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Fliggetlen Konyvvizsgaldi Jelentés

Az Appeninn Vagyonkezel6 Holding Nyilvanosan M(ikdd6é Részvénytarsasag
részvényeseirészéere

A konszolidalt éves beszdmold kdnyvvizsgalatarol késziilt jelentés
Vélemény

Elvégeztik az  Appeninn  Vagyonkezel6 Holding  Nyilvanosan  MUkadd
Részvénytarsasag (a , Tarsasag”) és leanyvallalatai (egyltt a ,Csoport”) mellékelt
2019. évi konszolidalt éves beszdmoldjdnak a konyvvizsgalatat, amely konszolidalt
éves beszamold a 2019. december 31-i forduldnapra elkészitett konszolidalt pénzigyi
helyzetre vonatkozd kimutatdsbdl - melyben az eszkdzdk és forrasok egyezd
végosszege 190.545.595 EUR, a targyévi atfogd eredmény 10.215.198 EUR
nyereség-, az ezen id6ponttal végzédd évre vonatkozd konszolidalt atfogo
jovedelemre vonatkozé kimutatdsbdl, konszoliddlt sajat téke vdltozasainak
kimutatdsabal, konszolidalt cash flow-k kimutatdsabdl, valamint a szamviteli politika
jelentds elemeinek tsszefoglaldsat is tartalmazoé konszolidalt kiegészité mellékletbdl
all.

Véleményiink szerint a konszolidalt éves beszamold megbizhato és valds képet ad a
Csoport 2019. december 31-én fennalld konszolidalt pénziigyi helyzetérdl, valamint
az ezen idBponttal végzddd pénzigyi évre vonatkozd konszolidalt pénzigyi
teljesitményérdl és konszolidalt cash flow-irél a Nemzetkdzi Pénzligyi Beszamolasi
Standardokkal - ahogyan azokat az EU befogadta - (,EU IFRS-ek™) foglaltakkal
dsszhangban, valamint minden lényeges vonatkozdsban a szamvitelrdl sz6l6 2000. évi
C. térvény (a tovabbiakban: ,szamviteli torvény”) EU IFRS-ek szerint dsszedllitott
konszolidalt éves beszamoléra vonatkozd kiegészité kovetelményeinek megfelel6en
készllt.

A vélemény alapja

Konyvvizsgdlatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal dsszhangban
és a kdnyvvizsgdlatra vonatkozd - Magyarorszégon hatdlyos - térvények és egyéb
jogszabdlyok - ideértve az Eurdpai Parlament és a Tanacs 537/2014/EU (2014. aprilis
16.) Rendeletét a kdzérdeklédésre szamot tarté gazdalkodd egységek jogszabalyban
eléirt konyvvizsgalatdra vonatkozé egyedi kdvetelményekrdl (,537/2014/EU
Rendelet’™) is - alapjan hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennallo
felelBsségiink bévebb leirdsat jelentésiink ,a kdnyvvizsgdlonak a konszolidalt éves
beszamold kdnyvvizsgalataért vald feleldssége” szakasza tartalmazza.

Fliggetlenek vagyunk a Csoporttél a vonatkozd, Magyarorszdgon hatalyos
jogszabdlyokban és a Magyar Konyvvizsgaldi Kamaranak a konyvvizsgaloi hivatas
magatartdsi (etikai) szabdlyairél és a fegyelmi eljdrasrol szolo szabalyzataban,
valamint az ezekben nem rendezett kérdések tekintetében a Nemzetkdzi Etikai
Standardok Testilete altal kiadott ,Kdnyvvizsgadldk Etikai Kodexe"-ben (az IESBA
Kadex-ben) foglaltak szerint, és megfeleliink az ugyanezen normdkban szerepld
tovabbi etikai el6irasoknak is.
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Megqgy6zddéstink, hogy az altalunk megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték elegendd
és megfelel6 alapot nyujt véleménylinkhoz.

Figyelemfelhivas

Felhivjuk a figyelmet a konszolidalt kiegészité melléklet 46. pontjara, amelyben a
Csoport bemutatja az el6z6 éveket érintd hibakat, amelyeket a 2019. évi konszolidalt
éves beszamoldban javitott a Csoport. Véleménylink nincs mindsitve ennek a
kérdésnek a vonatkozasaban.

Kulcsfontossagu kényvvizsgaloi kérdések

A kulcsfontossdagu kdnyvvizsgalati kérdések azok a kérdések, amelyek szakmai
megitélésiink szerint a legjelentfsebbek voltak a targyidGszaki konszolidalt éves
beszdmold altalunk végzett kényvvizsgdlata sordn. Ezeket a kérdéseket a konszolidalt
éves beszamold egésze altalunk végzett kdnyvvizsgalatdanak osszefliggésében és az
arra vonatkozd véleménylink kialakitdsa soran vizsgaltuk, és ezekrdl a kérdésekrdl
nem bocsatunk ki kiilén véleményt. Minden egyes aldbbi kérdés esetében a
konyvvizsgalati megkozelitésiink leirasa ebben a kontextusban tortént.

Teljesitettiik ,,a kbnyvvizsgdlonak a konszolidalt éves beszamold konyvvizsgalataért
vald felel6ssége” szakaszban leirt felelGsséglinket, beleértve az aldbb részletezett
kérdésekkel kapcsolatosakat is. Ennek megfeleléen a konyvvizsgalatunk magaba
foglalta a konszolidalt éves beszamoldban foglalt Iényeges hibas allitdsokra vonatkozé
kockazatbecsléstink alapjan kialakitott eljdrasoknak a végrehajtdsat. A konyvvizsgalati
eljdrdsaink eredményei - beleértve az aldbbi kérdéseket célzéan végrehajtott
elidrasokat is - nyujtanak alapot a konszolidalt éves beszamoléra vonatkozd
konyvvizsgaldi véleménylinkhoz.

A befektetési céld ingatlanok piaci értékének meghatdrozdasa

A Csoport befektetési céld A kényvvizsgélati eljarasaink - tovabbi
ingatlanjainak értéke 2019. december eljdrasaink mellett - magukba foglaltak,
31-én 147.670.000 EUR, amely a hogy értékeltiik a Csoport ltal hasznalt

konszolidalt mérlegf6tsszeqg 77%-a. A  értékelési eljdrasokat és
vezetdség kiilsé szakérté bevondsaval feltételezéseket. Az  (zlet-értékeld
évente meghatarozza a befektetési céli  szakembereink bevondsaval

ingatlanok piaci értékét az EU IFRS-ek megvizsgaltuk az értékelési modellben
szerinti IAS 40 Befektetési céld hasznalt f6bb inputok megfeleléségét és
ingatlanok standardjanak valés érték a vezetdség altal alkalmazott
modellje alapjan. feltételezéseket, illetve megitéltik a
A befektetési céld ingatlanok értékelése Kilsé  szakértd — ilyen  jelleg(]
jelentés  becsléseket tartalmaz a €rtékelésekben vald jartassagat.
jovébeni bérleti dijak, az inflacio és az

ingatlanok kiadottsaga tekintetében, Megitéltiik, hogy a Csoport konszolidalt
emiatt Ugy értékeltik, hogy a kiegészité mellékletben megfelelGen
befektetési céld ingatlanok értékelése bemutatja-e —a  befektetési  celd

kulcsfontossagu konyvvizsgdlati kérdés.  ingatlanokkal kapcsolatos, az EU IFRS-ek
altal el6irt valamennyi informaciot.
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A Csoport befektetési céli ingatlanjaira
vonatkozd fébb szamviteli politika
elemek és a  befektetési  célu
ingatlanokkal kapcsolatos informaciok a
konszolidalt kiegészité melléklet 2.1.5
befektetési céli ingatlanok és 10.
Jovedelem termel6 befektetési célu
ingatlanok atértékelésének eredménye
pontjaban taldlhatoak.

Uzleti kombindcion keletkezett negativ goodwill elszamoldsa

2019. év soran a Csoport 74,99%
részesedését szerzett a PRO-MOT
Hungaria Kft-ben. A Csoport a
tranzakcid sordn klls6é szakértd
bevondasdval értékelte a megvasarolt
téarsasdg netté eszkozértékét. A
nettd eszkozérték és a részesedés
ellenértékének dsszehasonlitasa
negativ goodwillt eredményezett.

A tranzakcio eredményeként a
Csoport 1.8 millid6 EUR nyereséget
szamolt el a targyévi atfogo
eredményben, amely a konszolidalt
targyévi atfogd eredmény 18%-a.

A fenti tranzakcié egyedileg jelentds,
amelyben az (zleti kombinacid
értékelése nagyfokl  becsléseket
tartalmaz, emiatt Ugy értékeltik,
hogy a negativ goodwill elszamolasa
kulcsfontossagu konyvvizsgalati
kérdés.

Egyéb kérdések

A konyvvizsgdlati eljdrasaink - tovabbi
eljardsaink mellett - magukba foglaltak,
hogy megvizsgdltuk  az  adasvételi
szerz8dést, ellendriztik a részesedeés
ellenértékét, értékeltlik a Csoport altal
hasznalt  értékelési  eljdrasokat  és
feltételezéseket. Az Uzlet-értékeld
szakembereink bevondsaval megvizsgaltuk
az értékelési modellben hasznalt fobb
inputok megfeleléségét és a vezetdség altal
alkalmazott feltételezéseket, illetve
megitéltiik a kilsé szakértd ilyen jellegl
értékelésekben vald jartassagat.

Megitéltiik, hogy a Csoport a konszolidalt
kiegészité  mellékletben  megfelelGen
bemutatja-e a negativ goodwill
elszamoldssal kapcsolatos, az EU IFRS-ek
altal eléirt valamennyi informaciot.

A Csoport Uzleti kombindcidkra vonatkozo
fébb szdmviteli politikdjanak elemei és a
negativ goodwillel kapcsolatos informaciok
a konszolidalt kiegészité melléklet 2.4 Az
tzleti kombindcid részletei, a
konszolidacios korbe vont véllalkozasok és
12. Pénzlgyi miiveletek egyéb raforditasa
és bevétele pontjaban taldlhatoak.

A Csoport 2018. évi konszolidalt éves beszamoléjat mas kdnyvvizsgalo auditalta, aki
arrol 2019. marcius 25-én korlatozas nélkili véleményt bocsatott ki.
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Egyéb informaciok

Az egyéb informadcidk a Csoport 2019. évi konszolidalt (zleti jelentésébdl allnak. A
vezetés felel8s az egyéb informacidkért ideértve a konszolidalt Uzleti jelentésnek a
szamviteli térvény, illetve egyéb mds jogszabaly vonatkozé eldirasaival 6sszhangban
torténd elkészitéséért. A jelentésiink ,,Vélemény" szakaszdban a konszolidalt éves
beszamoldra adott véleményiink nem vonatkozik az egyéb informaciokra.

A konszolidalt éves beszamold dltalunk végzett konyvvizsgalataval kapcsolatban a
mi felel6sségiink az egyéb informdcidék atolvasdsa és ennek soran annak
mérlegelése, hogy 1) az egyéb informacidk lényegesen ellentmondanak-e a
konszolidalt éves beszdmoldénak vagy a konyvvizsgdlat soran szerzett
ismereteinknek, vagy egyébként gy tlnik-e, hogy azok lényeges hibds allitast
tartalmaznak, valamint hogy 2) a konszolidalt tizleti jelentés a szamviteli torvény,
illetve ha van, egyéb mds jogszabaly vonatkozd el6irdsaival 6sszhangban késziilt-e,

A konszoliddlt Gizleti jelentésrdl szold véleménylinknek ki kell terjednie a szamvitel
térvény 95/B. § (2) e) és f) pontja(i) ltal eléirt informaciokra és nyilatkoznunk kell
arrél, hogy rendelkezésre bocsdtottdk-e a 95/B. § (2) bekezdés a)-d), g)-h)
pontjdban emlitett informdacidkat, valamint hogy a konszolidalt Gzleti jelentés
tartalmazza-e a szamviteli torvény 134. § (5) bekezdése szerinti nem pénzlgyi
kimutatast.

Véleménylink szerint a Csoport 2019. évi konszolidalt Gizleti jelentése, beleértve a
szamviteli térvény 95/B. § (2) e) és f) pontja(i) ltal elSirt informdciokat is, minden
lényeges vonatkozdsban 6sszhangban van a Csoport 2019. évi konszolidalt éves
beszdmoldjdval és a szamviteli torvény vonatkozé eldirdsaival.

Mivel egyéb mas jogszabdly a Csoport szdmdra nem ir el a konszolidalt Gzleti
jelentésre vonatkozd tovabbi kévetelményeket, ezért e tekintetben nem mondunk
vélemeényt.

Tovabba nyilatkozunk, hogy a Csoport rendelkezésre bocsatotta a szamviteli térvény
95/B. § (2) bekezdés a)-d) és g)-h) pontja szerint eldirt informaciokat, valamint a
konszolidalt Gzleti jelentés tartalmazza a szadmviteli torvény 134. § (5) bekezdése
szerinti nem pénziigyi kimutatast.

A fentieken tUl a Csoportrdl és annak kérnyezetérdl a konyvvizsgalat soran
megszerzett ismereteink alapjan jelentést kell tennlink arrol, hogy a tudomasunkra
jutott-e bdrmely lényegesnek tekinthetd hibds kozlés (lényeges hibds allitas) az
egyéb informdcidkban, és ha igen, akkor a széban forgd hibas kdzlés (hibds allitas)
milyen jelleg(i. Ebben a tekintetben nincs jelenteni valonk.
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A vezetés és az iranyitassal megbizott személyek felel6ssége a konszolidalt éves
beszamoldért

A vezetés felelds a konszolidalt éves beszamold elkészitéséért és valds bemutatdsdert
az EU IFRS-ekkel dsszhangban, valamint a szamviteli torvény EU IFRS-ek szerint
gsszedllitott konszolidalt éves beszdmoldra vonatkozd kiegészité kovetelményeivel
osszhangban torténé elkészitéséért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket
a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé véljon az akdr csaldsbdl, akar
hibabdl eredd, lényeges hibas allitasoktdl mentes konszolidalt éves beszamold
elkészitése.

A konszolidalt éves beszamold elkészitése sordn a vezetés felelds azért, hogy felmérje
a Csoportnak a vallalkozas folytatasdra vald képességét és az adott helyzetnek
megfeleléen kbzzétegye a vallalkozas folytatasaval kapcsolatos informacidkat,
valamint a vezetés felel a vdllalkozas folytatdsdanak elvén alapuld szamvitel
konszolidalt éves beszamoléban vald alkalmazasaért, azt az esetet kivéve, ha a
vezetésnek szandékaban all megszlintetni a Csoportot vagy besziintetni az tizletszer(
tevékenységet, vagy amikor ezen kivil nem all el6tte mas readlis lehetséqg.

Az iranyitassal megbizott személyek felel6sek a Csoport pénziigyi beszdmolasi
folyamatdnak felligyeletéért.

A konyvvizsgdlonak a konszolidalt éves beszdmold konyvvizsgalatdért valé
felelGssége

A kdnyvvizsgadlat sordn célunk kell6 bizonyossagot szerezni arrdl, hogy a konszolidalt
éves beszamold egésze nem tartalmaz akar csaldsbél, akar hibahdl eredd lényeges
hibas allitast, valamint az, hogy ennek alapjan a véleménylinket tartalmazd fliggetlen
kdnyvvizsgdloi jelentést bocsassunk ki. A kellé bizonyossag magas foku bizonyossag,
de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardokkal és a
kbnyvvizsgdlatra vonatkozd - Magyarorszagon hatdlyos - torvények és egyéb
jogszabdlyok - ideértve az 537/2014/EU Rendeletet is - dsszhangban elvégzett
kdnyvvizsgalat mindig feltarja az egyébként |étez6 lényeges hibas allitast. A hibas
allitasok eredhetnek csaldsbdl vagy hibabdl, és lényegesnek mindsilnek, ha ésszer(i
lehet az a varakozas, hogy ezek dnmaqukban vagy egylttesen befolyasolhatjak a
felhasznalék adott konszolidalt éves beszamolé alapjan meghozott gazdasagi
dontéseit.

Egy, a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a kodnyvvizsgdlatra
vonatkozé - Magyarorszagon hatalyos - térvények és egyéb jogszabalyok - ideértve
az 537/2014/EU Rendeletet is - sszhangban elvégzésre kerlld konyvvizsgdlatnak a
részeként szakmai megitélést alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tartunk fenn a
kdnyvvizsgalat egésze soran. Emellett:
> Azonositjuk és felbecsiiljiik a konszolidalt éves beszamold akar csaldsbol, akar
hibabdl eredd lényeges hibas allitasainak kockazatait, az ezen kockazatok
kezelésére alkalmas konyvvizsgalati eljarasokat alakitunk ki és hajtunk végre,
valamint  véleménylink  megalapozdsahoz elegendé és  megfeleld
kdnyvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csalasbol eredé Iényeges hibas allitas
fel nem tarasanak kockdzata nagyobb, mint a hibdbdl eredéé, mivel a csalds
magaban foglalhat Gsszejatszast, hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll felllirasat;
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> Megismerjlik a kdnyvvizsgdlat szempontjabdl relevans belsd kontrollt annak
érdekében, hogy olyan konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek
az adott kdrilmények kozott megfelel6ek, de nem azért, hogy a Csoport belsd
kontrolljanak hatékonysagara vonatkozdan véleményt nyilvanitsunk.

P Ertékeljlik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politika megfeleléségét és a
vezetés dltal készitett szamviteli becslések és kapcsolodd kozzeétételek
ésszer(iséget.

» Kovetkeztetést vonunk le arrdl, hogy helyénvalé-e a vezetés részérél a
vallalkozas folytatdasanak elvén alapuléd szamvitel alkalmazdasa, valamint a
megszerzett konyvvizsgdlati bizonyiték alapjan arrél, hogy fennall-e lényeges
bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentés kétséget vethetnek fel a Csoport vallalkozds folytatasara valo
képességét illetéen. Amennyiben azt a kbvetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges
bizonytalansag all fenn, fliggetlen konyvvizsgaldi jelentésiinkben fel kell
hivhunk a figyelmet a konszolidalt éves beszédmoldban lévé kapcsolodo
kdzzétételekre, vagy ha a koézzétételek e tekintetben nem megfelelek,
minésitentnk  kell  véleménylinket. Koévetkeztetéseink a  fliggetlen
konyvvizsgdldi  jelentésiink  datumdig  megszerzett  kdnyvvizsgalati
bizonyitékon alapulnak. Jovébeli események vagy feltételek azonban
okozhatjak azt, hogy a Csoport nem tudja a vallalkozast folytatni.

P Ertékeljiik a konszolidalt éves beszamold &tfogd prezentdlasét, felépitését és
tartalmat, beleértve a konszolidalt kiegészité mellékletben tett kozzétételeket,
valamint értékeljiik azt is, hogy a konszolidalt éves beszamoldban teljesiil-e az
alapul szolgdld tgyletek és események valds bemutatasa.

> Elegendd és megfelel6 konyvvizsgdlati bizonyitékot szerziink a Csoport
gazdasdgi egységei pénzlgyi informacidira vonatkozéan ahhoz, hogy a
konszolidalt éves beszamolordl véleményt fejezhesslink ki. Mi vagyunk a
felelések a csoport-kdnyvvizsgdlat iranyitasaért, fellgyeletéért és
eredményéért. A kényvvizsgaldi vélemeényiinkért kizardlag a miénk marad a
felel6sseq.

Kommunikdljuk az irdnyitassal megbizott személyek felé - egyéb kérdések mellett - a
konyvvizsgdlat tervezett hatdkorét és (temezését, a konyvvizsgalat jelentds
megdllapitasait, beleértve a Csoport altal alkalmazott belsé kontrollnak a
konyvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentds hidnyossagait is.

Ezen felil az irdnyitassal megbizott személyek felé nyilatkozunk arrdl, hogy
megfeleltiink a filiggetlenségiinkre vonatkozd relevans etikai el6irasoknak, és
kommunikalunk feléjik minden olyan kapcsolatot és egyéb (gyet, amely ésszer(
megfontolds mellett érintheti a fliggetlenséglinket, valamint, ahol relevans, a
kapcsolddd évintézkedéseket is.

Az irdnyitdssal megbizott személyek felé kommunikalt kérdések kozll meghatarozzuk
azokat, amelyek a legnagyobb jelent&séggel birtak a jelen idészaki konszolidalt éves
beszdmold kényvvizsgdlata soran, és amelyek ily mddon kulcsfontossagu
konyvvizsgdlati kérdéseknek mindsiinek.
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Jelentés eqyéb jogi és szabdlyozdi kévetelményekrol

Az 537/2014/EU Rendeletnek a konyvvizsgaldi jelentés kotelezd tartalmi elemeire
vonatkozo elirdsainak megfeleld jelentéstételek:

A konyvvizsgdld kijelolése

A Tarsasdg Kozgy(ilése 2019. oktdber 14. napjan jeldlt ki minket a Tarsasag jog
szerinti kbnyvvizsgaldjanak. A folyamatos megbizasunk teljes iddtartama a korabbi
hosszabbitdsokkal és megujitasokkal egyitt 1 éve tart.

Az Audit Bizottsdghoz cimzett kiegészitd jelentéssel valé dsszhang

A jelen konyvvizsgaldi jelentésben szereplé véleménylink @sszhangban van az
537/2014/EU Rendelet 11. cikkének megfelelden elkészitett az Audit Bizottsaghoz
cimzett, és jelen konyvvizsgdld jelentéssel azonos napon keltezett kiegészitd
jelentéssel.

Nem konyvvizsgaldi szolgaltatasok

Nyilatkozunk, hogy az 537/2014/EU Rendelet 5. cikk (1) bekezdésében emlitett
tiltott, nem kdényvvizsgaldi szolgaltatasok nyljtdsdra nem kerdilt sor részlnkrol a
Tarsasdg és az altala kontrollalt véllalkozdsok felé, és a konyvvizsgdlat elvégzése
soran teljes mértékben megériztiik a Csoporttdl valé fliggetlenségiinket.

A jogszabdlyban eléirt kényvvizsgdlaton, valamint a konszoliddlt Gzleti jelentésben
vagy a konszolidalt éves beszamoloban bemutatott szolgdltatdsokon tilmenden nem
nydjtottunk semmilyen szolgdltatast a Térsasdgnak és az altala kontrollalt
vallalkozasoknak.

A jelen fliggetlen kdnyvvizsgdldi jelentést eredményez6 kényvvizsgdlat megbizasért
felels partnere Lelkes Tamas.

Budapest, 2020. aprilis 15.
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Lelkes Tamas Bartha Zsuzsanna Eva
megbizdsért felel6s partner Kamarai tag kbnyvvizsgalo
Ernst & Young Kft. Kamarai tagsagi szam: 005268

1132 Budapest, Vaci ut 20.
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