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1. A MEGBIZAS KORULMENYEI TARGYA

A GENLABOR Kft. (székhely: 1015 Bp. Ostrom u. 16. fsz. 1., addszam: 14492956-2-41,
cégjegyzékszam: 01-09-906271) értékesiteni kivanja az ALFA Egészségkdzpontok Kft.-ben
(székhely: 1015 Bp. Ostrom u. 16. fsz. 5., ad6szam: 24649537-2-41, cégjegyzékszam: 01-09-
175414) fenndlld 48.77% mérték( Uzletrészét. Az Uzletresz értékesités kovetkeztében valt
sziitkségessé az (zletrész piaci értékének meghatarozasa.

Magénszakértsi vélemény készitése a feladat meghatarozds pontban bemutatott kérdésekre
adott valaszok a GENLABOR Kft. részére.

2. ASZAKERT® RESZERE ATADOTT DOKUMENTUNOK

A szakért a vélemény kialakitasa sordn a kovetkezéket vette figyelembe:
- a2000. évi C. torvény elGirasai,

- nemzetkdzi értékelési elvek (IVS),

- egyszer(isitett éves beszamold 2022.12.31,,

- egyszer(sitett éves beszamold 2023.12.31,,

- foékonyvi kivonat 2023.12.31. idépontra,

- fékényvi kivonat 2024.06.30. idépontra,

- tarsasag Uzleti terve 2024 — 2028. évekre,

- Korositott vevé alloméany 2024.06.30.,

- Korositott szallitéi allomany 2024.06.30.
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3. A VIZSGALAT MODSZERTANA

Az alabb ismertetett értékelési modszerek a vizsgalt eszkéz/vagyonelem/iizletrész piaci értékét
hatarozzak meg. A nemzetkozi értékelési elveknek megfelelSen a piaci érték az a becsiilt dsszeg,
amely ellenében egy eszkdz/tulajdonrész az értekelés forduldnapjan gazdat cserélne egy
eladasi szandékkal rendelkezé eladd és egy vételi szandékkal rendelkezé vevd kozott,
feltételezve, hogy mindkét fél megfelel§ informaltsaggal rendelkezik, prudensen jar el és nem
all kényszer alatt (IVS 104: 30.1.).

Egy cég tulajdonrészei, illetve az ezeket megtestesitd értékpapir-csomagok, Uzletrészek
meghatérozasahoz hdrom, széles kérben elfogadott értékelési megkozelités all rendelkezésre:
a piaci megkozelités, a jovedelem alapi megkozelités és a netté6 eszkoz (koltség) alapu
megkozelités. Mindharom megkozelités az ar-egyensuly, a vart jovébeni hasznossagok, illetve
a helyettesités kozgazdasagi alapelveire épdil (IVS 105, 10.1.).

a. A jdvedelemtermeld képesség vizsgalatan alapuld modszerek a széban forgd
lizletrész/vagyonelem dltal generalt jovébeni jovedelmek alapjan hatarozza
meg a piaci értéket. A médszer azon az alapvetésen alapul, hogy a befekteték
a vallalt kockézatnak megfelel megtériilést varnak el az adott befektetéstdl.
Ezen modszerek a jov6ben vérhatéan képzédd, szabad rendelkezésd
pénzmennyiség jelenérték szamitasan alapulnak.

b. A nettd eszkozalapu értékelés egy tarsasdg értékét a tulajdondban lévé
eszkozok vagy eszkozcsoportok piaci értékének, valamint az ezeket terheld
kotelezettségeknek a figyelembevételével becsli, az eszkdzok piaci értékébdl
a kotelezettségek piaci értékét levonva kapjuk meg a netté eszkozértéket,
vagyis a sajat téke piaci értékét.

c. A tékepiaci 0©sszehasonlité moédszer az értéket &sszehasonlithato,
lizletrészeket/részvénycsomagokat megtestesité értékpapirok megtdrtént
adasvételekor kialakult arainak elemzésével becsli. A piaci megkozelités
alkalmazésa soran altaldban szorzészamok segitségével torténik az eszkézok
értékének dsszehasonlithatova tétele.

a.) M(ikéds véllalkozasok esetében az Uzletrészek értékének megéllapitasakor a
idvedelemtermeld képesség vizsgélatan alapuld modszerek alkalmazhatok altalanossagban,
hiszen barmilyen anyagi jészag potencialis eladdja vagy vevéje els6sorban abban érdekelt,
hogy mekkora az iizletrész birtoklasabol szarmazé hozam. A jovedelemtermel6 képesség
vizsgélatan alapuld modszerek koziil egy térsasag Uzleti értékelésekor altalaban a
diszkontalt cash-flow moédszert, illetve a jovedelemt&késitési modszert alkalmazzak. A
diszkontalt cash-flow médszer alkalmazasa abban az esetben indokolt, ha a vizsgalt tarsasag
évenkénti jovedelmezbsége valtozé és a kovetkezd évekre vonatkozé Uzleti terv jol
becsiilhets. A jovedelemtékésitési modszer hasznalata abban az esetben indokolt, ha a
vizsgalt tarsasag stabil jévedelemtermel képességgel rendelkezik, valamint piaci és
mkadési informéaciok alapjan nem valdszin(sithetd ennek lényeges modosulasa (évek 6ta
viszonylag stabil a bevételi és a koltségstruktiraja).
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b.) A nettd eszkdzalapu értékelési modszer altalaban akkor alkalmazhatd, ha az értékelendd
tarsasag jelentSsebb és/vagy specidlis eszkdzokkel rendelkezik. Ezen tulmenden nettd
eszkdzalapi modszer alkalmazésa indokolt holding tarsasagok esetében, valamint, ha a
tarsasag jelenlegi tevékenysége nem tikrozi piaci lehetdségeit, illetve eszkozeinek jelentds
részét kihasznalatlanul hagyja.

c.) Atékepiaci modszer hasznalata abban az esetben lehetséges és indokolt, ha rendelkezésre
ilinak tranzakciés adatok mas, hasonld vallalkozésok (pl.: hasonld tevékenyseg)
értékesitésével kapcsolatosan, illetve rendelkezésre allnak informaciok a piacon
tevékenykeds, a vizsgdlt tarsasaggal osszehasonlithato cégekrsl, valamint a vizsgalt
tarsasag eredményesen mikodik.
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4. SZAKERTOI FELADAT

1. Hatarozza meg az ALFA Egészségkozpontok Kft. 48,77% mértéki{ értékesitendd
lizletérészének piaci értékét 2024. junius 30. idépontra.

2. Szakért8 egyéb észrevételei.
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5. SZAKERTOI VELEMENY

1. Hatdrozza meg az ALFA Egészségkdzpontok Kft. 48,77% mértékd értékesitendd
tizletérészének piaci értékét 2024. janius 30. id6pontra.

Tarsasdg 2021. Ota tagja a Prima Medica Egészseg Héldzatnak. Jelenleg a Kolosy téren taldlhato,
1036 Budapest, Lajos utca 66. Buda Square Irodahaz '8’ lépcséhaz, V. emelet. emeleten ahol 343
m2 terileten maganellatast biztosit. 2024. julius augusztusaban a Kolosy téren taldlhaté rendeld

teljes feldjitason esik at.

Az Alfa Prima Medica Kolosy Klinika szakteriletei:
- bdrgyogyaszat

- endokrinologia

- diabetoldgia

- ultrahang

- kardioldgia

- urologia

-  bérgyogyaszat

- endokrinoldgia

- diabetologia

- ultrahang

- kardiologia

- uroldgia

- reumatologia

- gyermekgyodgyaszat
- infektologia

- ndgyogyaszat

- pszichiatria

- gyogytorna

Az Alfa egészségkozpontok Kft-nél 19 orvos és 3 szakasszisztens dolgozik. A paciensek tobbféle
médon tudnak a rendelénkben idépontot foglalni. Online idépontfoglalas elérhetd a honlapon, ahol
lehetéség van, akdr a szakter(letek, vagy orvosokok alapjan is idépontot valasztani, vagy telefonon
foglalni, vagy pedig Prima Medica Ugyfélkapu illetve a Prima Medica mobil applikdcid is lenetbséget
ad az id6pontok foglaldsara, ahol leleteit, egészségigyi dokumentumait, és életmdd napldzasat is
tamogatja a felllet. A tdrsasdg vizitszdmok ndvekedését a PrimaMedica brand épitésével és a
szolgdltatasok fejlesztésével éri el, tovabba ellatasszervezkkel , egészségpénztarakkal allunk
kapcsolatba.

Tekintettel arra, hogy az ALFA Egészségkozpontok Kft. értékesitendd  Uzletrésznek
jovedelemtermeld képessége van, (az Uzleti terve alapjan az Gzemi szint( jovedelmez&sége 1,4% -
1,7 % kozott van) az Uzletrész piaci értékét a diszkontélt cash flow mddszerrel hatdroztuk meg

elsédlegesen.

Az Uzletrész értékét ugyancsak kiszamitottuk a nettd eszkozertékelés maodszerével is, amelynek
alapjaul az értékesitendd lzletrész részére dtadott eszkdzok és forrasok szolgéltak.




CFAWA CORPORATE FINANCE ACCOUNTING AND AUDIT KFT.

A tovabbiakban bemutatjuk a jovedelemtermel8 képességen alapuld maodszert és a netto
eszkdzértékelés modszerét.

A jovedelemtermeld képesség vizsgélatan alapulé modszer

E médszer hasznalata sordn a vizsgalt tarsasag multbeli adataibdl kiindulva, a piaci és pénzigyi
helyzetét figyelembe véve, megbecsiljuk a jovében varhatd eredmény, illetve szabad
pénzmennyiség jelenértékét. Ebben a modellben a képz8d6 dsszes, szabadon felhasznalhato
pénzmennyiség alatt azt az évente képz8d6 készpénzmennyiséget értjik, mely az adozott
eredmény és az amortizacio 6sszegébdl a szikséges beruhazasokat, a mikddd téke ndvekmeény
raforditasait, a hitelekkel kapcsolatos elszamoldsokat, valamint az egyéb korrekcios tételeket
levonva a tulajdonosok szémara fennmarad.

Az igy kalkulélt sszes képz6d6 pénzmennyiseg azt a tulajdonosok altal szabadon felhasznalhato
készpénzmennyiséget mutatja, amely teljes egészében osztalékként is kifizethetd lehet,
amennyiben azt a jogszabalyi el6irdsok lehetévé teszik. Ennek jelenértéke kifejezi a vallalkozas,
mint Gzleti befektetés értékét. A jelenérték az a jelenbeni egydsszegli pénzértek, amelyet a
befektet6k egyenértékiinek tekintenek a vizsgalt eszkdz vagy véllalat altal megtermelt,
kilénboz6 jovébeni id6szakokban esedékes részletekbdl allé szabad pénzaramlassal.

A jovedelemtermel6 képesség vizsgalatan alapulé modszerek kozil a diszkontalt cash flow
(DCF) modszer és a jovedelemtSkésitési modszer az értékelés alapjaul szolgald elbrejelzési
idészak hosszaban kiilonbozik. A jovedelemtSkésitési modszer esetén egy normalizalt, a
tarsasag mikodését hosszutavon is reprezentdld év bevételi és koltségadataibdl kapjuk a

tarsasag normalizalt eredményét, amelyet t6kesitlnk a késGbbiekben meghatarozott tékésitési
rataval.

A vallalat altal a jovében generélt azon pénzaramokat, melyek a vallalat m(kodésének
finanszirozoi részére (tulajdonosok és hitelezék) rendelkezésre allnak, szabad cash flow-nak
nevezzik.

A véllalat Gzleti tevékenységének eredményeként keletkez8, a vallalat uzleti értékének
megéllapitasakor kiindulépontként hasznalt adott évi szabad cash flow kiszamitasa a
kovetkez&képpen torténik:

+ az Uzleti eredmény

- a hitelkamatok addpajzs hatasaval korrigélt tarsasagi ado

+ a pénzkiadassal nem jaré elszdmolt koltségek (amortizacid)
- tevékenység folytatdsa soran a targyi eszkozokbe és egyéb eszkdzokbe tortént befektetések
- a mikodé téke valtozas

= szabad cash flow

A diszkontalt cash-flow médszer esetén a tarsasag jovébeli mikodéset reprezentald tobbéves
pénzligyi tervet készitiink, amelyet kiegészitlink a tarsasag hosszu tavi miikodéset reprezentalo
n. maradvanyévvel. Az értékelés soran az lzleti tervidészak minden egyes periédusaban az ott
keletkezett pénzaramot jelenértékre diszkontaljuk.




~
CFA“A CORPORATE FINANCE ACCOUNTING AND AUDIT KFT.

A maradvanyévre szamitott pénzdram jelenlegi értekét a végtelenbe torténd kivetitéssel
t6késitjik, ahol a tékésitési rata az értékelés soran alkalmazott diszkontrata a pénzaram
hosszutavon elvart ndvekedési ratajaval csokkentett értékének felel meg.

(gy a tarsasag értéke a becsilt tervezési periodus jelenértékeinek dsszegébdl és a maradvanyev
tékésitett értékébdl adodik.

A befektetd altal elvart megtériilési rata a térsasdgba torténd befektetés Uzleti, pénzlgyi és
likviditasi (és egyéb) kockazatanak fiiggvényében valtozik. Minél nagyobb a kockazat mértéke,
annal nagyobb a befektet6 altal elvart megteériilés.

A diszkontrata meghatarozasa

A tarsasag pénzaramlasanak elérejelzése mellett a pénzaramlas jelenértékének szamitasahoz
szitkséges a diszkontrata megallapitasa. A DCF modell koncepcidja alapjan a diszkontratanak
tikrdznie kell a vallalat befektet6i (a vallalat tulajdonosai és hitelezdi) altal elvart hozamokat,
az Hsszes forrashoz valé hozzajarulds ardnyaban. Ezt legjobban a stlyozott atlagos tékekoltség

mutaté (WACC) fejezi ki.

A sajat téke elvart hozamat a T6kepiaci arfolyamok modelljével (CAPM) lehet meghatarozni. A
CAPM modell 8 allitasa, hogy egy befektetés kockazati prémiuma (kockdzatmentes 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 elérheté
kockazatmentes hozambdl indulunk ki, amelyhez hozzéadjuk a piaci a kockazatok alapjan
elvarhat felarat, a befektetés kockazati dijat, melynek mér&szama a piaci kockazati prémium
ésa P (béta) szorzata. Ezen feliil tovabbi korrekciokra is sziikség lehet.

A piacon elérhetd kockdzatmentes hozam becslésére az AKK honlapjan kozzétett 5 és 10 éves,
forintban denominalt magyar allamkétvények hozamait vettik figyelembe (2024.06.30.
értékek, 6,71 %, illetve 6,85 %).

A piaci kockazati prémium és a béta mutatokat nagy forgalommal birg, nyilvanos kereskedést
folytatd piacok adatai alapjan szarmaztatjuk. A piaci kockazati felar megmutatja, hogy
mennyivel haladja meg a nyilvanosan miik6dé piacokon elhelyezett t8kebefektetések hozama
a kockazatmentes hozamot. Az elemzés sordn az érett t8kepiacokra jellemzd 6 %-os piaci
kockazati prémiumot vettiik figyelembe. A béta értéke a Damodaran altal szamitott europai
iparagi béta (elektromos eszkozok egészségligyi szektor): 0,82.

Egyéb korrekcios tényezéként figyelembe vettiink még méretkockazati prémiumot, ez az a
megtérilési felar, amely egy, a piaci atlagnal kisebb, s ily médon kockazatosabb vallalatba
t5rténd befektetés esetén lenne elvart. (A piaci kockazati prémiumot és a bétat nyilvanos
piacokon, t6zsdén szerepld, nagy tékével rendelkezd cégek adatai alapjan szamitjék, a tézsdén
nem szerepld, és attol lényegesen kisebb tékével rendelkez6 cégek sok esetben akar nagyobb
hozamot is hozhatnak a tulajdonosaiknak, ugyanakkor ezt magasabb kockazati szinten teszik,
ezért indokolt a méretkockazat miatti feldr). Tekintettel arra, hogy a Tarsasag piaci
kapitalizaciéjat tekintve az alacsonyabb kategoridba tartozik, 3,39 %-0s méretkockazati
prémiumot alkalmaztunk (Duff&Phelphs 2019).
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Addicionalis kockazatot 2,5 % mértékben vettiink figyelembe tekintettel az tzleti tervben rejld
elérejelzési kockazatra. A diszkontrata meghatarozdsat az Uzletrész esetében esetében az

alabbi tablazat szemlélteti:

-;ﬁiézkon’tfé‘té NewCo 5 év tipikus év
1. | kockdzatmentes hozam 6,71% 6,85%
2. | sajat téke bétdja (R)* 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. | addicionélis kockézat 2,50% 2,50%
1. | Nomilas diszkontréta 17,52% | 17,66%

|.=1+2"3+4

I.=1.+5

Az izletrész értékelését a diszkontalt cash-flow mddszerrel végeztik el, melynek soran a
Megbizé éltal rendelkezésre bocsatott 2024-2028 -évekre vonatkozo iizleti (eredmény) tervbdl
indultunk ki. A rendelkezésre bocséatott tervet kiterjesztettlk tovabbi két évre a tervben foglalt
tendenciak alapjan, 2028 -ig.

Az elGrejelzés készitése soran a Tarsasag altal elvart atlagos jovedelmez8séget tekintettik
meghatarozénak, amely az drbevétel 4% - 8, % kézott alakul a tervid@szak soran.
A tervid@szakot kovetéen egy tipikus év jovedelmezéségével szamoltunk a maradvanyérték
szamitashoz.
A tervben a jelenleg érvényes szamviteli és addszabalyokat vettiik figyelembe (a tervezés
szintjén a TAO szerinti adézassal kalkulaltunk).

Az értékelés alapjaul szolgald Uzleti terv az értékelés idépontjaban véarhaté jovSbeli kilatasok
szamszer(isitését tartalmazza. A jov6ben ténylegesen megvaldsulé gazdasagi folyamatok
szémszer(sitett hatdsa a tervezettdl pozitiv és negativ iranyban is eltérhet, melynek
eredményeként az atalunk becsiilt érték modosulhat.

Az alabbi tablazat az Uzletrész Gizleti tervét mutatja be:

A tétel megnevezése 2024.12.31 2025.12.31 2026.12.31 2027.12.31 2028.12.31
Ertékesités nettd arbevétele 146 466 156 719 167 689 179 427 191987
Aktivalt sajat teljesitmények értéke 0 0 0 0 0
Egyéb bevételek 136 147 156 165 175
Anyagjelleg( raforditasok 99 647 107 021 114 512 122528 131 105
Személyi jellegll raforditasok 37 800 40 257 43075 46 521 49312
Ertékesokkenési leirds 3658 3877 4110 3657 4618
Egyéb raforditdsok 3256 3451 3658 3878 4111
0ZEMI (UZLETI) TEVEKENYSEG
EREDMENYE 2241 2259 2 489 3008 3016

10
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A diszkontalt cashflow madszerrel tortént értékelés sordn az Uzletrész piaci értékelését az
értékelés idSpontjara (2024. junius 30.) vonatkoztatva végeztiik el. Az értékelés alapjaul a
Megbizé altal rendelkezésre bocsatott elérejelzes szolgalt. Az igy megallapitott érték az
lizletrész jdvBbeni jovedelemtermeld képességén alapul.

Az Uzleti terv alapjan kiszamitottuk az tzletrész tulajdonosi pénzdramldsat, melynek soran az
alabbi cash-flow mddosité tételeket vettiik figyelembe:

Cash-flow modositd tételeknél azzal szamoltunk, hogy a Tarsasagban szinten tartod
beruhazasokra lesz szitkség, ezért cash-flow modositéd tételeknel a képz&d8 amortizacié
dsszegét forditottuk beruhdzésra. Mikod6 téke potlasként az zleti terv alapjan kalkuldlt
miikodétéke valtozast vettik alapul.
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Az ily médon kalkuldlt tulajdonosi pénzdramlast a 9. oldalon bemutatott diszkontraval
szamitottuk jelenértékre, amelyet az alabbi tablazat szemléltet:

)

)
()
*)
¢
)
(=)

DCF ALFA Egészségkdzpontok

Kft. ezer HUF - 2024. 2025. 2026. 2027. 2028. tipikus év
Uzemi tevékenység eredménye 2 241 2 259 2489 3008 3016 2838
Adofizetési kételezettseg 202 203 224 271 271 255
Ertékcsokkenés 3658 3877 4110 3657 4618 4618
Beruhézéasok 3658 3877 4110 3657 4618 4618
Mikédo téke potlas 781 0 -150 -158 -165 62
EVES CASH-FLOW 1 258 2 055 2415 2 895 2910 2 521
Diszkontrata 15,02% 15,02% 15,02% 15,02% 15,02% 15,16%
Addicionalis kockazat 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
Nominal diszkontrata 17,52% 17,52% 17,52% 17,52% 17,52% 17,66%
Jelenérték faktor 0,8624 0,7339 0,6245 0,5314 0,4522 0,3843

"EVES CASH FLOW = -

JELENERTEKE 1085 1508 1508 1538 1316 969

_——

JELENERTEK (2024-2028) 6 956
Tipikus év jelenérteke 969
Hosszutavu névekedési rata 2,0%
Tipikus év megvalésulasanak

addicionalis kockazata 1,0%
Tékésitési rata 16,66%
MARAQVAA!YERTEK

JELENERTEKEN 5814

TARSASAG UZLETI
TEVEKENYSEGENEK ERTEKE 12 770
Szabadon rendelkezésre allo
pénzeszktzok 0
osztalékfizetési kotelezettseg 0
adott kdlcson 0
Kamatozé adéssag 20 000
Hitel kamatok adépajzs hatasa 356
TARSASAG SAJAT TOKE =
ERTEKE - -6 875
Ertékelendé tulajdoni hanyad  48,77%

Ertékelendé tulajdoni hanyad -
sajéat téke értéke -3 353
kisebbségi diszkont 0,00%

Ertékelt tulajdoni hényad sajat :

toke értéke -3353

A fentiek alapjan az értékelt 48,77% lizletrész piaci értékét 0 M HUF értékben allapitjuk meg.
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A nettd eszkozértékelés modszere

A nettd eszkdzérték modszer az lzletrész piaci értékét, vagyis a vizsgdlt tarsasag sajat toke
értékét az értékelt tarsasag tulajdonaban levé eszkézok piaci értékének, illetve a tarsasag
kotelezettségei értékének kiilonbségeként hatarozza meg. Koltség alapu megkozelitésnek is
nevezik, bar alkalmazasa soran sor kertlhet mind piaci alapu, mind jévedelem, vagy kéltseg
alapti médszerek haszndlatara. A kéltség alapu megkozelités alapelve, hogy egy befektetd nem
fog tobbet fizetni egy eszkézért, ha olcsébban el tudja allitani (nem irredlis id6 vagy kockazat
mellett). A koltség alapu értékelési modszert a fent bemutatott eseteken tul olyan helyzetekben
alkalmazzuk, amikor egy eszkdz nem termel kdzvetlenil jovedelmet, és/vagy az eszkoz
egyedisége miatt piaci 6sszehasonlitd, vagy jovedelem alapu értékelés nem alkalmazhato, vagy
a vallalkozas nem mikodik, de vannak eszkdzei.

A nettd eszkozértékelés keretében sorra vesszik a vizsgalt tarsasdg mérlegében az egyes
eszkdz, valamint kotelezettség csoportokat, a nagyobb értéki eszkozoket/kotelezettségeket
egyedileg, a tébbi eszkdzt, illetve kotelezettséget csoportonkent értékeljiik az aldbbi modszerek

felhasznalasaval:

e Ingatlanok: A forgalomképes, hasznositds alatt allé ingatlanok, telkek értékelését
déntéen a piaci 0sszehasonlité modszer alapjan végezziik, mivel az ingatlan piacon
altaldban nyilvanosan elérhet6k azok a piaci informaciok, melyek az értékeléshez
sziikségesek. Hasznositott ingatlanokat jovedelemtermel képességlk alapjan is
értékelhetiink. Az Gizletrész részére nem kerilt ingatlan atadasra.

e TermelBeszkozok, berendezések, gépek, specialis épuletek értékelése sordn
altaldban a nettd potlasi koltség vagy a reprodukcids kéltség modszerével végezzik
el az adott eszkdz értékelését, ennek soran megbecsiljik az adott eszkoz
djraeléallitasi koltségét, majd ebbdl levonjuk a fizikai kopdsbél, gazdasagi és
funkcionalis avuldsbdl szarmazé értékcsokkenést. Az értékesitendd uzletrész
részére atadott eszkdzoket a ... lista alapjan vettik figyelembe.

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

e Készletek: A készletek értékelése soran az adott készletek elemzésébdl indulunk ki a
nyilvantartas alapjan. Az értékelés soran a jelentésebb készletelemeket egyedileg
értékeljiik az adott készletelemek beszerzési ara, illetve elhasznalédottsaga alapjan.
A készletek értékelése soran figyelembe vessziik a készletek forgasi sebességét,
ennek alapjan korositjuk 6ket, megbecsuljuk a lassan mozgo készletelemek
részaranyat, végil a készletek nyilvantartési értékét modositjuk a korositas alapjan
szamitott diszkonttal. Az értékesitend Uzletrész részére dtadott készletek listaja...

o Kovetelések: A kivetelések esetében a varhatd pénzigyi realizaldst tekinthetjik az
értékelés alapjanak. Ebbdl kiindulva korositjuk a koveteléseket, és a pénzigyi
realizélas bizonytalansaganak megfelelé diszkonttal modositjuk a kényvekben
kimutatott értékeket. Amennyiben a kovetelések véarhatd pénziigyi realizalasa
meghaladja az egy naptéri évet, az aktualis allampapir referenciahozamok alapjan
jelenértékre diszkontalt értéket tekintjik a fordulénapi piaci értéknek. Az Uzletrész
részére atadott kovetelések listaja.
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o Ertékpapirok, készpénz: Az értékpapirokat jellegliknek megfelelden a fordulénapon
érvényes arfolyamok és/vagy felhalmozott kamatok, vagy szamitott pénzaramldsaik
alapjan értékeljik. A készpénzt a kényvekben kimutatott értéken fogadjuk el. A
rendelkezésre 4116 készpénzt annak kimutatott értékével fogadtuk el.

o Kotelezettségek: A hosszi lejératu kotelezettségek kozott kimutatott hitelek
esetében az értékelés soran informaciokat kériink az adott hitel kondicidira
vonatkozdan, és ez alapjan mérlegeljiik, hogy a jovében esedékes torlesztd részletek
Bsszegét jelenértékre diszkontaljuk-e. A szallitoi kotelezettségek értékelése soran
figyelembe vessziik a késedelmes fizetésekbdl eredd esetleges késedelmi kamatok
hatasait is. A kotelezettségeket alapvetéen a kényvekben kimutatott értéken
vessziik figyelembe. Az értékesitendd izletrésznél nem mutattak ki bankhitelt,
folydszamlahitelt és egyéb kamatozé addssagot.
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Végeredményben az értékesitéssel érintett 48,77% mérték(i Uzletrész értékére vonatkozd
kévetkeztetést a jovedelemtermeld képesség vizsgalatén alapuld maédszerrel meghatérozott
értékben allapitjuk meg. Erre tekintettel az értékesitéssel érintett Uzletrész értékét millié

forintra kerekitve
O M Ft-ban
- azaz nulla millié6 forintban - hatdrozzuk meg az értékelés id6pontjara 2024.06.30.

vonatkoztatva.

2. Szakért6 egyéb észrevételei.

Szakérté megéllapitja, hogy az értékelt Tarsaséag sajat téke és jegyzett t8ke ardnya a vonatkozd
jogszabdlyi el8irdsok alapjan nem megfelels az alabbi tablazat adatai alapjan:
adatok ezer Ft-ban

Megnevezes 2022.12.31. 2023.12.31.
Sajat téke -411 -10 273
Jegyzett téke 3000 3010

Tulajdonosok részérél sziikséges a tékehelyzet rendezése, a jogszabalyi elGirasoknak vald
megfelelés érdekében.

Budapest, 2024. augusztus 5.

/
’ »
od Gelor.
CFAA Kft.
nyilvantartasi szam: 010841
Ernst Gabor
igazsagugyi szakértd

nyilvantartasi szam: 011144
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6. ZARADEK

A szakvélemény készitGje az ezen szakvéleményben megjelend személyes adatokat az
informacids onrendelkezési jogrol es az informacidszabadsagrol szolé 2011. évi CXII. torvény,
tovabba a természetes személyeknek a személyes adatok kezelése tekintetében tortend
védelmérél és az ilyen adatok szabad aramlasardl, valamint a 95/46/EK rendelet hatalyon kivdl
helyezésérd (altaldnos adatvédelmi rendelet) sz6l6 Eurdpai Parlament és a Tanacs 2016/679
Rendelete (2016. aprilis 27.) rendelkezéseinek megfelel6 modon kezeli.

A szakvéleményt készitéje felelGssége az alabbi korlatozd feltételek mellett érvényes:

Nincs tudomésom olyan adatokrol vagy tényekrdl, melyek arrél tanuskodnanak, hogy a
jelentésben ismertetett adatok és tények nem felelnek meg a valésagnak.

A jelentést készitéjének nincsen anyagi érdekeltsége a szakvéleményben szerepld gazdasagi
tarsasagok vagy azok érdekeltségeiben.

A szakvélemény készitése soran nem kerdilt vizsgalatra a Megbizoval, illetve az érintett
szereplékkel kapcsolatos bejelentett tulajdonosi, tényleges tulajdonosi viszonyok, a
tulajdonosoknak a vagyonnal kapcsolatban bejelentett tulajdonjogat hitelesnek fogadtuk el.

A szakvélemény készitéje nem véllal felelsséget a mas forrasokbdl szarmazo és hitelesnek velt
adatokért. A szakvélemény készitése soran kizardlag a megbizas keretében atadott, gydjtott
anyagokat, és nyilvanosan elérhetd informéaciok kertiltek felhaszndlasra.

A szakvélemény készité nem foglal allast jogi természetd kérdésekben.

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

Budapest, 2024. augusztus 5.

CFAA Kft.
nyilvantartasi szam: 010841
Ernst Gabor

igazsdglgyi szakértd

nyilvantartasi szam: 011144
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