. junius 30-an 232 millié Ft-ot tett ki.

13. Szallitok
2004. 2003. 2003.
junius 30. december junius
31. 30.

Kotelezettségek 21460 15693 13 704
aruszallitasbol és
szolgéltatatasbol
Térsult vallalkozéasokkal 12 22 14
szembeni kotelezettségek
Netto konyv szerinti érték 21472 15715 13718

14. Egyéb kotelezettségek és passziv id6beli elhatarolasok

Az egyéb kotelezettségek és passziv idébeli elhatarolasok az alabbi tételeket tartalmazzak:

2004. 2003. 2003.
junius 30. december junius
31. 30.

Bérrel és bérjellegli
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kiadasokkal kapcsolatos 911 603 744
kotelezettségek
Korengedményes nyugdijjal
¢s végkielégitéssel 30 30 -
kapcsolatos elhatarolasok
Import AFA tartozas 979 704 597
Hataridos tigyletek nem - 1 589 3 749
realizalt vesztesége
Egyéb tartalékok 116 104 39
Elhatarolt kamatkoltség 132 135 145
Elhatarolt bonusz 241 96 258
Elhatéarolt adott diszkont 477 126 290
Kapott eldleg licensz
eladasbol (25.6 469 231 -
Megjegyzés)
Egy¢éb elhatarolasok 869 747 1237
4 224 4 365 7 059
A fenti kotelezettségek egyikéhez sem kapcsolddik biztositék.
15. Rovid lejaratu hitelek
2004. 2003. 2003.
juanius 30. december junius
31. 30.
Banki folyoszamlahitel Ft-ban 817 338 567
Banki folydszamlahitel 2130 1010 510
devizdban
Devizaban nyilvantartott 6 786 7461 8 743
bankhitelek
9733 8 809 9 820

A rovid lejaratu banki és folydoszamlahiteleket piaci kamatlab mellett és biztositék nélkdil
kotottek, kiveve a BC-MCHZ s.r.o altal igénybe vett 6sszesen 6 621 millié Ft hiteleket, melyek
biztositékaul 2004. junius 30-an a leanyvallalat eszkdzei szolgalnak (8. Megjegyzés).

16. Hosszu lejaratu hitelek

2004. junius 30-an, 2003. december 31-én és 2004. junius 30-an a bankhitelek egyenlegei az

alabbiak:
Tarsasag Meg- Lejarat Kamatlab Pénznem Atlagos 2004. Atlagos 2003. Atlagos 2003.
jegy- kamatlab junius 30. kamatlab December kamatlab  jinius 30.
zés 2004. 2003. 31. 2003.
junius 30. december junius 30.
31.

BorsodChem Rt. 2004. nov. 30. 3 havi EUR 2,51% 5065 2,82% 5245 3,01% 5326
EURIBOR+0,5%

BorsodChem Rt. (1)  2006. okt. 13. 3 havi EURIBOR EUR 2,66% 8 687 2,94% 10 795 3,11% 12 789
+0,6%

BorsodChem Rt. (1)  2006. okt. 13 3 havi USD 1,79% 3843 1,81% 4279 1,87% 4730
LIBOR+0,6%

BorsodChem Rt. (2)  2009. nov. 06. 3 havi EURIBOR EUR 2,79% 8 863 2,89% 3933 2,89% 3994
+0,75%

BorsodChem Rt. 2005. aug. 1. 3 havi HUF 12,42% 200 8,49% 200 7,08% 1200
BUBOR+0,45%

BorsodChem Rt. 2005. aug. 1. 3 havi EUR 2,70% 1013
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EURIBOR+0,65%

BorsodChem Rt. 2005. febr. 25. 12 havi EURIBOR EUR 2,10% 3039 2,17% 3147 2,13% 3196
—-0,1%
BorsodChem Rt. 2005. okt. 24. 12 havi EURIBOR EUR 2,10% 1773 2,17% 1836 2,13% -
—-0,1%
BorsodChem Rt. 2004. szept. 2. 3 havi EUR 2,46% 4558 2,72% 4720 2,90% 4793
LIBOR+0,4%
BorsodChem Rt. 2005. maj 30. 1 havi EUR - - 2,63% - 2,87% 1 066
LIBOR+0,3%
BC-MCHZ s.r.o. (5)  2005.szept. 30. 3 havi CZK 2,85% 320 3,15% 453 3,34% 611
PRIBOR+0,875%
BC-MCHZ s.r.o. 2004. jun. 30. 1 havi CZK 2,55% - 2,90% - 3,13% 633
PRIBOR+0,6%
Ongropack Kft. 2006.szept. 30. 3 havi EUR 2,37% 96 2,63% 118 2,82% 138
EURIBOR+0,3%
Ongropack Kft. 2007.nov.28. 3 havi EUR 2,92% 177 3,18% 210 3,37% 240
EURIBOR+0,85%
Ongropack Kft. 2004. okt. 31. EURIBOR+0,45% EUR 2,51% 12 2,80% 24 3,03% 37
Ongropack Kft. 2004. dec. 20. 0,0% HUF - 8 - 15 - 23
Ongropack Kft. 2005. maj. 16.  75% MNB+2% HUF 11,07% 11 8,19% 17 7,17% 22
Ongropack Kft. 2005.szept. 20.  0,0% HUF - 50 - 70 - 90
Ongropack Kft. 2005. maj. 31. 12 havi EUR 2,32% 304 2,44% 315 2,49% 320
EURIBOR+0,1%
BC-KC Formalin Kft. 2004. apr. 21. MNB+0,25% HUF 12,34% - 8,50% 51 7,14% 103
BC-KC Formalin Kft. 2004. jul. 30 EURIBOR+0,55% EUR 2,61% 25 2,90% 50 3,13% 75
BC Ablakprofil Kft. 2004. maj. 10.  75% MNB+2% HUF 11,07% - 8,19% 5 7,17% 10
BC Ablakprofil Kft. 2005.nov. 16.  2,91288% EUR 2,91% 262 2,91% 261 - -
BC Ablakprofil Kft. 2005. jan. 18. 2,71625% EUR 2,72% 118 2,72% 197 2,72% 259
BC-Ongroelektro Kft. 2006. marc. 21.  2,00400% HUF 2,00% 2 - - - -
BC-Ongroelektro Kft. 2007. jul. 20. 10,39000% HUF 10,39% 4 - - - -
Panorama Kft. 2003. okt. 31. 3,84 % EUR - - 3,84% - 3,84% 19
BC-Er6mi Kft. (3) 2014. jon. 15. 5,71% EUR 5,71% 4327 5,71% 4642 5,71% 4875
BC-Erémi Kft. (4)  2014.jon. 15. 6 havi EUR 3,10% 2812 3,47% 3018 3,44% 3168
EURIBOR+1%
45569 43 601 47717
Minusz: Hosszu lejarati hitelek éven beliil esedékes része -14 389 -11513 -6 830
31180 32088 40 887
MNB = Magyar Nemzeti Bank altal kdzzétett jegybanki alapkamat
LIBOR = Londoni bankkozi kamatlab
BUBOR = Budapesti bankkzi kamatlab
PRIBOR = Pragai bankkozi kamatlab
EURIBOR = Eurépai bankkozi kamatlab
A 2004. junius 30-an fennall6 hiteltartozasok tervezett esedékessége:
2005. jinius 30. 2006. junius 30. 2007. junius 30. 2008. junius 30. 2009. jiinius 30. 2009. jiinius 30. utin Osszesen
14 389 14 786 5411 2 886 2899 5198 45 569
Hitel lehetdségek
(1) A BorsodChem Rt. 1999. oktéber 13-an harom éves beruhazasi tervének

finanszirozasa érdekében szindikalt hitelszerz6dést irt ala egy hat bankbdl alld
konzorciummal. A 100 milli6 EURO 6sszegl hitelkerethez — mely USD-ban illetve
EURO-ban hivhaté le — tartoz6 kamatlab harom vagy hat havi LIBOR illetdleg
EURIBOR és 0,60% kamatfelar dsszegeként keriilt meghatérozasra. A hitel végsé
lejarata a hitelkeret-szerz6dés alairasa napjat koveté hetedik évfordulon kdvetkezik
be. A szerz6dés hatalya alatt a Tarsasag bizonyos, a magyar szamviteli standardok
szerinti egyedi beszdmoldn alapuld pénzigyi mutatdk elérésére kotelezett, beleértve
a hitelek sajat t6kéhez viszonyitott aranyat (mely nem haladhatja meg a 0,8-at), az
éves adossagszolgalati fedezeti mutatot (minimum 1,4:1) és a likviditasi mutatoét
(minimum 1,2:1). 2004. junius 30-an ezen szindikalt hitelbdl 34,3 milli6 EURO (8 687
millié Ft) és 18,4 millié USD (3 843 milli6 Ft) volt a nyitott allomany.

2002. november 8-an a BorsodChem Rt. egy masodik szindikalt hitelszerzédést irt ala
egy nyolc bankbdl all6 konzorciummal a 2003-2005-6s id&szakra vonatkozé
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beruhazasi terveinek finanszirozasara. A szerz6dés értelmében egy 100 millié6 EURO
Osszegl — fedezettel nem biztositott — hitelkeret all a Tarsasag rendelkezésére, amely
EURO-ban és USD-ban egyarant lehivhaté. A valtozé kamatlab az egy, harom vagy
hat havi EURIBOR-hoz illetve LIBOR-hoz van kétve 0,75% kamatfelarral. A hitel a
szerz6dés alairasatdl szamitott két éven belll hivhato le, és végsé lejarata 2009.
novemberében esedékes. A szerz6désnek megfeleléen a Tarsasag bizonyos, a
magyar szamviteli standardok szerinti egyedi beszamolén alapuld pénziigyi mutatok
elérésére kotelezett, beleértve a nettd hitelallomany sajat tdkéhez viszonyitott aranyat
(mely nem haladhatja meg a 0,8:1-at), az éves addssagszolgalati fedezeti mutatot
(minimum 1,4:1) és a nett6 hiteldllomany EBITDA-hoz viszonyitott aranyat (minimum
3,75:1). 2004. junius 30-an a hitelkeretbdl 35 milli6 EURO (8 863 millié Ft) volt a
nyitott &llomany.

(3) A Bc-Er6m0i Kft. 1999. szeptember 30-an hitelszerzédést irt ala egy Uj erémi
épitésének finanszirozasa érdekében. A 20 milli6 EURO 8sszegl hitelkeret EURO-
ban hivhat6 le maximum 8 részletben. Barmely hitelrészlet esedékes egyenlegére az
erre vonatkozé Folydsitasi Ertesitében meghatarozott kamatlab alkalmazandé. A
jelenlegi nyitott allomany atlagos kamatlaba 5,71%. A hitel biztositékaul jelzalogjogot
jegyeztek be a BC-Eré6mi Kft. 6sszes ingatlanjara és fix terhet minden egyéb targyi
eszkozére. A hitel végso lejarata 2014. juniusa. A szerz6désnek megfeleléen a BC-
Erém( Kft. bizonyos, a magyar szamviteli standardok szerinti egyedi beszamolén
alapuld pénziigyi mutatok elérésére kotelezett, beleértve az éves addssagszolgalati
fedezeti mutatét (minimum 1,1:1) és a tervezett éves addssagszolgalati fedezeti
mutatét (minimum 1:1). 2004. junius 30-an a hitelkeretbdl 17 milli6 EURO (4 327 millié
Ft) volt a nyitott allomany.

(4) A Bc-Erdmi Kft 1999. szeptember 30-an hitelszerz6dést irt ala egy Uj erédmi
épitésének finanszirozasa érdekében. A hitelekeret szerz6ddtt 6sszege 33 millié
EURO volt, melybdl a BC-erédm Kft. 13 milli6 EURO-t hivott le. A nyitott hitelallomany
kamatldba 6 havi EURIBOR 1% kamatfelarral. A hitel biztositékaul jelzalogjogot
jegyeztek be a BC-Eré6mi Kft. 6sszes ingatlanjara és fix terhet minden egyéb targyi
eszkozére. A hitel végsé lejarata 2014. juniusa. A szerz6désnek megfeleléen a BC-
Erémi Kft. bizonyos pénzigyi mutatok elérésére kotelezett, beleértve az éves
adossagszolgalati  fedezeti mutatét (minimum 1,1:1), a tervezett éves
adossagszolgalati fedezeti mutatét (minimum 1,1:1) és a hitelélettartam fedezeti
mutatét (minimum 1,1:1). 2004. junius 30-an a hitelkeretbdl 11,1 milli6 EURO (2 812
millié Ft) volt a nyitott allomany.

(5) 2004. junius 30-an a BC-MCHZ s.r.o. hosszu lejaratu hitelei 320 millio Ft-ot tesznek
ki. A hitelek fedezetéll a leanyvallalat eszkdzei szolgalnak.

Az egyéb hitelek biztositékaként féként az anyavallalat altal kibocsatott komfort levél vagy
garancia szolgal.

17. Jegyzett toke és részvénykibocsatasi felar

2004. 2003. 2003.
junius 30. december junius 30.
31.
Jegyzett toke névértéken 15 388 15 388 12 311
Sajat részvények -837 - -
Jegyzett téke sajat 14 551 15 388 12 311

részvényekkel csokkentett értéke
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18.

Részvénykibocsatasi felar 30316 30316 16 329

Kibocsatott és forgalomban lévé részvények

2004. junius 14-én a Tarsasag részvényosztast hajtott végre 1 részvényt 5 részvényre valo
felosztassal; melynek eredményeképpen a Tarsasag részvényeinek névértéke 1 010 Ft-rol
202 Ft-ra csokkent.

2004. junius 30-an a Tarsasagnak 76 179 800 egyenként 202 Ft névertékl kibocsatott
részvénye volt. (2003. december 31-én a Tarsasagnak 15 235 960, mig 2003. junius 30-an
12 188 768 egyenként 1 010 Ft névértékl kibocsatott részvénye volt.)

2003. december 16-an a tarsasag zartkorli t6keemelés keretében 3 047 192 darab Uuj
részvényt bocsatott ki a CE Oil & Gas Beteiligung and Verwaltung AG-nak (1 828 315) és a
VCP Industrie Beteiligungen AG-nak (1 218 877) 1 010 Ft részvényenkénti névértéken és 5
600 Ft részvényenkénti kibocsatasi aron. 2003. december 16-an a BorsodChem Rt.
részvényeinek atlagos piaci ara 13 837 Ft volt. A tranzakcidnak készonhetéen a Tarsasag
jegyzett tékéje 3 077 664 ezer Ft-tal, t6ketartaléka pedig 13 986 611 ezer Ft-tal ndvekedett.
A részvények ellenértéke 2003. december 17-én kerllt atutalasra, a cégbirdsagi bejegyzés
2004. januar 10-én tortént meg. Ezek a részvények év vége el6tt nem lettek bejegyezve, igy
a 2003-as osztalék felvételére még nem adtak jogosultsagot.

Sajat részvények

2004. januar 28-an 60 000 darab sajat részvény kerllt visszavasarlasra 13 950 Ft atlagos
részvényenkénti piaci aron. 2004. junius 30-an a Tarsasag 300 000 darab sajat részvénnyel
rendelkezett a részvényosztas eredményeként. 2003. december 31-én és junius 30-an a
Tarsasag nem rendelkezett sajat részvénnyel.

Prémium kompenzacios rendszer

A 2002. aprilisi éves kdzgyllés eltdrolte az 6sszes korabbi még nyitott vezetsi prémium- és
részvényopcios programot. A kbzgyllés jévahagyta a fennallé rendszernek egy Uj, nem
részvényalapu Vezetdi Bonusz Rendszerre torténé valtasat, mely elére meghatarozott
teljesitményekhez, célokhoz kétédéen a 2002-2005-6s évekre vonatkozik.

Eredménytartalék / Osztalék

A felosztas céljabol rendelkezésre alld eredménytartalék a Tarsasag Magyarorszagon
hatélyos szamviteli el6irasok szerint készitett beszamoldja és nem a jelen Nemzetkdzi
Szamviteli Szabvanyok alapjan elkészitett pénziigyi beszamolé alapjan keriil megallapitasra.
2004. junius 30-an a feloszthato tartalékok 6sszege 62 798 millié Ft. (2003. december 31-én:
56 915 millié Ft, 2003. janius 30-an: pontos kalkulacié nem all rendelkezésre, mert erre az
id6szakra torvény szerinti pénzligyi beszamolot nem kellett késziteni.)

Az Eves Kozgyiilés elé 3 170 millid Ft (260 Ft / részvény) osztalék keriilt elterjesztésre
jévahagyas céljabdl a 2003-as évre vonatkozolag. A 2004-es évi osztalék tekintetében még
nem tortént eléterjesztés.

19. Szegmens informacié az lzleti egységekrol

Vezet6i informacios célokbdl a Csoport nyolc f6 diviziora oszthatd, melyek négy f6
kapcsolodo termékesoportot foglalnak magukba:

Chlor-Vynil / PVC / kompaund szegmens
MDI / TDI / BC-MCHZ szegmens
Mianyag feldolgozas és

Egyéb.

Eoeprz

A nyolc f6 divizio a kdvetkez6:
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Klor-Vinil divizio, amely klort termel, féként bels6 felhasznalasra a vinilklorid gyartashoz,
maronatront, féként a timfold gyartas alapanyagaként kiilsé értékesitésre, és vinil-kloridot
allit el6, mely a PVC gyartas els6dleges alapanyaga.

PVC divizié, amely PVC port gyart, amit féként az épité- és szereliparban hasznalnak

Kompaund divizié, mely PVC fdliak, profilok, kabelek, csévek és csomagoléanyagok
elballitasara szolgalé PVC kompaundokat allit elS, porkeverék és granulatum formajaban.

PUR divizié, mely nyers, tiszta és modositott MDI-t allit el, melyek féként az épitSiparban
és a hiitégépiparban hasznalatos kemény szigetel6habok gyartasara szolgalnak, valamint f6
felhasznalasi tertletik még a jarma- és butoripar.

Mianyagfeldolgozas, amely a PVC kompaundokbodl allit el6 késztermékeket, mint példaul
nyujthaté és kemény foliakat, ajto- és ablakprofilokat;

BC-MCHZ divizié, mely az MDI gyartashoz termel anilint féként bels¢ felhasznalasra,
valamint ciklohexamint, melyet els6dlegesen a gumiipar hasznosit.

TDI divizié, mely TDI-t gyart, a termék f6 felhasznalasi terllete a gépjarmil részegységek és
a butorok gyartasanal alkalmazott lagy habok eléallitasa.

Egyéb, a Csoport szolgaltaté leanyvallalatait és diviziéit foglalja magéban, melyek

karbantartasi, javitasi, kereskedelmi és marketingszolgaltatasokat nyudjtanak a Csoport, és
kilsé partnerek szamara.

212



2004. jiinius 30.

Szegmens
arbevétel
Kiilsd értékesités
Szegmensek kozti
értékesités
Ertékesités
Osszesen
Szegmens brutté
nyereség
Egyéb nett6 felosztott
miikodési koltségek
Tevékenység
eredménye
szegmensenként
Egyéb netto fel nem
osztott mitkodési
koltségek
Tevékenység
eredménye Osszesen

19. Szegmens informacié az lizleti egységekrdl (folytatas)

Elsédleges formatum — iizleti egységekre

Klér-Vinil / PYC / Kompound szegmens

Klor-
Vinil
Divizié

PVC
Divizi

()]

Kompound Kisziirés

Divizié

Osszesen

PUR
Divizio

MDI / TDI/ BC-MCHZ szegmens

TDI
Divizio

BC-
MCHZ

Kisziirés

Osszesen

Miianyag
gyartas

Egyéb

Kisziirés

(Osszesen

3025
13 888

16 913

22308
3184

25492

2 866
3454

6320

-14 847

-14 847

28199
5679

33878

11442
622

12 064

12031
408

12 439

9413 -
4773 -4 978

14186  -4978

32 886
825

33711

6246
593

6839

5234
7 040

12274

-14 137

-14 137

72 565

72 565

3281

3649

954

7 884

3442

3800

2844 -

10 086

1119

369

-201

19 257

-4 287

3597

-5204

4882

-908

211

161

530

-201

-10238

9019

-2251

6768

Netto
kamatbevétel/
(koltség)
Tarsult
vallalatoktol
szarmaz6 bevétel
Netto
arfolyamnyereség
/(veszteség)
Forward tigyletek
nyeresége/
(vesztesége)
Adofizetési
kotelezettség
Kiils6 tag részesedése
Nett6 eredmény

Szegmens
eszkozok
Tarsult
vallalkozasokban
levd részesedés
Fel nem osztott
eszkdzok
Konszolidalt
eszkozOk Osszesen
Szegmens
kotelezettségek
Fel nem osztott
kotelezettségek
Konszolidalt
kotelezettségek
Osszesen
Tokekiadasok
Felosztott
értékesokkenési leiras
Fel nem  osztott
értékesokkenési leiras

142

1015

3202

-482

401

10 249

21819

16 070

43259

14 229

35182

156 095

235

47113

203 443

8979

13 909

76774

8313

85087

3599
594

2414
274

6235
953

2801
384

642
1096

405 -
488 -

3848
1968

391
341

1854
865

12328
4127

473

Masodlagos formatum — foldrajzi szegmensek

2004. junius 30.

Arbevétel

Kiils6 értékesités arbevétele a piac foldrajzi

elhelyezkedése szerint
Szegmensek kozotti értékesités
Ertékesités arbevétele osszesen

Egyéb szegmens informaciok
Szegmens eszk6zok nettd értéke
Ingatlanok, gépek és berendezések és immaterialis

Magyar-
orszag

Nyugat
Eurépa

Ko6zép- és Kelet

Eurépa

Egyéb

Kisziirés

Osszesen

11953

4839

32972

8 600

20 858

6706

6782

-20 145

72 565

16 792

41572

27 564

6782

-20 145

72 565

127 500
11915

5329

23266
413

156 095
12 328
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eszk6zok értékének novekedése
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19. Szegmens informacié az lizleti egységekrdl (folytatas)

Elsédleges formatum — iizleti egységekre

2003. jiinius 30.

Szegmens arbevétel
Kiilsd értékesités
Szegmensek kozti
értékesités
Ertékesités osszesen

Szegmens brutté
nyereség
Egyéb netto felosztott
miikodési koltségek
Tevékenység eredménye
szegmensenként

Egyéb netto fel nem
osztott mitkodési
koltségek
Tevékenység eredménye
Osszesen
Netto
kamatbevétel/(koltség)
Téarsult vallalatoktol
szarmaz6 bevétel
Netto
arfolyamnyereség
/(veszteség)
Forward tigyletek
nyeresége/(vesztesége)
Adofizetési
kotelezettség
Kiilsé tag részesedése
Nett6 eredmény

Szegmens eszkdzok
Tarsult
vallalkozasokban levd
részesedés
Fel nem osztott
eszkdzok
Konszolidalt
eszkozOk Osszesen
Szegmens
kotelezettségek
Fel nem osztott
kotelezettségek
Konszolidalt
kotelezettségek
Osszesen
Tokekiadasok
Felosztott
értékesokkenési leiras
Fel nem osztott
értékesokkenési leirds

2003. junius 30.

Arbeveétel

Klér-Vinil / PVC / Kompound szegmens MDI/ TDI/ BC-MCHZ szegmens
"(,ll‘l’l:l PVC  KompoundD Kisziirés s | PUR  TDI BC-  Kiszlirés | Mianyag |Fgyéb Osszesen
. ... Divizié ivizié Divizi6 Divizi6 MCHZ gyartas Kisziirés
Divizié
3872 17 049 2214 - 23135 11269 13820 8985 - 34074 5581 4549 - 67 339
12 042 2276 2972 -11273 6017 488 368 4236 -4393 699 387 6321 -13 424 -
15914 19325 5186 -11273 29152 11757 14188 13221 -4393 34773 5968 10870 -13424 67 339
3147 2494 1062 - 6703 3419 6478 2101 - 11998 1279 273 -143 20110
- - - - 4397 - - - - -4 991 -922 53 - -10257
- - - - 2306 - - - - 7007 357 326 -143 9853
- - - - - - - - - - - - - -2 085
- - - - - - - - - - - - - 7768
- - - - - - - - - - - - - -836
- - - - - - - - - - - - - 51
- - - - - - - - - - - - - -3712
- - - - - - - - - - - - - -4226
- - - - - - - - - - - - - -52
- - - - - - - - - - - - - 265
- - - - - - - - - - - - - =742
14732 12 819 4209 - 31760| 11138 35557 22238 - 68 933 7991 38707 -8 097 139294
- - - - - - - - - - - - - 251
- - - - - - - - - - - - - 31000
- - - - - - - - - - - - -l 170 545
7344 1007 631 - 8982 1643 18818 12668 - 33129 3629 33223 7708 71255
- - - - - - - - - - - - 10 644
- - - - - - - - - - - 81 899
1818 92 50 - 1 960 310 186 172 - 668 112 1531 - 4271
564 316 82 - 962 472 1097 695 - 2264 323 795 - 4344
- - - . . . . . . . - . . 461
Misodlagos formatum — foldrajzi szegmensek
Magy’a - Nyu'gat Kbzép- & Kelet Egyéb Kisziirés Osszesen
orszag Eurépa Euré
uropa
Kiilsd értékesités arbevétele a piac foldrajzi 10 850 32452 21495 2542 - 67 339
elhelyezkedése szerint
Szegmensek kozotti értékesités 4214 3156 7909 - -15279 -
Ertékesités arbevétele dsszesen 15 064 35 608 29 404 2542 -15279 67339
Egyéb szegmens informaciok
Szegmens eszkozok netto értéke 112978 1164 25152 - - 139294
Ingatlanok, gépek és berendezések és immaterialis 4092 - 179 - - 4271

eszkozok értékének novekedése

215



20. Uzemi eredmény

Az Gzemi eredmény a kdvetkez6 koltségtételek levonasaval kerllt meghatarozasra:

Ingatlanok, gépek és berendezések
értekesokkenése, immaterialis javak
amortizacidja
Készletek koltsége
Személyi jellegli raforditasok
Bérkoltség
Tarsadalombiztositasi jarulék
Személyi jellegli egyéb kifizetések
Egyéb ismételten felmeriild miikodési
raforditas
Egyéb miikodési bevétel/raforditas
Miikodési koltségek Gsszesen

2004.
junius 30.

2003.
junius 30.

4 600 4 805
47797 42777
4 433 4 245
1433 1479
486 348

6 466 5524
582 393

65 797 59571

A Csoport munkavallaldinak 1étszama 2004. junius 30-an 4 216 6 volt (2003. december 31-én 4
138 f6, 2003. junius 30-an 4 114 f6).

Az egyéb mikodési bevétel / (raforditas) a kdvetkez6 tételekbdl all:

2004. 2003.
junius 30. junius 30.
Helyi adok -507 -459
Bérekkel kapcsolatos adok -152 -112
Korengedményes nyugdij és végkielégités -20 -34
Kétes kovetelések utani céltartalékképzés -11 -1
csokkenése/(novekedése)
Targyi eszk6zok értékesitésébodl szarmazd nyereség 76 20
Negativ goodwill amortizacid 37 37
Biztositasi kartérités 142 214
Egyéb -147 -58
-582 -393
21. Adozas

A BorsodChem Rt. és jelent6s leanyvallalatainak tdobbsége jovedelme utan 16%-os
adokulccsal adézik a magyar torvények altal szabalyozott mértékben. Ez aldl kivételt képez a
Cseh Koztarsasagban miikédé BC-MCHZ s.r.o., ahol az addkulcs 26%. 2004. januar 1-t6l a
magyar adokulcs 16%-ra, a cseh adokulcs 26%-ra csOkkent.

Adokedvezmény

Azok a magyar vallalatok, melyek Magyarorszag elmaradott térségnek minésuld terlletein
folytatjak tevékenységiket, valamint 1995. december 31-ét kdvetSen tOkebefektetéseik
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meghaladtdk az 1 milliard Ft-ot, 100%-0s addkedvezményre jogosultak az elmaradott
térségekben a termelési tevékenységbdl szarmazd nettdé eredményuk utén, azokban az
években, melyekben az értékesitési arbevételiik a kezdeti t6keraforditas legalabb 5%-aval
novekszik, az el6z6 évhez képest. A BorsodChem Rt. a fenti adokedvezményre elsésorban
az MDI gyar beruhazasaval kapcsolatban jogosult, melyet 1996-ban aktivaltak. Ez az
adokedvezmény 6t éves id6tartamra allt rendelkezésre 1997-t61 2001-ig bezardlag. 2002-ben
a tarsasag jogosult volt a fent emlitett addkedvezményre egy 1999-ben lizembehelyezett
termel6 beruhéazésa alapjan.

21. Adozas (folytatas)

A 2003-as és 2004-es addévben a Tarsasag addkedvezményre jogosult a 3 milliard Ft-ot
meghaladé beruhdzdsa utan. Az addkedvezmény mértéke megegyezik a
termékértékesitésbdl szadrmazd arbevétel Osszarbevételhez viszonyitott aranyaval. A
kedvezmény azokban az években vehet§ igénybe, amelyekben az alkalmazottak atlagos
statisztikai l1étszama legalabb 100 fével meghaladja a beruhazas megkezdését megel6z6 év
atlagos statisztikai Iétszamat. A Tarsasag addkedvezményének alapja a 2002-ben Gzembe
helyezett TDI beruhazas. A menedzsment varakozasai szerint a Tarsasag teljesiteni fogja a
fenti feltételt a 2011-ig hatralévé idészakban.

Ennek, valamint mas, a Tarsasag altal igénybevett adokedvezményeknek készénhetben a
BorsodChem Rt altal 2004-ben vart ténylegesen fizetenddé adé 9,8%-a (2003: 10,2%) az
adokedvezmények figyelembe vétele nélkil kalkulalt telies addénak. A menedzsment
varakozdsai szerint a 2004-re és 2005-re tervezett tovabbi jelentds beruhazasi
tevékenységnek (25. Megjegyzés) kdszonhetben a tényleges fizetendd ado rataja minimalis
lesz a jovében.

A Csoporthoz tartozé tébbi tarsasag egyike sem hasznal ki jelentésebb addkedvezményt.
Adéraforditas

Az adoraforditas f6 0sszetevdi a kovetkezok:

2004. 2003.
junius 30. junius 30.
Id6szaki adoraforditas -242 -105
Halasztott ado (raforditas) / bevétel -240 53
Osszes adofizetési kotelezettség -482 -52

A halasztott adé raforditas f6 dsszetevdi a kovetkezok:

2004. 2003.
junius 30. junius 30.
Id6beli  eltérések keletkezése és
visszafordulasa -240 53
Osszes halasztott ado (raforditas) / -240 53

bevétel

A tarsasagi ado egyeztetése azon elméleti adéhoz, mely a BorsodChem Rt addkulcsanak
hasznélata esetén allna fenn:

2004. 2003.
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junius 30. junius 30.

Adodzas eldtti eredmény 11132 -955
Ad6 az  anyavdllalat  16%-os 1 781 -172
adokulcsaval szamolva (2003-ban

18%)

Korabban el nem ismert -136 -57
adoveszteségek felhasznaldsa

Adokedvezmények miatti csokkenés -1514 -111
Mas orszdgok hazaitdél kiilonb6zo 77 44
addkulcsainak hatasa

Nem adoalap csokkentd raforditas / 274 348
Nem adokoteles bevétel

Addteher 482 52

Halasztott adézas

Halasztott adokdvetelés csak abban az esetben vehetd igénybe, ha valdszinlsithetd, hogy a
Tarsasagnak a jovében lesz olyan addkoételes nyeresége, amellyel szemben az adokdvetelés
felhasznalhato lesz.

A Tarsasag nettositja halasztott add koveteléseit és kotelezettségeit, amennyiben a
Tarsasagnak joga van a targyévi adokoveteléseinek és kotelezettségeinek nettositasara, és
a tarsasagi adora vonatkoz6 halasztott adékovetelések és addkotelezettségek ugyanazon
adohatésag altal kerlilnek kivetésre a Csoporton belll, ugyanazon vallalkozasra. Ennek
eredményeként a Csoport nettd halasztott adokotelezetisége 2004. junius 30-an 677 millio
Ft, 2003. december 31-én 437 millio Ft, mig 2003. janius 30-an 421 milli6 Ft volt. Ezen
halasztott addzasi tételek els6sorban az IFRS és a magyar adotorvény kozotti iddbeli
eltéréshez kapcsolddnak, ugy mint a kérnyezetvédelmi kotelezettségek fedezetére képzett
bizonyos céltartalékok id6beni elszamolasa, értékcsokkenés, valamint a devizaban
nyilvantartott eszkzok és forrasok atvaltasa soran keletkezd nyereség elszamolasa.

A halasztott adok 2004. junius 30-ra, 2003. december 31-re és 2003 junius 30-ra
vonatkozoan:

2004. 2003. 2003.
junius 30. december junius
31. 30.
Halasztott adokdtelezettségek:
Ertékcsokkenés miatti idbeli 1 870 1 480 1282
eltérések
Egy¢éb halasztott 50 51 -
adokotelezettségek
Brutté halasztott 1920 1 531 1282
adokatelezettségek
Halasztott adokdvetelések:
Adodveszteségek 1224 1 058 853
Egyéb halasztott adokovetelések 19 36 8
Brutt6 halasztott adokovetelések 1243 1 094 861
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Nett6 halasztott 677 437 421
adokotelezettség

Adébvizsgalatok

Magyarorszagon az addbevallds utélag az adohatdsag altal felulbiralhaté. Az adéhatdsag a
kdnyveket, valamint az addbevallasokat altaldban véve a bevallas leaddsat kdvetd 6t évig
vizsgalhatja és modosittathatja. Kdvetkezésképp a Tarsasag tovabbi adohatésagi vizsgalatok
alanya lehet. Addrevizié szempontjabdl lezartnak tekinthetd a Tarsasag 1999-ig terjedd
id6szaka. A vezet6ségnek nincs tudomasa semmilyen jelentés el nem hatarolt, lehetséges
adokaotelezettségrdl, amely egy jovébeni vizsgalat alapjan keletkezhetne.

22. Részvényenkénti eredmény

A részvényenkénti eredmény (EPS) szamitasahoz hasznalt forgalomban lévé részvények
sulyozott atlaga és a nettd6 eredmény, valamint a kiszamitott részvényenkénti eredmény

részletezése:
2004. 2003.

junius 30. junius 30.

Forgalomban 1év0 részvények sulyozott atlaga: 75 925 954 60 943
840

Alap és modositott EPS esetében
Az EPS szamitasanal figyelembe vett nettd 10 249 =742
eredmény
Alap és modositott EPS esetében
Alap EPS 135 -12
Modositott EPS 135 -12

A 2003. junius 30-i részvényenkénti eredmény (EPS) a 2004. janius 14-én tortént
részvényosztas figyelembe vételével mbédositasra kerult (17. Megjegyzés).

23. Pénziigyi eszk6zok
Devizagazdalkodas

A Tarsasagot potencialisan devizakockazatnak kitevé pénzigyi eszkd6zOk alapvetéen a
kilféldi devizaban nyilvantartott vevékovetelések, kotelezettségek, révid és hosszu lejaratu
hitelek.

A Csoport export értékesitési arai elsésorban eurdban, amerikai dollarban, illetve mas
konvertibilis devizaban vannak meghatarozva, igy a kapcsol6édo kévetelések is a megfeleld
konvertibilis devizaban vannak nyilvantartva. A belféldi eladasi arak, euréban vagy mas
konvertibilis devizaban megadott termékarnak megfelelé forintdsszegen alapulnak, a
kapcsolodd kovetelések forintban vannak nyilvantartva. A termékek ara megkodzelitéleg
havonta kerlUl modositasra a beszerzési arakban és a kapcsolddd termékek araban
bekdvetkezett valtozasokkal 6sszhangban.

A Tarsasag a kulfoldi devizak arfolyammozgasaval kapcsolatos kockazatok fedezése
érdekében, amelyek a kilféldi devizaban fennallé hitelekbdl, vevékhoz/szallitdkhoz kotddd
kovetelésekbdl és kotelezettségekbdl adddnak, hataridés devizalugyleteket alkalmaz. Ezen
tranzakciok az IAS 39 szerint nem szamitanak fedezeti Ugyletnek és minden a hataridés
ugylet értékében bekdvetkezd valtozasbol keletkezd nyereség vagy veszteség kdzvetlenll
elszamolasra kerll az id6szak eredményében.
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2004-ben és 2003-ban a szarmazékos Ugyletek nettd eredménye a konszolidalt
eredménykimutatas egyéb bevételek (raforditasok) soran keril kimutatasra. 2004. junius 30-
an a nyitott szarmazékos Ulgyleteken a nem realizalt nyereség 818 millié Ft volt (2003. junius
30: 4 millié Ft) (7. Megjegyzés). 2004. junius 30-an a nyitott Ggyletek nem realizalt arfolyam
vesztesége nulla Ft volt (2003. junius 30: 3 749 millié Ft) (14. Megjegyzés).

Nyitott hataridés tgyletek 2004. junius 30-an:

Ugylet tipusa Erték Lejarat datuma Atlagffso ga;f;idc’is
puo o cladisa 49000000 ot tpontokban 279,00 FUEUR
g)fjlr)ltért eladasa 10 OO()U OSODO i?g;ontcs)i{)é; valtozé 226,63 FYUSD
OBy S goo000Gep P00t eCmPET 396 53 FyGRP

A BC-MCHZ a 2005 és 2006 kozotti periodusra 6sszesen 760 millio CZK értékben kotott
kamat swap ugyleteket. Ennek kdvetkezményeként valtozé kamatozasu hiteleinek kamatai
rogzitetté valtak az adott periodusban. A szerz8dések 2004. junius 30-i valés értéken vald
értékelése 1 millié Ft nem realizalt arfolyamveszteséget eredményezett.

A rovid és hosszu lejaratu devizahitelek elsésorban a Tarsasag altal 2001-t6l 2004-ig lehivott
szindikalt hitelekbdl allnak. A hitel dollarban és euréban all rendelkezésre, mely lehetévé
teszi a Tarsasag szamara, hogy a devizakovetelések és kotelezettségek harmonizalasaval
minimalizalja az arfolyamkockazatot. A Csoport altal igénybe vett hitelek és a vonatkozé
devizdk a 15. és 16. Megjegyzésekben talalhatok.

Hitelkockazat

A Tarsasagot potencialisan hitelkockdzat koncentraciénak kitevé pénzugyi eszkdzok
alapvetben pénzeszk6zokbél, rovidtavu befektetésekbdl és vevdkovetelésekbdl allnak. A
Tarsasag pénzeszkozeit els6sorban nagyobb magyarorszagi bankoknal tartja. A
vevOkovetelések a kétes kovetelésekre képzett értékvesztés levonasaval kerllnek
kimutatasra. A hitelkockazat a foldrajzi teriiletek és vevék kildnb6z6sége miatt korlatozott
mértékl. Emellett a Tarsasag biztositasi szerz6déseinek segitségével a hitelkockazat egy
része atszall a biztositd tarsasagokra. Ahol a kockazat biztositassal torténé lefedése nem
lehetséges a Tarsasag bankgaranciat vagy el6refizetéses konstrukciot alkalmaz. A
fentieknek megfeleléen a Tarsasagnal hitelkockazat koncentracidja nem jelentés.

Kamatkockazat

A Tarsasag nem rendelkezik jelentds mennyiségl fix kamatozasu &allamkotvénnyel. Az
igénybevett hitelek kamatait a 15. és 16. Megjegyzések tartalmazzak.

Valbs piaci érték

2004. és 2003. junius 30-an a pénzeszkdzok, rovid tavu befektetések, kovetelések,
kotelezettségek, rovid lejaratu hitelek valamint a passziv idébeli elhatarolasok nyilvantartasi
ertéke — a szoban forgd eszkbzok és forrasok rovid lejarata miatt — megkozelitéleg azonos
volt a valds piaci értékiikkel. A kdvetelések a kétes kintlévéségekre képzett értékvesztések
figyelembevételével kerlltek bemutatésra. A hosszu lejaratu hitelek valds értéke nem tért el
jelentésen a nyilvantartasi értéktdl. A TVK befektetés részvényenként 5 403 Ft-os amortizalt
bekerulési koltségen lett figyelembe véve. (11. megjegyzés)

24. Ugyletek kapcsolt felekkel

Tranzakciok tarsult és k6zds vezetést vallalkozasokkal
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A Téarsasag a 2004. junius 30-val zarult idészakban nem kapott osztalékot a tarsult és kdzds
vezetésl vallalataitél. A 2003. junus 30-val zarult id6szakban a kapott osztalék 21 millié Ft-ot
tett ki (10. Megjegyzés). A szbéban forgd osztalékok értéke levonasra kerilt a befektetések
értékébdl. A 2004. és 2003. junius 30-val zarult idészakokban a tarsult és k6zos vezetési
vallalkozasok felé tortént értékesitések 3 485 millié Ft-ot és 7 296 millid Ft-ot tettek ki. A
2004. és 2003. junius 30-val zarult id6szakokban a tarsult és k6zos vezetésii vallalkozasoktol
torténd beszerzések 153 millio Ft-ot és 142 millié Ft-ot tettek ki. A tarsult és k6zos vezetési
vallalkozasokkal kapcsolatos kdvetelések és kotelezettségek a 4. és a 13. Megjegyzésekben
kertlnek bemutatasra.

A Tarsasag 2004-ben kereskedelmi tevékenységbe kezdett a CETAG nevii tarsasaggal,
amely egyik legnagyobb részvényesének egyik kapcsolt vallalkozasa. A 2004. junius 30-val
zarult idészakban a CETAG felé torténé értékesités 1 565 millioé Ft-ot, a CETAG-tdl valo
beszerzés 930 millié Ft-ot tett ki.

Ahogy az a 26.3-as megjegyzésben leirasra kerllt, 2004. szeptember 3-an eladasi
szerz8dés kerllt megkotésre a Tarsasag teljes TVK befektetésének értékesitésérél a CE Oil
& Gas Beteiligung und Verwaltung AG felé, amely varhatéan 377 millié Ft nyereséget hoz.
2004. junius 30-an a Tarsasag részvény nyilvantartasa szerint a CE Oil & Gas Beteiligung
und Verwaltung AG a Tarsasag jegyzett t6kéjének 59,38%-at birtokolta.

A Fellgyeld Bizottsag és az Igazgatdsag tagjainak dijazasa

w2
junius 30. 30.
Igazgatosag 12 8
Feliigyeld Bizottsag 6 6
Osszesen 18 14

25. Jovdbeni és feltételes kotelezettségek
25.1 Beruhazasi szerzédéses kotelezettségek

2004. junius 30-an a Tarsasag 2004. junius 30-ai zard arfolyamon szamitott értéken 62 425
millié Ft értéki jovahagyott beruhazasi tervvel rendelkezett, melybdl idészak végén 10 411
milli6 Ft volt szerzédésekkel lekdtve. A beruhazasi terv az MDI technolégia 80kt/év
kapacitasbdvitésének (18 269 millié Ft), a vinilklorid kapacitas 320 kt/évre emelésének (13
315 millié Ft) valamint egy a klorgyartasi kapacitas 120 kt-ra torténé bévitését szolgald Uj
oxiklérozé reaktor beépitésének (17 144 millié Ft) becsiilt projekt kdltségeit tartalmazza.

25.2 Licencdijak

A 9. Megjegyzésben szerepld immateridlis javak magukba foglaljak a japan Mitsui
Chemicals, Inc.-nek a TDI gyartashoz sziikséges technoldgia megvasarlasaval kapcsolatban
fizetendd licencdijakat. A kapcsolodd szerz6dés 1999. aprilis 28-an kerilt alairasra. A
licencszerz6dés tartalmaz egy “a cég ellenérzésében bekdvetkezé valtozas” zaradékot, mely
alapjan a Mitsui Chemicals, Inc. jogosult a TDI gyar kereskedelmi szempontbdl elfogadhatd
aron torténé megvasarlasara, amennyiben egy részvényes megvasarolja a Tarsasag tobb
mint 20%-at, azzal a szandékkal, hogy iranyitasi jogot vagy donté befolyast jelentd
részesedést szerezzen a Tarsasagban, egyesulési, akvizicios vagy egyéb stratégiai céllal a
TDI gyar tulajdonjoganak megszerzését célozva.

25.3 Szallitasi szerzbdések
2001. novemberében a Tarsasag és a TVK ujratargyalta a 2004. szeptember 1. és 2013.

december 31. kdzotti idészakra vonatkozo etilén szallitasi szerz8dést, amely minimalisan 140
kt és maximum 155 kt éves etilén szallitdsara vonatkozik. A szerz6dés szerinit ar a 2004-
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2008 kozotti idészakban az ICI'S LOR FD NWE plussz 3,5% felar, a 2009-2013 kozotti
id6szakban pedig az ICI'S LOR FD NWE.

A Téarsasdg szamos hosszu lejaratu szdllitasi szerz6dést kotott alapanyagigényének
biztositasara. A szerzédések elsésorban klor, ipari s9, vinilklorid, toluol és energia szallitasra
vonatkoznak és lefedik a 2006. december 31-ig tartd harom éves peridodusban felmerilé
mennyiségi igényeket. A szerz6déses arak vagy a kapcsolddd termékek szallitas napjan
érvényes jegyzési araihoz vannak kétve, vagy negyedéves illetve éves megegyezés targyat
képezik a szerz6d6 felek kdzott.

25.4 Kérnyezetvédelmi kételezettségek

1989-ben a Tarsasag megallapitotta, hogy az elmult évek soran jelentds, kuldnféle
szennyez6dés kerilt a talajpa a gyar egyes részein. A Tarsasag tobb kornyezetvédelmi
tanacsaddé cégnek adott megbizast a szennyezddés mértékének meghatarozasara.
Megéllapitasra kerult, hogy a szennyez8dés nem jelent kozvetlen veszélyt a kornyezé
teleplilésen él6k egészségére, mivel a helyszin geoldgiai szerkezete, illetve a javasolt
intézkedési terv végrehajtasa megakadalyozza, hogy a szennyez8dés a kdzeljovében elérje
a vizellatast biztosité talajvizeket. A Tarsasag 1991-ben (1991-es arakon) 885 millio Ft-os
kotelezettséget mutatott ki a helyzet kézben tartdsanak és figyelemmel kisérésének jovébeni
varhato koltségeire.

2004. junius 30-an a Tarsasag becslése szerint dsszesen 456 millié Ft (2003. december 31:
459 millio Ft, 2003. janius 30-an 463 milli6 Ft) szikséges ahhoz, hogy az 1991-es
intézkedési tervb6l még hatra 1évé beruhazasi és karbantartasi projektek valamint a multbeli
szennyezések felszamolasara vonatkozé utdlagos kornyezetvédelmi felllvizsgalatok altal
javasolt projektek megvaldsulhassanak. A varakozasok szerint ezen raforditasok a mérleg
fordulénaptol szamitott 3 éven belll fognak felmertdilni.

25.5 Garanciak

2004. junius 30-val a BorsodChem Rt. két leanyvallalata altal felvett bankhitelre vallalt
garanciat 223 millié Ft-os 6sszeghatarig.

25.6 Az anilin technolbgia értékesitése

2003. szeptemberében a BC-MCHZ értékesitette az anilingyartasa vonatkozé licencét. Az
Osszesen 2 950 ezer EURO értékli szerz6dés Alap Mlszaki Csomagokat és Licence dijat
foglal magaban 270 ezer EURO illetve 2 680 ezer EURO 06sszegben. Az arbevétel a
szerz8déses Utemezésnek megfeleléen leszallitott csomagokkal 6sszhangban keletkezik
majd, a tervek szerint 2004 és 2005 folyaman. A Tarsasag szamlajara 2004. junius 30-ig
Osszesen 469 millié Ft folyt be ellegként.

26. Mérleg készités idépontja utan tortént események
26.1 Dolgozoi részvény kibocsatasa

2004. augusztus 5-én a Tarsasag lgazgatotanacsa jovahagyta a dolgozoi részvények 1 281
millid Ft-os névértéken vald létrehozasardl és kibocsatasarol szold javaslatot, a Tarsasag
2004. szeptemberében tartanddé Kozgyllésén vald jovahagyas céljabdl. Ezen dolgozéi
részvények a Vezet6i Bonuszrendszer részét képezik a vezetéség bonuszai és juttatasai
kozott. Ezen részvények rendelkezni fognak az 6sszes osztalékhoz kapcsolodo joggal, de
nem leszenek forgathatéak és a névérték egy bizonyos %-aért kotelez8en bevaltandok
lesznek. Ez az arany olyan korilmények teljesitéséhez van kotve, melyeket még ezutan kell
telijes egészében meghatarozni.

26.2 Akviziciok
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A tarsasag szamtalan akvizicids lehetéséget szamitasba vesz Kézép-Eurdpa szerte. Jelen
pénzigyi beszamold elfogadasakor a Tarsasag nem rendelkezett kotelzettségvallalassal
barmilyen potencialis akvizicioval kapcsolatosan.

26.3 TVK befektetés

2004. augusztus 5-én az lgazgatétanacs felhatalmazta a cég vezetését a Tarsasag TVK-ban
levé részvényei 100%-anak eladasarol szolo targyalasok megkezdésére. 2004. szeptember
3-an eladasi szerz6dés 6t létre a Tarsasag és a CE Oil & Gas Beteiligung und Verwaltung
AG kozott a Tarsasag altal a TVK-ban birtokolt részvények 100%-anak eladasarol 20 697
millid Ft-ért, mely véarhatéan 377 millid Ft-os nyereséget jelent a Tarsasag részére. A
szerz8dés bizonyos a CE Oil & Gas Beteiligung und Verwaltung AG Borsodchem Rt.-ben
levd részesedésével kapcsolatos tdke piaci tranzakcidk sikeres végrehajtasatol fugg.

27. A magyar szamviteli eldirasok szerint készitett beszamol6 egyeztetése az IFRS szerint
készitett beszamoléval

A Nemzetkdzi Szamviteli Standardoknak (“IFRS”) valé megfelelés érdekében bizonyos
modositasokra kerlilt sor a Tarsasag magyar szamviteli el6irasok (“HAS”) szerint készitett
konszolidalt éves beszamoldjaban. A legjelentésebb eltérések a kdvetkezdkhoz
kapcsolodnak:

(1) Kulénféle kdrnyezetvédelmi tételek IFRS szerinti céltartalékainak szerepeltetése, amelyek
a magyar szamviteli elSirasok szerint nem kertilnek kimutatasra addig, amig azok fel nem
merdlnek,

(2) A magyar szamviteli szabalyok szerint a sajat részvény értékesités nyeresége és
vesztesége az eredménykimutatasban kerll elszamolasra, mig az IFRS szerint ezeket
kozvetlenil az eredménytartalékkal szemben kell elszamolni,

(3) A nem konszolidalt hosszu tavu t6kebefektetések bekertilési értéken lettek elszamolva a
magyar szamviteli el6irdsok szerint, mig az IFRS szerinti beszamoldban ezen befektetések a
tékemodszer alapjan kerlltek elszamolasra,

(4) A magyar szamviteli el6irdsok szerint az 1992-es évet megel6z6en alkalmazott leirasi
kulcsok és eszkdzértékelések nem egyeztek meg az IFRS szerint elSirtakkal. A fentiek
kovetkeztében az IFRS szerint kimutatott halmozott értékcsdkkenés egyenlege nagyobb, a
targyi eszkdzok nettd egyenlege pedig alacsonyabb, mint a magyar szamviteli elGirdsok
szerinti 6sszeg,

(5) Az 1997-es évet megel6z6en a magyar szamviteli elirasok szerint a privatizacios
részvény kibocsatasahoz kapcsolodd kiadasok koltségként jelennek meg az
eredménykimutatasban, mig az IFRS szerinti beszamoldban az ilyen koltségek levonanddak
a részvény kibocsatas bevételébdl a sajat tékén bellll,

(6) Az IFRS beszamoldban a devizas eszkdzdk és forrasok keletkezett arfolyamnyeresége
az eredménykimutatasban kerul kimutatasra, mig a magyar szamviteli elGirasok szerinti
beszamoléban a Tarsasag elhatarolta e nyereségeket és két év alatt amortizalja az
eredmeénykimutatasban,

(7) Befektetési érték részeként kerlilnek elszamolasra a kapcsol6do akvizicios koltségek az
IFRS beszamoldéban, mig ezeket a tételeket a magyar szamviteli el6irasok szerint az
eredménykimutatas tartalmazza,

(8) A kozos vallalati befektetés a BC-MC s.r.l-ben az IFRS szerinti beszamoldkban
tékemddszer szerint kerllt elszamolasra, mig a magyar szamviteli el6irdsok szerinti
beszamoldkban ez a befektetés 50%-0s megosztasban kerilt konszolidalasra,

(9) A kilféldi leanyvallalatok befektetett eszkdézeinek Ft-ra torténd atértékelése az év veégi
arfolyamokon torténik az IFRS szerinti beszamolokban, mig a magyar szamviteli el6irasok
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szerinti beszamolokban ezen eszk6z0k a megszerzés idépontjaban érvényes arfolyamokon

szerepelnek,

(10) 2002-ben a nyitott hataridés Ulgyletek értékelése az IFRS szerinti beszamolokban a
fordulénapon, mig a magyar szamviteli el6irasok szerint a mérlegkészités idépontjaban

ismert forward arfolyamon tortént és

(11) A BC-Erébmi Kft az IFRS-ban a telijes konszolidaciés maddszer szerint kerl
konszolidalasra, mig a magyar szamviteli el6irasok szerint ez a befektetés tarsult

vallalkozasként kertl konszolidalasra.

A Magyar térvények szerinti beszamol6 és az IFRS beszamolo kdzotti jelentdsebb eltérések

a kovetkezo6k:

2004. junius 30-i kimutatasok egyeztetése Sajat toke Eredmény Eszkozok Forrasok
2004. junius 30-i konszolidalt beszamolo - 105936 - 11081 193 533 -76516
(nem auditalt)

Arfolyamnyereség - 661 686 -711 686
Targyi eszk6z modositasok -209 27 182 -
Befektetések tarsult vallalkozasokban - 62 -5 67 -
BC-Erémt Kft. konszolidalas -236 -70 9773 - 9467
Kornyezetvédelmi céltartalék 210 -3 - -207
Halasztott ado kotelezettség 201 241 - -442
Negativ goodwill - - -425 425
Befektetések akvizicios koltségei - 504 - 240 264
Kiils6 tagok részesedésének atsorolasa 11 - - -11
Sajat részvények atsoroldsa 837 - - 837 -
Leanyvallalatok ~ befektetett  eszkozeinek -912 - 912 -
atértékelése

Egyéb atsorolasok az eltérd HAS -916 -44 779 181
konszolidacios szabalyokbdl eredéen

IFRS szerinti konszolidalt beszamolo - 108 177 - 10249 203 513 - 85087
2003. junius 30-i kimutatasok egyeztetése Sajat toke Eredmény Eszkozok Forrasok
2003. junius 30-1 konszolidalt beszamol6 (nem - 83769 - 699 160 112 -75 644
auditalt)

Arfolyamnyereség -2533 580 - 1953
Targyi eszk6z modositasok 33 - 110 77 -
Befektetések tarsult vallalkozasokban - 162 51 111 -
BC-Erémi Kft. konszolidalas -267 62 10 074 -9869
Koérnyezetvédelmi céltartalék 216 -3 - -213
Nyitott hataridds tigyletek modositasa - 596 405 5 186
Halasztott ado kotelezettség 207 -53 - - 154
Negativ goodwill - - - 498 498
Befektetések akvizicios koltségei -504 - 240 264
Kiils6 tagok részesedésének atsorolasa 31 - - -31
Leanyvallalatok  befektetett  eszkozeinek - 1546 - 1546 -
atértékelése

Egyéb  atsorolasok az  eltér6  HAS -498 509 -1122 1111
konszolidacids szabalyokbol eredéen

IFRS szerinti konszolidalt beszamold - 89 388 742 170 545 - 81 899
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IX. Fejezet — Mellékletek

Régi Gt.
Ablakprofil
AES

Air Liquide

Alapszabaly

Bayer

BC-MCHZ
lgazgatésag

BET
Kozép-Kelet-Eurépa
CEOG

Chem Systems

Lengyel Ptk.

CMAI

Tarsasag vagy Kibocsaté

Lengyel Verseny- és Fogyasztovédelmi
Torvény

Lengyel Tarsasagi Adoé Torvény
Cégbirésag

CPE

Letéteményes

Cseh Korona vagy CZK
Letéti Szerz6dés

Letétkezel6
Letétbe Helyezett Vagyon

Letétbe Helyezett Részvények

DNT
EDC
Dolgozé6i Részvények

A magyar gazdasagi tarsasagokrol szolé 1988. évi VI.
térvény

BC Ablakprofil Kft., a magyar jog alapjan létrejott és miikddé
tarsasag

AES Borsodi Energetikai Kft, a magyar jog alapjan létrejott
és mikddé tarsasag

Air Liquide Kft., a magyar jog alapjan létrejott és mikodd
tarsasag

A Tarsasag 2004. aprilis 27-i Kdzgyllése altal jovahagyott
és a Borsod Megyei Cégbirésag altal 2004. majus 13-an
bejegyzett alapszabalya (amely t6bbek kozétt tartalmazza a
Tarsasag tevékenységi koreit)

Bayer AG, a német jog alapjan létrejott és miikodd tarsasag
BC-MCHZ s.r.o.

A Kibocsaté lgazgatésaga

Budapesti Ertéktézsde

Kozép-Kelet-Eurépa

CE Oil & Gas Beteiligung und Verwaltung AG, az osztrak jog
alapjan létrejott és mikddo tarsasag

Chem Systems Limited.
Az 1964. aprilis 23-i lengyel polgari tdrvénykonyv
Chemical Market Associates Inc.

BorsodChem Rt., a magyar jog alapjan létrejott és miikddé
részvénytarsasag [és konszolidacioba bevont
leanyvallalatai, amelyek egylttesen egy vallalkozasnak
min&sulnek]

A 2000. December 15-i lengyel verseny- és
fogyasztévédelmi tdérvény, a modositdsokkal egységes
szerkezetben.

Az 1992. februar 15-i lengyel tarsasagi ado térvény
[]
Klérozott polietilén

HVB Bank Hungary Rt., a Letéti Szerzddés szerinti
letéteményes

A Cseh Koztarsasag fizetbeszkoze

A Tarsasag és a The Bank of New York k6zott 1996. februar
16-an kotott  szerzédés  a modositasokkal és
kiegészitésekkel, az “S Szabaly” és a “144A Szabaly”
szerinti feladatok elvégzésére

A The Bank of New York illetve meghatalmazottjai

A Letétbe Helyezett Részvények, valamennyi azokhoz
kapcsolddo jog és a Letéteményesnél elhelyezett értékpapir,
készpénz és egyéb vagyoni értéki jog

A Letéti Szerzddés szerint letétbe helyezett Kibocsatoi
részvények

Dinotrotoluol
Etilén di-klorid

6,346,050 darab 202 HUF névértéki, a Kibocsatd egyes
munkavallaléi szamara a 2004. szeptember 8-i rendkivdili
Kdzgyllés hatérozata alapjan kibocsatott részvény
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Entrade

EPS
Eréomii

EU
EUR vagy euré

Euro Chlor
Formalin

GDP
GDRok

Kozgyiilés
Nemzetkozi Szervezé
Nemzetko6zi Ertékesités

Csoport

HAR

HCL
Részvényes
HSBC

HTDC

HUF vagy forint

Magyar Tékepiaci Torvény

Magyar Tarsasagi Torvény

IAS/IFRS

IT
KDPW
KELER
Kt/év
Linde

LET vagy Londoni Ertéktézsde

MDA
MDI

MDI Rendszerek vagy Rendszerek

Tagallamok
El6szerz6dés

MOL
OECD
OECD Tagallam

Ajanlattevo

Entrade Hungary Kft., a magyar jog alapjan létrejott és
m{kodo tarsasag

Rugalmas polisztirol

BC-Eréml Kft, a magyar jog alapjan létrejott és mikdds
tarsasag

Eurépai Unié

A Tagallamok koziil azoknak a fizet6eszkdze, amelyek tagjai
a[ J]-nak

Eurdpai Klortermel6k Szévetsége

BC-KC Formalin Kft., a magyar jog alapjan létrejott és
m{kodo tarsasag

Bruttd Nemzeti Ossztermék

Globalis Letéti Igazolasok, amelyek Kibocsatéi részvényeket
testesitenek meg

A Kibocsaté Kozgyulései

HSBC Bank plc

A Tarsasag Részvényeinek és a GDRok-nak a nemzetkozi
eértékesitése

A Tarsaség és leanyvallalatai

Magyar szamviteli szabalyok
Hidrogén-klorid

GDR vagy Toérzsrészvény tulajdonosa
HSBC Bank plc.

Magas hémérsékletli kozvetlen klérozas
A Magyar Koztarsasag fizetéeszkbze

A magyar moddositott 2001. évi CXX. térvény a
tékepiacrol

A magyar médositott 1997. évi CXLIV. térvény a gazdasagi
tarsasagokrol

Nemzetkdzi szamviteli szabalyok/Nemzetkézi pénzigyi
beszamolo készitési szabalyok

Informaciétechnoldgia

Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

Keler Rt.

Kilétonna per év

Linde Gaz Magyarorszag Rt., a magyar jog alapjan létrejott
és mikodé tarsasag

Londoni Ertékt6zsde Részvénytarsasag

Metilén di-fenil amin

Metilén di-fenil di-izocianat

Poliuretan gyartas céljabol MDI  poliollal és mas
Osszetevékkel kombinalva

Az Eurdpai Uni6 Tagallamai

A KDPW és Keler kozotti, 2004. szeptember 1-i
elészerz6dés

MOL Rt., a magyar jog alapjan létrejott és mikodd tarsasag
Gazdasagi Egyuttmiikodési- és Fejlesztési Szervezet

Gazdasagi Egyuttmikodési- és Fejlesztési Szervezet
Tagallamai

CA IB Securites S.A. a Kibocsatott Részvények
lengyelorszagi nyilvanos forgalomba hozatalanak
engedélyezésére iranyuld eljarasban a Tarsasag javara
koézrem(ikodd forgalmazé
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Ongropack

Torzsrészvények
Panorama

PE

Lengyel Személyi Jovedelemadé Torvény

Plinke
Lengyel Tarsasagi Torvény

Lengyel Hirligynokség
Lengyel Ertékpapirtorvény

Lengyel zloty
PP

PRIBOR
Tajékoztato

A Tajékoztatorol Sz616 Lengyel
Kormanyrendelet

Lengyel Feliigyelet
PSZAF

PVC

Intézményi Befektetok
Ertékpapirtdrvény
Eladé Részvényesek

Részvénykonyv
Részvények
Shin Etsu

Toérvényes Képviseld

Feliigyel6 Bizottsag

APEH

A Lengyel Maganjogi Tranzakciokrol
Sz616 Torvény

TDI

TPE

Vagyonkezelési Szerzédés

TVK

Amerika dollar, USD, vagy U.S.$
U.S. GAAP

BC-ONGROPACK Kift., a magyar jog alapjan létrejott és
m{kodo tarsasag

A Tarsasag 202 HUF névértékl Torzsrészvényei

Panorama Kft.,, a magyar jog alapjan létrejott és miik6do
tarsasag

Polietilén
Az 1991. julius 26-i lengyel személyi jbvedelem-adé térvény

Plinke GmbH, a német jog alapjan létrejétt és mikodo
tarsasag

A modositott 2000. szeptember 15-i lengyel tarsasagi
torvény
A Lengyel Hirligyntkség Részvénytarsasag

Az 1997. augusztus 21-i lengyel értékpapirtérvény a
modositasokkal egysége szerkezetben

A Lengyel Koéztarsasag fizetéeszkoze
Polipropilén
Pragai Bankkozi Kamatlab

A Tajékoztatordl Szold Lengyel Kormanyrendelet szerint a
Részvények lengyelorszagi nyilvanos forgalomba
hozatalanak alapjaul szolgalé hivatalos dokumentum

A Lengyel Kormanynak a kibocsatasi tajékoztaté és az
Osszefoglald tajékoztatd részletes szabalyairdl szold 2004.
augusztus 11-i rendelete

Lengyel Ertékpapir- és Tézsdefeliigyelet

A magyar Pénziigyi Szervezetek Allami Felligyelete
Poli-vinil-klorid

A 144A Szabaly szerinti Intézményi Befektetok

Az Egyesiilt Allamok médositott 1933-as értékpapirtdrvénye

VCP Industrie Beteiligungen AG, székhelye: A-1010 Bécs,
Annagasse 6., Ausztria és a CE Oil & Gas Beteiligung und
Verwaltung AG, székhelye: A-1010 Bécs, Annagasse 6.,
Ausztria

A Tarsaség altal részvényeseirdl vezetett Részvénykodnyv
A Tarsasag 202 HUF névérték( Torzsrészvényei

Shin Etsu Chemical Co. Ltd., a japan jog szerint |étrejott és
miikddo tarsasag

Jogi személy részvényes nevében vezetd tisztségviselSként
eljaré6 olyan természetes személy, aki a ra iranyadé
jogszabalyok alapjan jogosult arra, hogy a részvényest
képviselje

A Kibocsaté Felligyeld Bizottsaga

A magyar Adé- s Pénzugyi Ellendrzési Hivatal

A 2000. szeptember 9-i, a lengyel magéanjogi tranzakciokrol
sz016 térvény

Toluol di-izocianat

Hére lagyuldé miianyag

Az Eladé Részvényesek és a Nemzetkdzi Szervezd kdzott [
]-an kétendd vagyonkezelési szerz6dés

Tiszai Vegyi Kombinat Rt., a magyar jog szerint alapitott és
miikdd6é Részvénytarsasag

Amerikai dollar

Az Egyesiilt Allamokban altalanosan elfogadott szamviteli
elvek
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Amerikai Részvényes

Egyesiilt Kiralysag
Egyesiilt Kiralysag Tézsdefeliigyelete
Egyesiilt Allamok

Lengyel Verseny- és Fogyasztovédelmi
Hivatal EIndke

VCM
VCP

VET
VET Szabalyzata

A Torzsrészvények végsé tulajdonosa, aki az Egyesiilt
Allamok szévetségi addjogi szabalyai értelmében (i) az
Egyesiilt Allamok allampolgara vagy lakosa, (i) az Egyesiilt
Allamokban vagy annak joga alapjan alapitott tarsasag
(vagy barmely egyéb szervezet, amely a szdvetségi adojogi
szabalyok értelmében tarsasagnak minésul) (iii) egyesdlt
allamokbeli személy vagy birdsag felligyelete alatt allé
alapitvany vagy (iv) forrasara tekintet nélkul olyan vagyon,
amelybdl szarmazé jovedelem az Egyesiilt Allamok
szbvetségi jovedelemadodjanak hatalya ala tartozik

Egyesiilt Kiralysag

Egyesiilt Kiralysag Tézsdefelligyelete

Amerikai Egyesiilt Allamok

A lengyel Verseny- és Fogyasztovédelmi Hivatal Elndke

Vinil-klorid-monomer

VCP Capital Partners, amely 95%-os tulajdonosa a VCP
Industrie Beteiligugen AG-nak és 100%-0s kozvetett
tulajdonosa a CE Oil & Gas Beteiligung und Verwaltung
GmbH-nak

Varséi Ertékt6zsde

A Varsoéi Erj[éktézsde Tanacsa altal 2004. februar 24-én
elfogadott VET Szabalyzat
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