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E-STAR ALTERNATIV ENERGIASZOLGALTATO NYRT. ,CS.A.

RENDKIVULI TAJEKOZTATOJA
a tékepiacrdl sz4lo torvény és a 24/2008. (VIII.15.) PM rendelet alapjan

Az E-Star Alternativ Energiaszolgaltaté Nyrt. ,cs.a.” (,Tarasag”) az alabbiakrol tajékoztatja
tisztelt Befektetéit.

Tekintettel arra, hogy az elmult idészakban szamtalan pontatlan, valésagnak nem
megfeleld visszajelzést kapott a Tarasag az altala kibocsatott részvények értékelésével
kapcsolatban, az alabbi, altala helyesnek vélt pénziigyi, szakmai megkdzelitésre kivanja
felhivni a tisztelt Befektetdk figyelmét.

A Tarsasag cégértéke (enterprise value) tébbek kdzott a létrejott cs6degyezség
kovetkeztében sem valtozik, azonban a cégérték fogalma nem egyezik meg, a gyakran -
tévesen- szinonimajaként feltiintetett piaci kapitalizacié fogalmaval.

A csbdegyezség kovetkeztében megvaldsitasra kerlild alaptéke emelés (kézel 50 millié
darab részvény kibocsatasa) bar jelentds higulast eredményez, — azaz az egy részvényre
juté eredmény (EPS) jelentésen higul, csdkken — azonban higulas ellenpdlusaként a
cégcsoport adossagallomanya drasztikusan csokken.

A csbdeljarast megelézben, 2012. év szeptemberében, az alabbi nagysagrendd kuilsé
addssagallomannyal mikodott a cégesoport:

o Kotvények: 10 milliard forint
o Magyarorszagi bankhitelek: 3 milliard forint
e Lengyelorszagi bankhitel: 2,5 milliard forint

A csbdeljaras meginditasat megel6zen, 2012. év decemberében, az alabbi
nagysagrend( kilsé addssagallomannyal mikoédott a cégesoport:

o Kotvények: 6,5 milliard forint
o Magyarorszagi bankhitelek: 1,2 milliard forint
e Lengyelorszagi bankhitel: 2,5 milliard forint

Az ezt kovetd idbészaktdl megvaldsitott jelentés addssag konszolidaciéra valamint a
sikeres csédegyezségre tekintettel a vallalatcsoport konszolidalt szinten a csédegyezséget
kovetden az alabbi kilsé pénzligyi kdtelezettségekkel rendelkezik:

o Magyarorszagi bankhitelek: 80 millié forint
e Lengyelorszagi bankhitelek: 2,4 milliard forint

A Tarsasag csoport szintl vevdé és szallitéi allomanyanak nettdé egyenlege a
csbdegyezség megkotését kdvetben jelentds pozitiv értéket mutat.
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A lengyelorszagi bankhitel a mieleci cégcsoport cash termeld képességére van alapozva,
a 2013-as koltségvetés (budget) szerint megtermelt készpénz cca. 40-at veszi igénybe a
banki adossagszolgalat.

A Tarsasag a 366 Ft-os technikai atvaltasi egységgel kapcsolatosan az alabbiakrol
tajékoztatja a tisztelt Befektetdket:

Tarsasaggal szemben fennallé kdveteléseket a Tarasag nem egészen 50 millié darab
részvénnyé konvertalja a technikai atvaltasi egység alapjan. Mindaddig, amig az IC
(vallalatkozi) kdvetelésekeért megkeletkeztetett részvények nem kerlinek bevonasra, azok
a vallalatcsoport vagyonat képezik. Bevonasukat kdvetbéen pedig (mintegy 21 millié
részvény jut a konvertalandé kilsé addssagallomanyra) a kilsé addssagallomany
drasztikus csOkkenése okan megndvekedett piaci kapitalizaciot (cégérték = piaci
kapitalizacié + kilsé addssagallomany, azaz a piaci kapitalizacié a Tarsasag esetében az
elmélet alapjan a cégértéknél 2,5 milliard forinttal kevesebb) kell a bevonassal csdkkentett
részvényszammal osztani.

A Tarsasag felhivia a tisztelt Befektetdi figyelmét arra, hogy a jelen kézleményében
foglaltak nem alkalmasak és igy nem tekinthetéek konkrét befektet6i dontések alapjaul
szolgalo részvényelemzésnek, befektetési dontés meghozataldnak alapjaul, hiszen az
abban foglaltak jelentés mértékben fliggnek kulsé feltételektdl, kildndsen a csédegyezség
birbsag altal torténé jovahagyasatol. A Tarsasag cégértékének vagy akar piaci
kapitalizaciéjanak becslésétdl, a jovBben is tartézkodik, jelen kdzleményében foglalt
tajékoztatassal jogszabalyi kotelezettségének tesz eleget.
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