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Konyvvizsgaloi jelentés

ALTERA Vagyonkezeld Nyrt. és a WAE Autoforgalmazasi és Szolgaltato Kft.
tulajdonosai részére

nem pénzbeli hozzajarulas mértékérol késziilt jelentés

Az apport leirasa:

Az ALTERA Vagyonkezel6 Nyilvanosan Miikodé Részvénytarsasag (1124 Budapest, Lejto utca
17/A., cégjegyz€kszam: 01-10-047350, adoszam: 23846085-2-43; képviseli: Prutkay Zoltan
igyvezetd) 2018. aprilis 26-1 kozgytlésén a 1/2018 (IV.26.) sz. hatarozata alapjan elhatarozéasra
keriilt tokeemelése sordn a

e WALLIS ASSET MANAGEMENT Zrt. (1055 Budapest, Honvéd utca 20. cégjegyzékszam:
01-10-046529, addszam: 14996467-2-41, képviseli: Veres Tibor igazgatdsagi tag)
»Apportalo 1” és

e Andrew Prest (lakcim: 1012 Budapest, Lovas 1t 8.; anyja neve: Ruth Caddick; sziiletési hely
¢s 1d6: Burnley (Egyesiilt Kirdlysag), sziil.:1972. majus 30. ,,Appotalé 7”

altal az ALTERA Vagyonkezel6 Nyrt. rendelkezésére bocsatott nem pénzbeli hozzajaruldsa a
kovetkezo:

1. Apport: WAE Autoforgalmazasi és Szolgaltaté Kft. (székhely: 2051 Biatorbagy, Budai ut
16., cégjegyzékszam: 13-09-174957, adoszam: 10548938-2-13, képviseli: Andrew Prest
ligyvezet6) 100,00 %-os iizleti részesedése, amelyben

Apportalok:

1. ,,Apportal6 1” (WALLIS ASSET MANAGEMENT Zrt.)
2. ,Apportalé 7” (Andrew Prest)

WAE Autéforgalmazasi és Szolgaltato Korlatolt Felelosségii Tarsasag
tulajdonosi szerkezete

Uzletrész Uzletrész mértéke Uzletrész/apport
tulajdonosa megjelolése
Apportalo 1 90,0200 % 15.435.709,- Ft ,Uzletrész 13”
Apportalo 7 9,9800 % 1.711.291,- Ft ,Uzletrész 14”

Osszesen 100,0000 % 17.147.000,- Ft

Apportot befogad6: ALTERA Vagyonkezelo Nyrt.

Apport értékmeghatarozasanak a fordulonapja datuma: 2017. december 31.
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Az alapito feleléssége:

Az alapité vagy a tag altal rendelkezésre vagyon pénzbdl és nem pénzbeli hozzajarulasbol allhat.
Nem pénzbeli vagyoni hozzajarulasként az alapité dolog tulajdonjogat vagy vagyonértékii jogot
ruhazhat at jogi személyre. Az alapito felel azért, hogy a nem pénzbeli vagyoni hozzéjarulas
atruhazasakor fennallo értéke a létesitd okiratban megjelolt értéket elérje. Az a tulajdonos aki nem
pénzbeli vagyoni hozzajaruldsat tudomasa ellenére a szolgaltatasi értéket meghaladd értékkel
fogadja el, az ebbdl eredd karokért a nem pénzbeli vagyoni hozzéjarulast teljesitovel egyetemlegesen
felel a tarsasaggal szemben a szerzOdésszegéssel okozott karokért valo feleldsség szabalyai szerint.

A konyvvizsgalo felelossége:

A mi felel@sségiink a nem pénzbeli vagyoni szolgaltatas hozzajarulasa esetén az adott vagyontargy
¢tékeléséhez jelentés készitése, amely tartalmazza a nem pénzbeli vagyoni hozzéjarulas leirasat,
értékét értékelését, az alkalmazott értékelési modszer leirdsat, €s azt, hogy az értékelést érintd Uj
befolyasolo koriilmény nem meriilt fel. A jelentésben nyilatkozni kell arrdl, hogy a nem pénzbeli
vagyoni szolgéltatads hozzajaruldsnak az alapitok altal megallapitott értéke egyensulyban van-e az
alapit6 okiratban megjelolt értékkel.

Meggy6zddésiink, hogy a megszerzett kdnyvvizsgaloi bizonyitékok elegendd és megfeleld alapot
nyujtanak konyvvizsgald véleményiink megadasahoz.

Az apport értékelése:

Tanusitjuk, hogy 2018. szeptember 07-én az 1. pont szerinti apport az 1. pontban felsorolt 5
apportalo tulajdona, kovetkezo részesedések mellett:

WAE Autéforgalmazasi és Szolgaltato Korlatolt Felelosségii Tarsasag
tulajdonosi szerkezete

Uzletrész Uzletrész mértéke Uzletrész/apport
tulajdonosa megjelolése
Apportalo 1 90,0200 % 15.435.709,- Ft ,Uzletrész 13”
Apportalo 7 9,9800 % 1.711.291,- Ft ,Uzletrész 14

Osszesen 100,0000 % 17.147.000,- Ft

Maximalis értékét a jelenleg érvényben 1évo értékelési irdnyelvek, eldirasok, valamint hasznositasi
lehetdségek figyelembevételével

10.500.000.000-,Ft-ban, azaz Tizmilliard-o6tszazmillio forintban

allapitottuk meg. Az apport érték megallapitasanak alapja a jelen tanusitvany mellékletét képezd a
WAE Autéforgalmazasi és Szolgaltato Kft. 2017. december 31. napjara elvégzett cégértékelés,
amely jelen tantsitvany elvalaszthatatlan része.
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Az értekelés célja a cégbirdsagi eljaras szdmara torténd értékigazolas volt. A jelentés felhasznalasat
az el6z6 szakaszban megjelolt cégértékeléssel egyiitt erre a célra korlatozzuk.

Budapest, 2018. szeptember 07.

) AUDIT-H KFT.
'S 1125 Bp., Varazs u. 16.
| : Adoszam: 12103234343
Himber Pétér Lajos-

kamarai tag konyvvizsgalo, ligyvezetd igazgatod
kamarai tagsagi szam: 005363

AUDIT-H Kft.

1125 Budapest Varazs u. 16.

nyilvantartasi szam: MKVK 000029
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A

WAE Autoforgalmazasi és Szolgaltato Kft.
(2051 Biatorbagy, Budai ut 16.)

cégértékelese

2017. december 31-i fordulonapra
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Az ALTERA Vagyonkezel6 Nyilvanosan Miikodé Részvénytarsasag (1124 Budapest, Lejto
utca 17/A.) a kovetkezo feladattal bizta meg tarsasagunkat:

I. végezziik el a kovetkezd tarsasag 100 %-os tizletrészének cégértekelését:

WAE Autoforgalmazasi és Szolgaltato Kft.
Székhely: 2051 Biatorbagy, Budai ut 16.
Cégjegyzék szam: 13 09 174957

Az értékelést az ALTERA Nyrt., a forgalmi érték meghatarozéasat apportként torténd tokeemeléshez

kivanja felhasznalni.

A vagyonértékelés soran alapvetden két sulyponti kérdésre keressiik a valaszt:

1. Helytallobak-e a WAE Autoforgalmazasi €s Szolgéltatd Kft. éves beszdmoldiban feltiintetett
adatok, illetve ezeken tilmenden milyen, a beszamolokban szamszakilag meg nem jelend

vagyonértékekkel, ill. kockéazati tényezdkkel kell szamolni?

2. A rendelkezésiinkre all6 adatok alapjan meghatarozzuk kiilonb6z6 értékbecslé modszerekkel a

tarsasag piaci értékét.

Az atvilagitas soran a mérleg esetében elsdsorban a 2017. évi beszdmold mérleg adatainak és a
2017. december 31-1 fokonyvi kivonatanak a vizsgélatara koncentraltunk. A korabbi évek adatait
elsésorban az 6sszefoglald elemzéseknél, az egyes tendencia kimutatasok soran hasznaltuk fel. Az
eredménykimutatds esetén, mar az egyes mérlegsorok alakuldsandl is bevontuk az el6zd két év
adatait az értékelésbe. A korabbi évek kiegészitd melléklet adatainak értékelését alapvetden a
megfeleld mérleg-, vagy eredménykimutatas sor €rtékelésénél egybevonva végeztiik el, de kiilon

kitériink — ha vannak — a mérlegen kiviili tételek részletes bemutatasara is.

Valamennyi mérlegsor elemzésénél alapvetden harom teriiletet vizsgaltuk meg:

e Az adott mérleg-, vagy eredménykimutatds sor alatdmasztottsdga megfelel-e a szamviteli
torvény €s a tarsasag szamviteli politikaja eldirasainak? A rendelkezésre 4116 dokumentumok

kell6en alatdmasztjak-e az abban szerepld értékeket? (szabalyszeriiségre iranyulo ellenorzés)

e Az adott terlilet szamszaki elemzésével attekintettiik az egyes tarsasdgok gazdalkodasanak
eredményeit, varhatdé jovobeli problémait. (gazdalkodasra, hatékonysagra iranyulo

ellenorzés)
5. oldal



e Meghataroztuk az adott mérlegsor konyvszerinti értékének és piaci értékének eltérését,
illetve kimutattuk az eredménykimutatas egyes sorainak torzit6d hatésait (a vagyonértékelés

elokeszitése).

Az értékbecslést

e A szamviteli torvény és egyéb szamviteli jogszabalyok,
e A magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok,
e Az idevonatkozo egyéb jogszabalyok

szerint végeztiik.

A piaci érték definicidja': ,,A piaci érték azt az arat jelenti, amely dsszegért egy vagyontargyban
vald érdekeltség méltanyosan, magéanjogi szerzodés keretében és az értékelés idopontjaban

varhatdan eladhat6, feltételezve a kovetkezoket:

a) az elado hajland6 az eladasra,

b) azadasvételi targyalasok lebonyolitasdhoz, figyelembe véve a vagyontargy jellegét és a piaci
helyzetet, €sszerli hosszisdgu id6tartam all rendelkezésre,

c) a téargyalds idészakaban az érték nem valtozik,

d) a vagyontargy szabadon keriil piacra, meghirdetése megfeleld nyilvanossaggal torténik,

e) az atlagostol eltérd, specidlis vevoi kiilonajanlat, figyelembevételére nem kertil sor.”

A tarsasag vagyonértékelését harom kiilonb6z6 modszerrel hataroztuk meg:
1) A sajat toke modszer alapjan

Ennél az eszkozalapt modszernél a sajat toke nagysagabol kovetkeztetlink a vizsgalt tarsasag
értékére. Az értékelés soran a konyv szerinti €rtékbdl kiindulva, vagyis a téarsasag éves
beszamoldiban szerepld adatok alapjan hatdrozzuk meg a vallalkozas tizleti értékét. Tekintettel
azonban arra, hogy az éves beszamolokat eldirt szamviteli €s ad6 szabalyok szerint kell 6sszeéllitani,
igy az éves kimutatasokban megjelend értékek eltérhetnek azok piaci értékétdl. (Pl. egyes targyi

eszkozok, kiilondsen az ingatlanok, vagy egyes részesedések konyvszerinti értéke, stb.) Az igy

' TEGOVOFA (The European Group of Valuers of Fixed Assets, a Targyi Eszkoz Ertékel6k Europai Csoportja)
utmutato: http://hu.wikipedia.org/wiki/Ingatlan_%C3%A91rt%C3%A9kbecs1%C3%A9s

6. oldal



kapott eltérésekkel megteleléen korrigalni fogom a sajat tOke konyvszerinti értékét. Az ingatlan

felértékeléseket kiilsd szakértd bevonasaval végeztiik.

Els6 lépésben elsddlegesen a 2017. évi éves tény beszamolod egyes mérleg és eredménykimutatas
sorainak ellendrzésével azt vizsgaltuk meg, hogy a sajat toke értéke egyaltalan alkalmas-e a cégérték
megallapitasara. Masodik lépésben az egyes tervezett mérlegsorok konyvszerinti és piaci érték
szerinti viszonyat hataroztuk meg, és eltérés esetén eldjelhelyesen korrigaltuk a kimutatott sajat toke
konyvszerinti értékét. A sajat tOke értékét, €s igy az éves beszdmold mérlegének atvilagitasat 2017.

december 31.-1 idOpontra hataroztuk meg, illetve végeztiik el.

2) A tékehozadék modszerével

Ennek a jovedelemalapt mdédszernek a lényege, hogy a varhat6 jovedelmezdséget meghatarozva
értékelik a céget. Ez feltételezi, hogy a cég miikodése legalabb kozéptavon (3-5) év eldrelathato,
tovabba, hogy a piaci, makrogazdasagi kornyezet alakulasa és a vallalat miikodési jellemzdinek
varhat6 valtozasai eldre jelezhetdk, €s a szdmitas alapjaul szolgadlod adozas eldtti eredmény alkalmas

a cégértékelésre. (Pl. nem negativ értékii.)

A modszer alapelve az, hogy az adott befektetési piacon elvart tOkehozadék és a tervezett
befektetés varhato tokehozadékanak dsszevetésével hatdrozza meg jelen esetben az eladasra felkinalt
iizletrész piaci értéket. Az elvart tokehozadék alapjan megtériilési idot szamolhatunk. Ebben az
esetben a toke megtériilése azt jelenti, hogy az élettartam alatti hozadék legalabb akkora legyen, mint
amekkora 0sszeget mas, alternativ befektetéssel ugyanakkora id6 alatt el lehetne érni. (Megtériilési
id6 = beruhazott dsszeg / éves jovedelem) Ezutdn a megtériilési id0 €s a tervezett befektetés varhatd

tokehozadékaval visszaszamolva hatdroztuk meg a cégértéket.

Az elso lépésben tekintettel a tarsasag 2015. tény, 2016. tény 2017. év tény és 2018. év tervezett
eredménykimutatasat vilagitottuk at. Amennyiben az atvilagitas eredményeképpen ugy itéltilk meg,
hogy az addzas eldtti eredmények lehetdséget adnak a tokehozadék moddszerének alkalmazésara,

akkor ennek a négy év adatainak atlaga alapjan szamitottuk az atlagos tdkehozadékot.

Dont6 jelentdségti ennél a modszernél a megtériilési id6 meghatarozasa. Jelenleg a pénzpiacon
tartos lekotésként elérhetd kamatlabak is csak 0,01 % koriil mozognak, a jegybanki alapkamat 0,9
%. Igy ebbbl nem érdemes kiindulni. Az KSH altal kiadott a jelenlegi inflicios rata 2018.

februarjaban 1,9 %, de a kozéptava varakozas 3% (£l szazalékpont toleranciasav)?. A

2 https://www.mnb.hu/ 2018.04.03.
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kedvezOtlenebb varakozas (4 %) és hozamban - tekintettel a befektetés kockazatdra - ennek
kétszeresével, azaz 8 %-os évi megtériiléssel szamoltunk. Ennek figyelembevételével a sziikséges
megtériilési 1dot 12 évben becsiiltik meg. A cégértéket az atlagos adozas elotti eredmény €s a

megtériilési 1d6 szorzataként szamitottuk ki.

3) Az EBITDA vizsgalataval

Ennek a jovedelemalapti mddszernek a lényege, hogy a tarsasag pénztermeld képességét
meghatarozva értékelik a céget. Hasonloan a tékehozadék modszeréhez ez is feltételezi, hogy a cég
miitkodése legalabb kozéptavon (3-5) év eldrelathatd, tovabba, hogy a piaci, makrogazdasagi

kornyezet alakuldsa €s a vallalat mitkodési jellemzdinek varhaté valtozasai eldre jelezhetdk.

Az EBITDA mddszer alapelve, hogy a vallalat értékét az altala a jovoben termelt jovedelmek
értéke hatdrozza meg. A jovedelemtermeld képesség mértéke ebben az esetben azonban nem a
szamvitelileg kimutatott nyereség, hanem az, hogy a cég lizemi (lizleti) miikodése soran mekkora
pénztermelésre képes. Az EBITDA: a tarsasag tlizemi (lizleti) eredménye megndvelve a
targyidOszaki értékcsokkenés (amortizacid) Osszegével, tekintettel arra, hogy ez az elszamolt
raforditas a targyidoszakban mar nem jar pénzkiadassal. Az igy kapott érték az EBITDA, amely azt
mutatja meg, hogy mennyi az adott tarsasag lizemi miikddésének pénztermeld képessége. Ez a
mutatd nem egyenld a szabad cash flow-val, azaz azzal a pénzmennyiséggel, amit a cég tulajdonosai
a folyamatos miikodés mellett a cégbdl ki tudnak vonni. Az EBITDA szdmitdsakor a cég normal
miitkodését nem veszik figyelembe, azaz nem szamolnak a sziikséges beruhdzasok és a miikodéshez

sziikséges forgdeszkozok finanszirozasi igényével.

A moddszer elsd Iépésben a 2015. tény, 2016. tény 2017. év tény €s 2018. év tervezett atlagos
EBITDA értékének szamtani atlagat hataroztuk meg. Szintén meghatarozoé jelentdségii a megtériilési
1d6 meghatarozasa. Itt a szakmai tapasztalatok €s elvarasok alapjan 6,5 év a redlis idOtartam. A

cégértéket az EBITDA ¢€s a megtériilési id6 szorzataként szamitjuk ki.

4) A 2017. december 31-i szamitott piaci érték meghatarozasa

A harom kiilonb6z6 modszerrel megéllapitott vagyonérték szamtani atlagaként hataroztuk meg

a tarsasag szamitott piaci értékét.
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5) A 2017. december 31-i piaci érték meghatarozasa

A vagyonértékelés zardsaként a szamitott piaci értékbdl alapjan a 2017. évi gazdalkodési adatok

¢s a 2018. évi tervszamok figyelembevételével indokolt esetben korrigdljuk a szamitott értéket, és

igy hataroztuk meg a tarsasag 2017. december 31-1 megkdzelitd piaci értékeét.

6) A vizsgalat soran, a kovetkezo adatok alltak a rendelkezésemre:

A tarsasag éves beszamoldja 2015.; 2016.; 2017. évekre. A torvényi eldirdsoknak megfeleléen
beszamolok kozzétételre keriiltek. A 2017. évi éves beszamoldot Mobilconsult Kft. (1106
Budapest, Fehér ut 10. MKVK eng. sz.: 001168) nevében Nagy Judit kamarai tag konyvvizsgalo
(nyilvantartasi szam: 007070) ellenOrizte, és az éves beszamolordél mindsités nélkiili

konyvvizsgaloi jelentést adott ki. A munkank soran konzultaltunk a kdnyvvizsgald asszonnyal.

A tarsasag 2015.; 2016.; 2017. tényleges ¢évi fokonyvi kivonatai az adatokat aldtamaszto
szamviteli bizonylatokkal, ad6 ¢€s jarulék bevallasai (2017-re még nem leadott), tovabba a

f0konyvi adatai 2017. december 31-ig.

A tarsasag 2015.; 2016.; 2017. december 31-ig tényleges fokonyvi kivonataihoz tartozd
kiilonb6zd analitikdk, jellemzden a forduldénaphoz kapcsolodo befektetett eszkdzok részletes
mozgastiikre, arukészletek, vevok, szallitok korositott analitikdja, hatalyos szerzddések teljes

kore.

A tarsasag 2018. évi lizleti terveivel, és ehhez kapcsoloddan a 2018. jinius 30-1 fordulopontra
elkészitett kokonyvi kivonataval. 2018. janius 30-1 fordulonapra kdzbensé mérleg nem késziilt,
igy a kivonat zarasi tételeket sem tartalmaz. A f6konyvi kivonat adatait kizarolagosan a 2018.
évi tervek iddaranyos teljesiilésének az ellendrzéséhez hasznidltuk fel. A fOkonyvi kivonat
nyilvanossagra hozataldhoz nem kaptunk engedélyt, igy a vizsgalatunknak csak az eredményét

ismertethetjiik: a 2018. janius 30-1 f0kdnyvi kivonat adatai alapjan a 2018. évi terv idéardnyosan

a terveknek megfelelo, a 2018. évi tizleti terv teljesitheto.
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A tarsasag cégértékelése

1.1. A sajat toke modszer alapjan

E.1. A 2017. december 31-i sajat toke korrekcidja
adatok ezer Ft-ban

2017.12.31-i . , Y , 2017.12.31-i

mérleg adat csokkenés novekedés korrigalt adat
MERLEG Eszkozok (aktivak)
A. Befektetett eszk6zok 2 600 900 0 0 2 600 900
B. Forgdeszk6zok 6 291 479 0 0 6 291 479
C. Aktiv id6beli elhatarolasok 83 886 0 0 83 886
ESZKOZOK OSSZESEN 8 976 265 0 0 8 976 265
MERLEG Forrasok (passzivak)
D. Sajat toke 2 856 830 0 0 2 856 830
E. Céltartalékok 28 739 0 0 28 739
F. Kételezettségek 5 864 555 0 0 5 864 555
C. Passziv id6beli elhatarolasok 226 141 0 0 226 141
FORRASOK OSSZESEN 8 976 265 0 0 8 976 265

Tarsasag piaci értékét a sajat toke modszerével a

2017. december 31-i fordulonapi értéke 2.856.830 ezer Ft.

1.2. A tokehozadék modszerével

E.2. A vizsgalt négy év december 31-i adozas eldtti eredményének korrekcidja
adatok eFt-ban

mélrfjgl;lat csokkenés novekedés 12'31-;§::rigélt
Addzas elbtti eredmény 2015. 48 750 0 0 48 750
Adoézas elotti eredmény 2016. 133 478 0 0 133 478
Adoézas elotti eredmény 2017. 1092 351 0 0 1092 351
Adodzas elbtti eredmény 2018. terv 1 180 020 0 0 1 180 020
A 4 év atlaga 613 650 0 0 613 650
Az elvart megtériilési ido és az atlag szorzata 7 363 798

A tokehozadék vizsgalataval meghatarozott cégértéke

2017. december 31-én 7.363.798 ezer Ft.
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1.3. Az EBITDA vizsgalataval

E3. Avizsgalt4 évdecember 31-i EBITDA korrekcidja
adatok eFt-ban

mélri.:gl:dat csdkkenés novekedeés kor:izg.zllt-;dat
EBITDA 2015. 175 869 0 0 175 869
EBITDA 2016. 209 100 0 0 209 100
EBITDA 2017. 1215153 0 0 1215153
EBITDA 2018. terv 1309 482 0 0 1309 482
A 4 évatlaga 727 401 0 0 727 401
Az elvart megtériilési ido6 és az atlag szorzata 4728107

A Tarsasag EBITDA vizsgalataval meghatarozott cégértéke

2017. december 31-én 4.728.107 ezer Ft.

1.4. A Tarsasag 2017. december 31-i szamitott piaci értékének meghatarozasa

A kovetkez0 1épés egy egyszerli matematikai miivelet eredménye:

E.4. 2017. december 31-i szamitott piaci értékének meghatarozasa
adatok e. Ft-ban

A sajat t6ke modszer alapjan 2 856 830
A tékehozadék modszerével 7363 798
Az EBITDA vizsgalataval 4728 107
A harom modszer atlaga 4 982 912

Ennek figyelembevételével a WAE Autoforgalmazasi €s Szolgaltatd Kft. szdmitott piaci értéke

2017. december 31-¢én legalabb 2.856.830 ezer Ft, legteljebb 7.363.798 ezer Ft,

a legvaldésziniibb értéke 4.982.912 ezer Ft.
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1.5. A 2017. december 31-i piaci érték meghatarozasa

A szamitott piaci érték meghatarozasa utan at kell tekinteni, hogy a 2017. évi eredmények, ¢és a
2018. évi varhaté adatok milyen iranyban mozditottdk el a Tarsasdg vagyoni helyzetét. Ha
jelentdsen, akkor a egy tendencia értékeléssel kell kovetkeztetni arra, hogy az elfogadott piaci

varakozasok modosithatjdk-e a 2017. december 31-1 szamitott piaci értéket.
A Tarsasag esetében a leglényegesebb adatok a kovetkezoképpen alakultak:

E.5. Tarsasag tény és terv adatai 2015. és 2018. kozott
adatok eFt-ban

2015. tény 2016. tény 2017. tény 2018. terv

Arbevétel 3989363 7 782 366 36 865 692 34 175 684

Uzemi eredmény (EBIT) 157 371 170 694 1 157 056 1248923

Adozas elétti eredmény 48 750 133 478 1092 351 1 180 020
adatok %-ban

Bazisindex Bazisindex Bazisindex
Arbevétel 195,1% 473,7% 92,7%
Uzemi eredmény (EBIT) 108,5% 677,9% 107,9%
Adozas elétti eredmény 273,8% 818,4% 108,0%

2017-ben a Tarsasag az arbevételét kozel megotszordzte, az ilizemi eredményét pedig kozel
meghétszerezte. A jelenleg rendelkezésre allo szerz6dés allomany, és a 2018. évi eddigi eredményei
alapjan a 2018. évi tervei lehetséges, hogy teljesiilni fognak. A 2017. évi novekedés nem egyszeri
gazdasagi miivelet eredménye. Ebbdl kdvetkezden a tarsasag piaci értékét a két hozadéki modszer

segitségével, a 2017. évi adatok alapjan a kovetkezOképpen lehet meghatarozni:

E.6. 2017. december 31-i piaci értékének meghatarozasa 2017. évi adatokkal
adatok ezer Ft-ban

2017. évi érték Megtériilési id6vel kalkulalt érték
Toékehozadék 1092 351 13 108 212
EBITDA 1215153 7 898 495
A két médszer atlaga 10 503 353

Az igy kapott cégérték sajat toke tekintetében 6 €s 7 év kozotti idoszak alatt realizalodna. Miutan
ilyen hossza id6tartamra nem rendelkezik a Tarsasag ilyen idotavlatban, ilyen nagysagrendii
eredményt megalapozo szerzOdésekkel, ezért ezt az Osszeget csak maximalis cégértékként lehet
meghatarozni. tekintettel arra, hogy a 2018. évi varakozasok valdsziniisithetdek, igy a sajat toke
szerinti cégérték meghatarozasanal a 2018. évi varhaté adozott eredmény figyelembevételre keriil,

ami igy 3.944.442 ezer forint.
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Ennek figyelembevételével a WAE Autoforgalmazasi és Szolgaltato Kft.
2017. december 31-i
legvalosziniibb piaci értéke 7.200.000 ezer Ft,
maximalis értéke 10.500.000 ezer Ft,

Figvelemfelhivas: Az 1.5 pontban levezetett cégértékelés jovObeni varakozasokon
alapul. Ezek a varakozéasok a 2017. évi éves beszamolo, és a 2018. junius 30-i

fokonyvi kivonat alapjan megalapozottnak tlinnek, de tartés jovébeni megmaradasuk
jelenleg csak valoszinfisithetd, de erre nincs garancia. Igy az 1.5 pontban
meghatarozott cégérték, csak ennek figyelembevételével értelmezhetd.

Budapest, 2018. szeptember 07.

< \_\_[\\\‘ ‘\f { L <L
Himber Péter

konyvvizsgalo

Melléklet:

1. WAE Autéforgalmazasi és Szolgaltatd Kft. 2017. évi beszamoldjanak kdzzétett mérleg

¢s eredménykimutatasa.

2. WAE Autéforgalmazasi és Szolgaltato Kft. 2017. évi beszamoldjanak kozzétett

konyvvizsgaloi jelentése.
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