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1. A MEGBIZAS KORULMENYEI TARGYA

A West Health Kft. (székhely: 1015 Bp. Ostrom u. 16. fsz. 1, addszam: 24237961-2-41,
cégjegyzékszam: 01-09-997158) értékesiteni kivdnja a Génlabor Kft.-ben ((székhely: 1015 Bp.
Ostrom u. 16. fsz. 1., addszam: 14492956-2-41, cégjegyzékszam: 01-09-906271) fennallé 100%
mértékd Uzletrészét, Az lizletrész értékesités kovetkeztében valt szikségessé az tzletrész piaci

értékének meghatarozasa.

Maganszakért6i vélemény készitése a feladat meghatérozas pontban bemutatott kérdésekre
adott valaszok a West Health Kft. részére.

2. A SZAKERT® RESZERE ATADOTT DOKUMENTUNOK

A szakérté a vélemény kialakitdsa soran a kovetkezOket vette figyelembe:
- a2000. évi C. torvény eldirasai,

- nemzetkozi értékelési elvek (IVS),

- egyszer(sitett éves beszamolo 2022.12.31,,

- egyszer(sitett éves beszamol¢ 2023.12.31,,

- fékonyvi kivonat 2023.12.31. idépontra,

- fokonyvi kivonat 2024.06.30. idépontra,

- tarsasag Uzleti terve 2024 — 2028. évekre,

- Korositott vevd allomany 2024.06.30,,

- Korositott szallitéi dllomany 2024.06.30.
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3. AVIZSGALAT MODSZERTANA

Az alabb ismertetett értékelési modszerek a vizsgalt eszkoz/vagyonelem/iizletrész piaci értékét
hatdrozzak meg. A nemzetkézi értékelési elveknek megfelelGen a piaci érték az a becsiilt dsszeg,
amely ellenében egy eszkdz/tulajdonrész az értékelés fordulénapjan gazdat cserélne egy
eladasi szandékkal rendelkezé eladd és egy vételi szandékkal rendelkezé vevé kozétt,
feltételezve, hogy mindkét fél megfelels informaltséggal rendelkezik, prudensen jar el és nem
all kényszer alatt (IVS 104: 30.1.).

Egy cég tulajdonrészei, illetve az ezeket megtestesité értékpapir-csomagok, izletrészek |
meghatarozasahoz harom, széles korben elfogadott értékelési megkézelités 4ll rendelkezésre:
a piaci megkozelités, a jovedelem alapi megkozelités és a nettd eszkodz (koltség) alapu
megkdzelités. Mindharom megkézelités az ar-egyensily, a vart jovébeni hasznosséagok, illetve
a helyettesités kozgazdasagi alapelveire épiil (IVS 105, 10.1.).

a. A jovedelemtermeld képesség vizsgalatan alapulé médszerek a széban forgo
uzletrész/vagyonelem altal generalt jévébeni jovedelmek alapjan hatarozza
meg a piaci értéket. A mddszer azon az alapvetésen alapul, hogy a befekteték
a vallalt kockdzatnak megfelel6 megtériilést varnak el az adott befektetéstd!.
Ezen mddszerek a jovében véarhatéan képz4ds, szabad rendelkezésii
pénzmennyiség jelenérték szamitasan alapulnak.

b. A netté eszkbzalapu értékelés egy tarsasag értékét a tulajdondban lévé
eszkozok vagy eszkozcsoportok piaci értékének, valamint az ezeket terheld
kotelezettségeknek a figyelembevételével becsli, az eszkézok piaci értékébél
a kotelezettségek piaci értékét levonva kapjuk meg a nettd eszkdzértéket,
vagyis a sajat téke piaci értékét.

c. A tbkepiaci &sszehasonlitd modszer az értéket Osszehasonlithato,
uzletrészeket/részvénycsomagokat megtestesité értékpapirok megtértént
adasvételekor kialakult drainak elemzésével becsli. A piaci megkozelités
alkalmazasa soran 3ltaldban szorzészamok segitségével torténik az eszkézok
értékének 6sszehasonlithatdva tétele.

a.) M(kodé véllalkozdsok esetében az Uzletrészek értékének megallapitasakor a
iovedelemtermeld képesség vizsgélatan alapulé médszerek alkalmazhatdk altalanossagban,
hiszen barmilyen anyagi jészag potencialis eladéja vagy vevéije elsésorban abban érdekelt,
hogy mekkora az Uzletrész birtoklasabdl szarmazé hozam. A jévedelemtermels képesség
vizsgalatan alapuldé modszerek kozil egy tarsasdg Uzleti értékelésekor &ltalaban a
diszkontalt cash-flow mddszert, illetve a jovedelemtSkésitési médszert alkalmazzak. A
diszkontalt cash-flow médszer alkalmazasa abban az esetben indokolt, ha a vizsgalt tarsasag
évenkenti jovedelmezsége valtozd és a kovetkezé évekre vonatkozd uzleti terv jol
becsilhetS. A jovedelemtékésitési mddszer hasznélata abban az esetben indokolt, ha a
vizsgalt tarsaség stabil jovedelemtermel§ képességgel rendelkezik, valamint piaci és
mUkodési informaciok alapjan nem valdszin(sithets ennek lényeges médosulasa (évek 6ta
viszonylag stabil a bevételi és a koltségstruktiraja).
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b.) A nettd eszkdzalapu értékelési modszer dltalaban akkor alkalmazhato, ha az értékelendé

)

tarsasag jelentésebb és/vagy specidlis eszkdzokkel rendelkezik. Ezen tulmenden netto
eszkozalapti modszer alkalmazasa indokolt holding tarsasagok esetében, valamint, ha a
tarsasag jelenlegi tevékenysége nem tukrozi piaci lehet8ségeit, illetve eszkozeinek jelentds
részét kihasznalatlanul hagyja.

A t6kepiaci modszer hasznalata abban az esetben lehetséges és indokolt, ha rendelkezésre
4linak tranzakciés adatok mads, hasonld vallalkozasok (pl.: hasonld tevékenység)
értékesitésével kapcsolatosan, illetve rendelkezésre &llnak informaciok a piacon
tevékenykeds, a vizsgdlt tarsasaggal &sszehasonlithatd cégekrdl, valamint a vizsgalt
tarsasag eredményesen mikodik.
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4. SZAKERTO! FELADAT

1. Hatarozza meg a Génlabor Kft. értékesitendd 100% mértékd tzletérészének piaci értékét
2024. junius 30. idépontra.

2. Szakérts egyéb észrevételei.
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5. SZAKERTOI VELEMENY

1. Hatrozza meg a Génlabor Kft. értékesitendé 100% mértékd zletérészének piaci értékét
2024. junius 30. id6pontra

Térsasag 2018. 6ta tagja a Prima Medica EgészségHaldzatnak, tevékenységét egy 600 m2-es
maganrendelé egységben végzi Budapest 14. keriilet Bosnyak téri piac szomszédsagaban.

A tarsasag széleskor(i magéanorvosi ellatast biztosit a kdrnyéken él6k és dolgozok szamara.

A péciensek tobbféle médon tudnak a rendelében idépontot foglalni. Online idépontfoglalds
elérhetd a honlapon, ahol lehetéség van, akar a szakteriiletek, vagy orvosokok alapjan is
idépontot vélasztani, vagy telefonon foglalni, vagy pedig Prima Medica Ugyfélkapu illetve a
Prima Medica mobil applikaci6 is lehetéséget ad az idépontok foglalaséara, ahol péciensek
leleteit, egészségligyi dokumentumait, és életmaod naplozasat is tamogatja a fellet.

Szakteruletek:

- allergolagia,

- tudégyogyaszat,
- bérgyogyaszat,
- endokrinologia,
- ultrahang,

- urolégia,

- ortopédia,

- reumatologia,
- neurologia,

- négyodgyaszat,

- sebészet (anyajegylevétel),
- dietetika,

- gyogytorna,

- mozgasterapia,
- labor.

A Tarsasagnal 19 orvos és 3 szakasszisztens dolgozik. A Tarsasag vizitszamok novekedését a
PrimaMedica brand épitésével és a szolgaltatasok fejlesztésével éri el, tovabba
ellatasszervezdkkel , egészségpénztarakkal allunk kapcsolatba.

Tekintettel arra, hogy a Génlabor Kft. értékesitendd izletrészének jovedelemtermeld
képessége van, (az Uzleti terve alapjan az lzemi szintl jovedelmezGsége 4% - 8 % kozott van)
az lizletrész piaci értékét a diszkontalt cash flow modszerrel hataroztuk meg elsédlegesen.

Az izletrész értékét ugyancsak kiszamitottuk a netto eszkozértékelés modszerével is, amelynek
alapjaul az értékesitendd uzletrész részére atadott eszkdzok és forrasok szolgaltak.
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A tovabbiakban bemutatjuk a jovedelemtermel6 képességen alapuld modszert és a nettd
eszkozértékelés modszerét.

Ajﬁvedelemfermelﬁ képesség vizsgélatan alapulé médszer

E mddszer hasznalata soran a vizsgélt tarsasag multbeli adataibdl kiindulva, a piaci és pénziigyi
helyzetét figyelembe véve, megbecsiiljik a jévében vérhatd eredmény, illetve szabad
pénzmennyiség jelenértékét. Ebben a modellben a képzGd6 ésszes, szabadon felhasznalhatd
pénzmennyiség alatt azt az évente képz8ds készpénzmennyiséget értjiik, mely az adézott
eredmeény és az amortizacio 6sszegébél a sziikséges beruhazasokat, a miikadé téke novekmény
raforditasait, a hitelekkel kapcsolatos elszamolasokat, valamint az egyéb korrekcios tételeket
levonva a tulajdonosok szaméara fennmarad.

Az igy kalkulalt 6sszes képz6d6 pénzmennyiség azt a tulajdonosok ltal szabadon felhasznalhaté
készpénzmennyiséget mutatja, amely teljes egészében osztalékként is kifizethetd lehet,
amennyiben azt a jogszabalyi el8irasok lehetévé teszik. Ennek jelenértéke kifejezi a vallalkozas,
mint Uzleti befektetés értékét. A jelenérték az a jelenbeni egyosszegl pénzérték, amelyet a
befekteték egyenértékiinek tekintenek a vizsgalt eszkéz vagy vallalat altal megtermelt,
kiilonboz6 jovébeni idészakokban esedékes részletekbd| all6 szabad pénzdramldssal.

A jovedelemtermelé képesség vizsgalatan alapuld modszerek kéziil a diszkontélt cash flow
(DCF) modszer és a jovedelemtékésitési modszer az értékelés alapjaul szolgald elérejelzési
id8szak hosszaban kilénbézik. A jovedelemtékésitési modszer esetén egy normalizalt, a
tarsasag miikodését hosszltdvon is reprezentald év bevételi és koltségadataibdl kapjuk a
tarsasag normalizalt eredményét, amelyet t6késitiink a késGbbiekben meghatérozott tékésitési

rataval.

A vdllalat altal a jovében generalt azon pénzaramokat, melyek a vallalat mikodésének
finanszirozdi részére (tulajdonosok és hitelezék) rendelkezésre allnak, szabad cash flow-nak
nevezzlik.

A vallalat izleti tevékenységének eredményeként keletkezd, a vallalat Gzleti értékének
megallapitésakor kiindulépontként hasznélt adott évi szabad cash flow kiszamitisa a
kévetkezéképpen torténik:

+ az Uzleti eredmény
- a hitelkamatok addpajzs hatasdval korrigalt tarsasagi adé

+ a pénzkiadassal nem jaré elszdmolt kéltségek (amortizacio)
- tevékenység folytatasa soran a targyi eszkozokbe és egyéb eszkdzikbe tértént befektetések
- a m{ikodé téke valtozas

= szabad cash flow

A diszkontalt cash-flow mdédszer esetén a tarsasag jovébeli miikodését reprezentald tobbéves
pénzlgyi tervet készitiink, amelyet kiegészitiink a tarsasag hosszu tavi mikodését reprezentalo
un. maradvanyévvel. Az értékelés soran az iizleti terviddszak minden egyes periédusaban az ott
keletkezett pénzdramot jelenértékre diszkontaljuk.
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A maradvényévre szamitott pénzéram jelenlegi értékét a végtelenbe torténd kivetitéssel
tSkésitjik, ahol a tékésitési rata az értékelés soran alkalmazott diszkontrdta a pénzaram
hosszUtavon elvart novekedési ratajaval csokkentett értékének felel meg.

fgy a tarsasag értéke a becsiilt tervezési periédus jelenértékeinek osszegébdl és a maradvanyev
tékésitett értékébdl adodik.

A befektetd altal elvart megtérilési rata a tarsasagba torténd befektetés lzleti, pénzigyi és
likviditési (és egyéb) kockazatanak flggvényében valtozik. Minél nagyobb a kockdzat mérteke,
annal nagyobb a befektetd altal elvart megtérilés.

A diszkontrata meghatarozasa

A tarsasag pénzaramlasanak elérejelzése mellett a pénzaramlds jelenértékének szamitasahoz
sziikséges a diszkontrata megallapitdasa. A DCF modell koncepcioja alapjan a diszkontratanak
tukrdznie kell a vallalat befektetdi (a vallalat tulajdonosai és hitelez6i) altal elvart hozamokat,
az Bsszes forrashoz vald hozzjarulds aranyaban. Ezt legjobban a sdlyozott atlagos t6kekoltség

mutatd (WACC) fejezi ki.

A sajat téke elvart hozamat a T6kepiaci arfolyamok modelljével (CAPM) lehet meghatarozni. A

| CAPM modell 6 allitasa, hogy egy befektetés kockézati prémiuma (kockazatmentes kamatlab

‘ feletti tobblet hozam) az adott befektetés és a piaci kockazati prémium szorzataval egyezik
meg.

Az elmélet alapjan az elvart hozam meghatarozasakor altalaban az adott piacon elérhetd
kockazatmentes hozambdl indulunk ki, amelyhez hozzaadjuk a piaci a kockazatok alapjan
elvarhato felarat, a befektetés kockézati dijat, melynek mérészama a piaci kockazati prémium
ésa B (béta) szorzata. Ezen feliil tovabbi korrekcidkra is sziikség lehet.

A piacon elérhet6 kockazatmentes hozam becslésere az AKK honlapjan kozzétett 5 és 10 éves,
forintban denominalt magyar allamkoétvények hozamait vettik figyelembe (2024.06.30.
értékek, 6,71 %, illetve 6,85 %).

A piaci kockazati prémium és a béta mutatdkat nagy forgalommal bir, nyilvanos kereskedést
folytato piacok adatai alapjan szérmaztatjuk. A piaci kockazati felar megmutatja, hogy
mennyivel haladja meg a nyilvanosan m(ikodé piacokon elhelyezett t6kebefektetések hozama
a kockazatmentes hozamot. Az elemzés sordn az érett tékepiacokra jellemz8 6 %-0s piaci
kockazati prémiumot vettiik figyelembe. A béta értéke a Damodaran altal szamitott eurdpai
iparagi béta (egészségligyi szektor): 0,82.

Egyéb korrekcids tényezéként figyelembe vettiink még méretkockazati prémiumot, ez az a
megtériilési felar, amely egy, a piaci 4tlagnal kisebb, s ily médon kockazatosabb vallalatba
torténé befektetés esetén lenne elvart. (A piaci kockazati prémiumot és a bétat nyilvanos
piacokon, tézsdén szereplé, nagy tékével rendelkezd cégek adatai alapjan szamitjak, a tézsdén
nem szerepl6, és attél lényegesen kisebb tékeével rendelkezd cégek sok esetben akar nagyobb
hozamot is hozhatnak a tulajdonosaiknak, ugyanakkor ezt magasabb kockdzati szinten teszik,
ezért indokolt a méretkockazat miatti felar). Tekintettel arra, hogy a Tarsasag piaci
kapitalizacidjat tekintve az alacsonyabb kategoriaba tartozik, 3,39 %-os méretkockazati
prémiumot alkalmaztunk (Duff&Phelphs 2019).
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Addicionalis kockazatot 2,5 % mértékben vettiink figyelembe tekintettel az tizleti tervben rejlé
elérejelzési kockazatra. A diszkontrata és a stlyozott atlagos tékekoltséget az alabbi lépések
szerint ker(il meghatarozédsra a Tarsasag esetén:

Diszkontrita - 5 év tipikus év !
1. | kockazatmentes hozam 6,71% 6,85% J
2. | sajat téke bétaja (B)* 0,82 0,82
3. piaci kockdzati prémium* 6,00% 6,00% ‘
4. | méretkockazati prémium 3,39% 3,39%
I. | sajat téke koltsége 15,02% 15,16%
5. | addicionalis kockazat 2,50% 2,50% ‘
il. | Nominalis diszkontréta 17,52% 17,66%

[.=1+23+4

Il.=1.+5 ‘

A kovetkez6 lépésben az idegen forras kéltségét hataroztuk meg: ‘

Idegen forrds koltsége 2024.06.30 ‘
1.Kockdzatmentes kamatlib 6,85% |
2. Kamatfelar 1,88% ‘
3. Idegen tdke koltsége 8,73%
4. Idegen t6ke kdltsége Tao-val korrigalva 7,94%

3=1+2

4=3*(1-0,09)

Végil meghataroztuk a sulyozott 4tlagos tékekoltség mutatét:

WACC 2022.10.31
1| Idegen téke koltsége 8,73%
2| Idegen forras aranya 16,60%
3 [ Sajat t6ke koltsége 17,66% ‘
4| Sajat téke ardnya 83,40% |
I| Salyozott dtlagos tékekéltség 16,18%
1=1%2+3%4

Az Uzletrész értékelését a diszkontdlt cash-flow médszerrel végeztiik el, melynek sordn a
Megbizo dltal rendelkezésre bocsatott 2024-2028 -évekre vonatkozo tizleti tervbél indultunk ki.
A rendelkezésre bocsatott tervet kiterjesztettiik tovabbi két évre a tervben foglalt tendenciak
alapjan, 2027-ig.

Az elGrejelzés készitése sordn a Térsasag dltal elvart dtlagos jovedelmezéséget tekintettiik
meghatarozénak, amely az drbevétel 5,2% - 8,3 % kozott alakul a tervidészak soran.

A tervidGszakot kovetden egy tipikus év jovedelmezéségével szamoltunk a maradvanyérték
szamitashoz.
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A tervben a jelenleg érvényes szamviteli és adoészabalyokat vettiik figyelembe (a tervezés
szintjén a TAO szerinti adézéssal kalkulaltunk).

Az értékelés alapjul szolgald tzleti terv az értekelés idépontjaban varhato jovébeli kilatasok
szamszer(isitését tartalmazza. A jov6ben ténylegesen megvaldsulé gazdasagi folyamatok
szamszer(isitett hatasa a tervezettsl pozitiv és negativ iranyban is eltérhet, melynek

eredményeként az atalunk becsdilt érték modosulhat.

Az alabbi tablazat az Uzletrész lizleti tervét mutatja be:

adatok ezer Ft-ban

A tétel megnevezése 2024.12.31 | 2025.12.31 | 2026.12.31 | 2027.12.31 | 2028.12.31

Ertékesités nettd drbevétele 276 149 295 479 313 208 332001 351921
Aktivalt sajat teljesitmények értéke 0 0 0 0 0
Egyéb bevételek 1560 1654 1753 1858 1969
Anyagjelleg( raforditésok 168 857 178 988 191518 203 009 215 189
Személyi jellegd réforditasok 79 884 84 677 89 758 95 143 100 852
Ertékcsokkenési leirds 7 658 8117 8 605 9121 9 668
b raforditésok 4256 4511 4782 5 069 5373
0UzemI (UZLETI) TEVEKENYSEG EREDMENYE 17 054 20 839 20 299 21517 22 808

A diszkontalt cashflow modszerrel tortént értékelés soran az Uzletrész piaci értékelését az
értékelés idépontjara (2024. junius 30.) vonatkoztatva végeztiik el. Az értékelés alapjaul a
Megbizé &ltal rendelkezésre bocsatott elérejelzés szolgalt. Az igy megallapitott érték az
izletrész jovébeni jovedelemtermeld keépességén alapul.

Az tizleti terv alapjan kiszamitottuk az tzletrész tulajdonosi pénzaramlasat, melynek soran az
alabbi cash-flow madosité tételeket vettik figyelembe:

Cash-flow modosité tételeknél azzal szamoltunk, hogy az uzletrészben szinten tarto
beruhazasokra lesz sziikség, ezért cash-flow modosité tételeknél a képz6d6 amortizacio
sszegét forditottuk beruhdzasra. Miikodé téke potlasként az uzleti terv (mérlegterv) alapjan
kalkulalt miikod&téke valtozast vettik alapul.
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Az ily mddon kalkuldlt tulajdonosi pénzaramlast a 10. oldalon bemutatott diszkontra’val‘
szamitottuk jelenértékre, amelyet az alabbi tabldzat szemléltet:

DCF GENLABOR Kft.  ezer
HUF 2024. 2025. 2026. 2027. 2028. tipikus év
(+) Uzemi tevékenység eredménye 17 054 20839 20 299 21 517 22 808 21 541
(-) Addfizetési kotelezettség 1535 1875 1827 1937 2053 1939
(+) Entékcsokkenés 7 658 8117 8 605 9121 9 668 9668 |
(-) Beruhazasok 7 658 8117 8 605 9121 9668 9 668
(-) _Mikédo téke potlas 781 0 -150 -158 -165 62
=) EVES CASH-FLOW 14 738 18 963 18 622 19 738 20 921 19 541 ‘
|
Diszkontrata 16,18% 16,18% 16,18% 16,18% 16,18% 16,18%
Addicionalis kockazat 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Nominalis diszkontrata 16,18% 16,18% 16,18% 16,18% 16,18% 16,18% ‘
Jolenérisk faktor 0,8716 0,7502 0,6457 0,5558 0,4784 0,4118
s |
EVES CASH FLOW
JELENERTEKE 12 845 14 226 12 024 10 970 10 008 8 046 ‘
JELENERTEK (2024-2028) 60 073
Tipikus év jelenértéke 8 046 ‘
Hosszultavd névekedési rata 1,0%
Tipikus év megvaldsulasanak
addicionalis kockazata 2,0%
Tokésitési rata 17,18% ‘
MARADVAN_'YERTEK
JELENERTEKEN 46 834
TARSASAG UZLETI : :
TEVEKENYSEGENEK ERTEKE 106 908 .
Szabadon rendelkezésre allo ‘
(+) pénzeszkdzok 0
(-) osztalekfizetési kotelezettség 0
(+) adott kdlcson 0
(-) Kamatozoé addssag 18 536
(+) _Hitel kamatok adépajzs hatasa 368
TARSASAG SAJAT TOKE
=) ERTEKE 88740
Ertékelendé tulajdoni hanyad 100,00%
Ertékelendb tulajdoni hanyad
sajat téke értéke 88 740
kisebbségi diszkont 0,00%
Ertékelt tulajdoni hdnyad sajat ;
téke értéke 88740

A fentiek alapjan az uzletrész piaci értékét a diszkontalt cash-flow médszertannal 84,3 -93,2
M HUF értéksavban allapitjuk meg.
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A nettd eszkozértékelés mddszere

A nettd eszkozérték modszer az izletrész piaci értékét, vagyis a vizsgalt tarsasag sajat toke
értékét az értékelt tarsasag tulajdondban levé eszkozok piaci értékének, illetve a tarsasag
kotelezettségei értékének kilénbségeként hatarozza meg. Koltség alapu megkozelitésnek is
nevezik, bar alkalmazasa soran sor kerilhet mind piaci alapu, mind jovedelem, vagy koltség
alapti modszerek hasznalatara. A koltség alapt megkozelités alapelve, hogy egy befektetd nem
fog tobbet fizetni egy eszkozért, ha olcsébban elé tudja allitani (nem irrealis idG vagy kockazat
mellett). A koltség alapu értékelési modszert a fent bemutatott eseteken tul olyan helyzetekben
alkalmazzuk, amikor egy eszk6z nem termel kdzvetlenll jovedelmet, és/vagy az eszkoz
egyedisége miatt piaci 6sszehasonlito, vagy jovedelem alapu értékelés nem alkalmazhato, vagy
a vallalkozas nem m(ikodik, de vannak eszkozei.

A netté eszkozértékelés keretében sorra vesszik a vizsgalt tarsasag mérlegében az egyes
eszkoz, valamint kotelezettség csoportokat, a nagyobb értékd eszkozoket/kotelezettségeket
egyedileg, a tobbi eszkozt, illetve kotelezettseget csoporton ként értékeljiik az alabbi médszerek

felhasznalasaval:

e Ingatlanok: A forgalomképes, hasznositas alatt allo ingatlanok, telkek értékelését
dontéen a piaci 6sszehasonlité modszer alapjan vegezzk, mivel az ingatlan piacon
altaldban nyilvanosan elérheték azok a piaci informéaciok, melyek az értékeléshez
sziikségesek. Hasznositott ingatlanokat jovedelemtermelS képességlk alapjan is
értékelhetiink. Az Uzletrész részére nem keriilt ingatlan atadasra.

o Termelbeszkozok, berendezések, gépek, specidlis épuletek értékelése soran
altalaban a netto potlasi koltség vagy a reprodukcios koltség modszerével végezzik
el az adott eszkdz értékelését, ennek sordn megbecsiljik az adott eszkoz
GjraelGallitasi koltségét, majd ebbdl levonjuk a fizikai kopasbdl, gazdasdgi és
funkcionalis avuldsbdl szarmazd értékcsokkenést. Az értékesitendd Uzletrész
részére atadott eszkozoket a .... lista alapjan vettuk figyelembe.

o Befektetett pénziigyi eszkdzok — az izletrész nem rendelkezik befektetett pénziigyi
eszkozokkel.

e Készletek: A készletek értékelése soran az adott készletek elemzésébdl indulunk ki a
nyilvantartas alapjan. Az értékelés soran a jelentésebb készletelemeket egyedileg
értékeljik az adott készletelemek beszerzési ara, illetve elhasznalédottsaga alapjan.
A készletek értékelése sordn figyelembe vessziik a készletek forgasi sebességet,
ennek alapjan korositjuk Gket, megbecsiljik a lassan mozg6 készletelemek
részaranyat, végil a készletek nyilvantartasi értékét maodositjuk a korositas alapjan
szamitott diszkonttal. Az értékesitend uzletrész részére atadott készletek listdja...

o Kovetelések: A kovetelések esetében a varhatd pénziigyi realizalast tekinthetjik az
értékelés alapjanak. Ebb8l kiindulva korositjuk a koveteléseket, és a pénzugyi
realizalas bizonytalansaganak megfelel§ diszkonttal modositjuk a kényvekben
kimutatott értékeket. Amennyiben a kévetelések varhato pénzlgyi realizalasa
meghaladja az egy naptari évet, az aktualis allampapir referenciahozamok alapjan
jelenértékre diszkontalt értéket tekintjiik a fordulonapi piaci értéknek. Az uzletrész
részére atadott kovetelések listdja...
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o Ertékpapirok, készpénz: Az értékpapirokat jellegiiknek megfelel&en a fordulénapon
érvényes arfolyamok és/vagy felhalmozott kamatok, vagy szamitott pénzaramlasaik
alapjan értékeljuk. A készpénzt a konyvekben kimutatott értéken fogadjuk el. A
rendelkezésre 3ll6 készpénzt annak kimutatott értékével fogadtuk el.

* Kotelezettségek: A hosszi lejérati kotelezettségek kozott kimutatott hitelek |
esetében az értékelés soran informécidkat kériink az adott hitel kondicidira
vonatkozéan, és ez alapjan mérlegeljiik, hogy a jovében esedékes torleszts részletek
Osszegét jelenértékre diszkontaljuk-e. A szallit6i kotelezettségek értékelése soran
figyelembe vessziik a késedelmes fizetésekbdl eredd esetleges késedelmi kamatok
hatdsait is. A kotelezettségeket alapvetSen a konyvekben kimutatott értéken
vesszk figyelembe. Az értékesitendd (izletrészndl nem mutattak ki bankhitelt,
folyészamlahitelt és egyéb kamatozd addssagot.




Sl

14 W 8°90T 919 1Deid 759.39]20 110z0.e1eySawW eU0dOP! "0E 90" ¥Z0T [PAPIBZSPO SAPL ZQYZS3 ONdU

‘eisezoieieydaw

1|13 01HRII0Y%0S UDgIasa yejwezs Meld] N uodeu T9E ‘%SE UIGIIIsT Hp|ezs pela) eldeu p9¢ - T]T € ‘%07 uagaiasa ye|wezs uels| eldeu 08T
- 16 |0122521 QLIPLZS JUILIQ) USGIDSS HISI|DISNQAQADNA B ‘[9ADNILD SBIID| ISPUYQSNIRUP SOAuRIBOPI 7@ USGRIIS3 HOZOYZSd IAS.1e} e S9N

BLE V- 65T IT1 6ST €6 588 €6 %00T - %3143 QL LYVS |
L1865 |w6TS [zoest _ N353755Q ¥393SLLIZIILON
0 0 |0 M3DISLLLIZINILON NOAN NIDITEIN
0 0 0 AOSYT10¥YLYH13 1138QAl AJZSSvd
0TC v¥ 80V ¥E YTL LT %9895119231210 Niesel3| pIAoy
£99 ST 9eS 81 89 81 %289511929|9303 nieJela] NzssoH
0 0 0 3989511923210 1|0J0SeI1BH

A39FSL1IZITLON

b ERLARLARER)

3SZSSQNQZONZST
¥809 SY104Y.LVH13 N390d1 AJLLIV
soz et 0 9786 v00 LY 30Z0%259ZU3d
0 0 0 0 0 youdjdy213
oS 9 6VS- 680 €9 [T e ST 2359|2120 ‘Il
0 0 0 0 0 3913)ZS9Y |
St vl 6vS- Y67 SL 8E¥ SE 8VE 9 AQZOANZSIQOHO0L 'd
000 ¢Z 0 000 ¢¢ 000 ¥ 0ooZt 30z03zsa 1IA8nzuad 111213429 o
£16 69 68 t- L €L 599 99 S18 89 %0z0%zsa 1AZue | I
0 0 0 0 0 yenel sjjeuajeww| Il
€16 16 678 €- vl S6 599 011 SI8 0L AQZQNZS3 11313143439 v
"0E'90'¥20C
HPHP HNsI=eq S9HPUAY 0€'90'¥20¢ TETTET0T T€T1'C20T a59zaAaudaw 391 V wezsios
[ENY "YX YV4D

ueq-14 Jaza 01epe

11191|2|Wazs Jeze|qel Iqgele ze 123912 1oeid zsau)ajzn 110zoJe)

eYSaW |IADIDZSPOW SI|DWID ZOYZSd DH_U Y

"14Y LIdNY ANV ONILNNODIY FONVNIH F1VHOdH0OD < <HHU

,



CFA'A CORPORATE FINANCE ACCOUNTING AND AUDIT KET.

Végeredményben az értékesitéssel érintett lizletrész piaci értékére vonatkozé kbvetkeztetést"
a jovedelemtermel§ képesség vizsgélatdn alapulé médszerrel meghatédrozott értékben
allapitjuk meg. Erre tekintettel az értékesftéssel érintett {izletrész piaci értékét millié forintral
kerekitve

84,3 - 93,2 M HUF értéksavban

- azaz nyolcvannégymilliShdromszazezer forint és kilencvenharommilliékétszazezer forint,
koz6tti értéksdvban hatérozzuk meg az értékeléds id6pontjara 2024.06.30. vonatkoztatva. {

Budapest, 2024. augusztus 5.

CFAA Kft. |
nyilvantartdsi szam: 010841 ‘
Ernst Gabor
igazsaglgyi szakértd

nyilvantartasi szam: 011144
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6. ZARADEK

A szakvélemény készitéje az ezen szakvélemenyben megjelend személyes adatokat az
informacios onrendelkezési jogrol és az informacioszabadsagrol szold 2011. evi CXIl. torvény,
tovabba a természetes személyeknek a személyes adatok kezelése tekintetében torténd
védelmérdl és az ilyen adatok szabad aramldsardl, valamint a 95/46/EK rendelet hatalyon kivil
helyezésérdl (ltalanos adatvédelmi rendelet) szol6 Eurdpai Parlament és a Tanacs 2016/679
Rendelete (2016. aprilis 27.) rendelkezéseinek megfeleld maodon kezeli.

A szakvéleményt készitéje felel§ssége az aldbbi korlatozd feltételek mellett érvényes:

Nincs tudomasom olyan adatokrél vagy tényekrél, melyek arrdl tanuskodnanak, hogy a
jelentésben ismertetett adatok és tények nem felelnek meg a valdsagnak.

A jelentést készit6jének nincsen anyagi érdekeltsége a szakvéleményben szereplé gazdasagi
tarsasagok vagy azok érdekeltségeiben.

A szakvélemény készitése soran nem kerilt vizsgdlatra a Megbizéval, illetve az érintett
szerepl6kkel kapcsolatos bejelentett tulajdonosi, tényleges tulajdonosi viszonyok, a
tulajdonosoknak a vagyonnal kapcsolatban bejelentett tulajdonjogat hitelesnek fogadtuk el.

A szakvélemény készitje nem vallal felelSsséget a mas forrasokbol szarmazo és hitelesnek vélt
adatokért. A szakvélemény készitése soran kizérélag a megbizas keretében dtadott, gydjtott
anyagokat, és nyilvanosan elérhetd informaciok keriltek felhasznalasra.

A szakvélemény készité nem foglal allast jogi természet( kérdésekben.

A jelen szakvélemény kizarélag az abban ismertetett célokra késziilt és ettdl eltérd célokra nem
hasznalhato fel.

Budapest, 2024. augusztus 5.

CFAA Kft.
nyilvantartasi szam: 010841
Ernst Gabor

igazsaglgyi szakértd

nyilvantartasi szam: 011144
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