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1.1

A feladat meghatarozésa

A BDO Magyarorszag Corporate Finance Kft. megbizast kapott a PHYLAXIA 1912. Holding Nyrt.-t0l a kdvetkez6 Tarsasagok meghatarozott tulajdoni
hanyadanak értékelésére apportalas céljabol:

. Csabatdj Mezégazdasagi Zrt.,

. Muraté cégcsoport: Muraté Zrt, (figyelembe véve a Hidashati Zrt. és a Hidasvét Kft., mint befektetés lizleti értékét)

. Matrafiitéber Epiiletgépészeti Kft.,

Remat cégcsoport: Remat Zrt. (figyelembe véve a Recplast Kft., Tacfol Kft., Remat Slovakia s.r.o0., mint befektetések iizleti értékét),

Wamsler SE,

Holiday Resort Kreischberg-Murau GmbH.

Az értékeléseket az eredeti megbizas keretében 2012. szeptember 30-i id6pontra végeztiik el. Jelen megbizas keretében a fenti cégek (kivéve
Remat cégcsoport) apport értékeléseinek aktualizaldst végeztiik el 2012. december 31-i értéknapra vonatkozon.
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Jelen értékelési riport a fent felsorolt tarsasagok kozil a Holiday Resort Kreischberg-Murau GmbH (késGbbiekben Tarsasag) 100 %-os
tulajdonrészére vonatkozé piaci értékének megallapitasa céljabol késziilt. A Megbizotdl kapott informacionk alapjan az értékelés célja apportérték

’
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mcgatapitasa.
A valos piaci érték

Az aldbbiakban ismertetett értékelésiink eredményeképpen a Holiday Resort Kreischberg-Murau GmbH sajat tékéjének “valds piaci értékét”
hataroztuk meg. A nemzetkozi értékelési elveknek megfeleléen a valés piaci érték annak az arnak a becslése, amelyen a tarsasag tulajdonrésze
gazdat cserélhet egy eladasi szandékat kinyilvanit6 elado és egy vételi szandékat kinyilvanitd vev kozott gy, hogy mindketten szabad akaratukbol
cselekednek és mindketten a jogiigylet lebonyolitasahoz sziikséges mértékben ismerik az értékbecslés napja szerinti helyzetnek megfeleld és az
adott ligyletre vonatkozo tényeket.

A kijelolt vagyonelemekért fizetend tényleges vételar az altalunk megadott iizleti értéktél - az egyes tulajdonosok elképzeléseinek és az egyes
vagyonelemek értékesitésére vonatkoz6 koncepcidnak megfeleléen - mindkét iranyban eltérhet.

Az ertékbecslés érvényessége

A jelen értékbecslés a 2012. december 31-ei (“az értékbecslés napja“) idopontra vonatkoztatva, 2013. aprilis 4. és 2013. aprilis 16. kozott késziilt.
Ennek megfeleléen nem tartalmazza 2013. aprilis 16. utan bekovetkez valtozasokat. Az értékelds alapjaul a Tarsasag esetében a 2012. decekber
31-i nem auditalt pénziigyi, fokonyvi adatait hasznaltuk. A Tarsasag iizleti értékének megallapitasdhoz felhasznaltuk a Cushman & Wakefield altal
2012. majus 4-an a Tarsasag altal miikodtetett szallodarél késziilt ingatlan értékbecslést. Az értékelés soran a Cushman & Wakefield attal az
ingatlanrdl készitett értékbecslés eredményét valtozatlan formaban atvettiik. A Tarsasag menedzsmentjének tajékoztatasa szerint a Tarsasag
tzletmenetében majus ota érdemi valtozas nem tortént, ezért a Cushman értékelésre ugy tekintettiink, mint amely az értékelés idépontjaban
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(2012. december 31.) minden vonatkozasban teljes, pontos és helytalld. 1. szamu melléklet a management nyilatkozatat tartalmazza a CwW
értékelés felhasznalhatsagaval kapcsolatosan.,

Az altalunk meghatarozott apportérték az értékelés készitéséig tudomasunkra jutott tényeket, illetve ennek az id0pontnak megfeleld
feltételezéseket tartalmazza. A jelen dokumentum kizarolag a Megbizd dontéshozoi szamara a fentiekben megfogalmazott célra késziilt és ettdl
eltér6 modon nem hasznalhato fel, tovabba nem tehet$ hozzaférhetévé a Megbizo felsd vezetésén kiviil harmadik személyek részére és nem
hozhat6 nyilvanossagra semmilyen formaban sem. Amennyiben erre igény meriilne fel a Megbizo részérél, ehhez a BDO Magyarorszag elézetes
irasbeli hozzajarulasa sziikséges.

A Tarsasag az altalunk kért, az értékelésiinkhoz szilkséges felvilagositasokat, bizonylatokat, dokumentaciokat rendelkezésiinkre bocsatotta. A
jelentést a kiadasatol mNﬁsd,ﬁoﬂ 3 hénapig tekintjik érvényesnek, amennyiben az értékelésiink alapjat képezé feltételrendszer egyik elemében
sem kovetkezik be materialis valtozas.

Felhasznalt informaciok

Az értékeléshez sziikséges informaciokat elektronikus formaban rendelkezésre bocsatott anyagokbdl, dokumentumokbdl meritettiik. Ay értékelés

; etden az ertekeles soran felhasznaltuk:

o a Tarsasag 2010-2011. évi éves beszamoloit,
o aTarsasag 2012. december 31-ra vonatkozé nem auditalt f6konyvi kivonatat;
o Cushman & Wakefield altal 2012. majus 4-én a Tarsasag altal miikodtetett szallodirél késziilt ingatlan értékbecslést.

o Management nyilatkozatat, mely szerint a CW altal késziilt ingatlanértékbecslés 6ta nem tdrtént olyna gazdasagi esemény, amely a becsiilt
ingatlan értékét jelentdsen befolyasolna. Amennyiben tértént ilyen gazdaséagi vagy esemény, vagy a koriilményekben mégis bekdvetkezett
volna jelentds valtozas, amelyrdl az értékelés soran a BDO nem kapott informaciot, Ugy a szalloda értéke és a Tarsasag becsiilt piaci
értéke is jelentésen médosulhat.

Az értékelés elvégzéséhez felhaszndltunk még egyéb publikus forrasokbdl szarmazé informaciokat és adatokat is. A fenti dokumentumok altal

tartalmazott informaciokat elemzésiinkben, mint hiteles adatokat hasznaltuk és gy tamaszkodtunk ezekre az adatokra, mint amelyek minden
lényeges vonatkozasban teljesek és pontosak. A pénziigyi kimutatasok Osszedllitasaért és az informacioé szolgaltatasért a Tarsasagok vezetdi

tartoznak felelGsséggel.

Apportértékelés soran alkalmazott modszertan

Az alabbi értékelés soran arra vallalkozunk, hogy megallapitsuk a Holiday Resort Kreischberg-Murau GmbH valds piaci értékét, 2012. december 31-
ei fordulonapra vonatkozoan. Az értékelés elkészitése soran felhasznaltuk mindazon hazai és nemzetkozi gyakorlatban ismert modszereket, melyek
lehet6vé teszik miikods vallalatok értékének nagy biztonsagl becslését. Az altalunk megallapitott értékek a Tarsasagok egészére, mint miiksds

vallalkozasra vonatkozik.




s FEgy cég, illetve vallalati eszkozok Osszességének valds piaci értékének meghatarozasahoz harom nemzetkozileg elfogadott modszer all
rendelkezésre:

1. A jovedelemtermeld képesség vizsgalatan alapulé mddszerek a befektetett téke megtériilési lehetbségeit elemzik. Ezen mddszerek a jovében
varhatoan képz6dd, szabad rendelkezeésli pénzmennyiség jelenérték szamitasan alapulnak. A jelenérték az a jelenbeni egydsszegli pénzérték,
amelyet a befekteték egyenértékiinek tekintenek a vizsgalt eszkoz vagy vallalat altal megtermelt, kilonboz6 jovébeni idGszakokban esedékes
részletekb6l allé szabad pénzaramlassal.

2. A tbkepiaci mddszer az értéket Osszehasonlithatd, lzletrészeket megtestesité értékpapirok megtdrtént adasvételekor kialakult arainak
elemzésével becsli.

3. A nettd eszkozalapu értékelés egy tdrsasag értékét a gazdasagi tevékenység folytatasahoz sziikséges eszkozok, vagy eszkbzcsoportok piaci
értékének, valamint az ezeket terheld kotelezettségek figyelembevételével becsli.

s A Holiday Resort Kreischberg-Murau GmbH iizleti értékének meghatarozasat jelen értékelés soran nettd eszkdz értékelési anmNm:m_ végeztiik el.

B A :mnno mmeoN m_.ﬁmr meghatarozasanak alapja az adott tarsasag szamviteli nyilvantartasaiban szereplé konyvszerinti érték, ma_n mind az eszk&zok,
ekintetében az értékelés idépontjaban megallapitott piaci érték figyelembevételével korrigdlunk. lly mddon egy olyan

korrigalt sajat toke- értéket kapunk, amely a vallalat értékét a tiszta konyvszerinti értéknél joval hatékonyabban fejezi ki.

s Jelentésiink 3. fejezete részletesen tartalmazza az értékelés soran alkalmazott modszertant.

1.6 A Holiday Resort Kreischberg-Murau GmbH becsllt apportértéke

e Az értékelés soran a Tarsasag 100 %-os tulajdoni hanyadanak valos piaci értékét az értékbecslés iddpontjara (2012. december 31.) vonatkoztatva a
nettd eszkdz értékelés modszerével allapitottuk meg. Az értékelési jelentésben részletezett értékelési modszertan és a bemutatott feltételezések
alapjan a Tarsasag 100 %-os tulajdonrészének apport értéke a kovetkezo:

Holiday Resort GmbH - apport érték 2012.12.31
Jegyzett téke 300 733 | E HUF
Sajat téke - konyv szerinti 350 638 | E HUF
BDO m:m_ cmnmc_" mvvo; m;mx NSN amnm_scm_. 31-re - doox-.um cN_mﬂammN esetén 1217 547 | E HUF

>Euonm_m=ao ._oo.oox %
>vvonm m:ao cN_mnammN :oo v m<m mx 300 733 | E HUF
Apportalando lizletrész (100%) apport mnmxm 1217 547 | E HUF
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A Tarsasag 100 %-os sajat tokéjének apport értéke 2012.12.31-én, az értékelés napjan 4.179.846 Euro, amely 2.976.104 Eurdval haladja meg a
sajat toke konyv szerinti ertéket.

Az Eurdban meghatarozott sajat toke értéket az MNB 2012. december 31-én érvényes HUF/Euro &rfolyaman valtottuk at forintra. A 2012.12.31-én
érvényes MNB HUF/Euro arfolyam 291,21 volt.

A bemutatott 292,21 HUF/Euro arfolyam alapjan a Tarsasag 100%-os tulajdoni hanyadahoz kapcsoldodd sajat tokéjének becsiilt apport értéke
2012.12.31-én, az értékelés napjan 1.217.547 ezer Ft.

Szitkségesnek tartjuk hangsulyozni, hogy az altalunk becsilt piaci érték csak az értékelési riportban részietezett feltételezések és kortatozasok
mellett ad redlis képet a Tarsasag sajat tokéjének valos lzleti, piaci értékérdl. Amennyiben az ingatlan becsiilt értéke jelentésen modosul Ggy a
tarsasag becsiilt sajat toke értéke is jelentosen modosulhat. A nettd eszkozértékelés soran felhasznalt ingatlan értékbecslést a Cushman &
Wakefield készitette. Az ingatlan értékbecslést megtekintettilk, az abban szereplé moddszertan megfelel a nemzetkozi standardoknak, de az

ingatlan értékbecslés eredményéért a BDO semmilyen felelGsséget nem vallal.
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