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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES AZ AUTOWALLIS NYRT. TERVEZETT ALAPTO-
KE EMELESENEK KERETEBEN RENDELKEZESRE BOCSATANDO NEM PENZBELI HOZZA-
JARULASOK ELOZETES ERTEKELESEROL

Az AutoWallis Nyrt. igazgatdsaga és kdzgydlése részére

A vizsgalat targyaval kapcsolatos informaciok

a.

Az AutoWallis Nyrt. (tovabbiakban: a "Térsasag") megbizott benniinket hogy végezziik
el Tarsasag tervezett zartkor( alapt6keemelés keretében nem pénzbeli hozzajarulds-
ként rendelkezésre bocsatandd Uzletrészek el6zetes értékelését.

A Térsasagtél kapott informécidk alapjan a nem pénzbeli hozzajéruldsok az aldbbiak-
ban testestlnek meg:

A nem pénzbeli hozzajaruléds targya Az alapitdk altal elézetesen megallapitott
értéke

INICIAL AUTOHAZ Kereskedelmi és 287.282.717 Ft
Szolgéltatd Korlatolt Felel6sségl Térsa-
sag (székhely: 9028 Gydr, Kiilsé Veszp-
rémi utca 6.; cégjegyzékszam: 08-09-
010382 20%-os Uzletrészeiben testesul-
nek meg, amely Uzletrész tulajdonosa a
DC-INI Vagyonkezel§ Korlatolt Felel6s-
ségl Térsasdg (székhely: 9022 Gydr |,
Bajcsy-Zs. Ut 52. b. ép. I. em., cégjegy-
zékszdm: 08-09-031244).

A Tarddy Operativ Korlatolt Felel8sségu 581 000 000 Ft
Térsasagnak az Auto Wallis Nyrt-vel
szembeni vételarhatralékra vonatkozd
kovetelése, amelynek Gsszege 581 000
Ft.

Osszesen 868 282 717 Ft

A nem pénzbeli hozzajarulasok rendelkezésre bocsétdi, az AutoWallis Nyrt. altal djon-
nan kibocsatandd, ,C" sorozatu, 12,5,- Ft, azaz tizenketts forint és 50 fillér névértékd
torzsrészvényekre lesznek jogosultak. A nem pénzbeli hozzdjaruldsok ellenében
adandé torzsrészvények darabszamanak meghatdrozésakor a rendelkezésre bocsé-
tést megel6z8 nap tézsdei zaré arfolyama, vagy a rendelkezésre bocsatast megel6z6
30 nap tézsdei atlagarfolyama kozll az kertl figyelembevételre, amely magasabb ér-
téket mutat.

Megbizasunk keretében elvégeztiik az AutoWallis Nyrt. tervezett alaptéke emelésének
keretében rendelkezésre bocsatandd nem pénzbeli hozzéjarulasok elézetes vizsgéla-
tat a 3000. témaszamu, a ,multbeli idészakra vonatkozé informacidk konyvvizsgalatan
vagy atvilagitasan kivili, bizonyossagot nyujtd szolgaltatdsokra vonatkozé Konyvvizs-
galati Standard” alapjan. A nem pénzbeli hozzajaruldshoz kapcsolddd vizsgalatunk
keretében jelentéslinkben bemutatjuk a nem pénzbeli hozzajarulds leirdséat, a nem
pénzbeli hozzdjarulds értékelését, az értékelést érintd Uj befolydsold kordlmények
esetleges meglétét. illetve az értékelés vonatkozdsdban arra vonatkozé megallapita-
sunkat, hogy a nem pénzbeli hozzéjaruldsnak az alapitdk altal elézetesen megallapi-
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tott értéke egyensulyban van-e az ellenében adandd részvények szamaval, névértéké-
vel.

A részvényesek felel6ssége a nem pénzbeli hozzajarulasért

A Térsaség felel6s a nem pénzbeli hozzajaruléds el6zetes értékének megallapitasaért, tovabba
azért, hogy a nem pénzbeli hozzajérulds értéke Osszhangban van a kibocsétani tervezett rész-
vények darabszdmaval és névértékével. Tovadbbé a Tarsaség felel6s a nem pénzbeli hozzéjaru-
l4s vonatkozasaban elvégzett vizsgélataink keretében a rendelkezésre bocsatott aldtdmasztd
informécidk valdsagtartalmaért.

A konyvvizsgalo felel6ssége

A mi felel6sséglink a nem pénzbeli hozzajarulds véleményezése konyvvizsgélatunk alapjén.
Konyvvizsgélatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgélati Standardokkal és a konyvvizsgélatra
vonatkozd - Magyarorszdgon érvényes — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban
hajtottuk végre. Ezek a standardok megkdvetelik, hogy megfeleljink az etikai kdvetelmények-
nek, valamint hogy a vizsgélatot Ugy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell§ bizonyossagot
szerezziink arrél, hogy a nem pénzbeli hozzajarulds megfelel-e a vonatkozd jogszabalyi feltéte-
leknek.

Vizsgalatunk magaban foglalja olyan eljdrasok végrehajtasat, amelyek célja bizonyitékot sze-
rezni a nem pénzbeli hozzéjaruldsra vonatkozdan. A kivalasztott eljarasok a konyvvizsgéldé meg-

és megfelelS alapot nyujt konyvvizsgéldi véleménylink megadéséhoz.

Az elvégzett eljarasok 6sszefoglalasa

A nem pénzbeli hozzajaruldsok és becsllt piaci értékiik bemutatésa:

Megnevezés Rendelkezésre bocsa- | Az alapitdk altal becslilt piaci értéke
6 megéllapitott
el8zetes érték
INICIAL AUTOHAZ | DZL Korlatolt Felel6s- 287.282.717 Ft 580 000 000 Ft
Kereskedelmi és Szol- | ségl Térsasag vagy a
géltatd Korlatolt Fele- | Tarddy Operativ Kor-
|6sségu Téarsasag | latolt Felel6sségl
20.000.000 Ft névér- | Tarsasag mint lizlet-
tékd (20%) lizletrésze rész vdromanyos
A Tarédy Operativ | Tarédy Operativ Kor- 581 000 000 Ft 581 000 000 Ft
Korlatolt Felel8sségu | latolt Felel6sségu
Téarsasagnak az Auto | Téarsasag
Wallis Nyrt-vel szem-
beni vételarhatralékra
vonatkozd kovetelése,
amelynek Osszege
581 000 000 Ft.
Osszesen 868 282 717 Ft 1161 000 000 Ft

A INICIAL AUTO Kft 20%-0s lizletrészének értékelésével kapcsolatos eljarasok bemutatasa:
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Az értékelés soran hasznalt mddszer

A nemzetkdzi értékelési elveknek megfeleléen az lzleti érték annak az drnak a becslése, ame-
lyen a vagyonelemek gazdat cserélhetnek egy eladési szandékat kinyilvanité eladd és egy vételi
szandékat kinyilvanitd vevd kozott dgy, hogy mindketten szabad akaratukbdl cselekednek és
mindketten a joglgylet lebonyolitdsdhoz szlikséges mértékben ismerik az értékelés napja
szerinti helyzetnek megfelel§ és az adott ligyletre vonatkozé tényeket.

Az Uzleti érték a nemzetkozi értékelési elvek és gyakorlat alapjan az értékelési id6pontra vonat-
koztatva a jovébeli jovedelemtermel6 képesség vizsgélatan alapuld diszkontélt cash flow maéd-
szer (DCF) alapjéan kerilt meghatdrozdsra. A jovSbeli jovedelemtermelS képesség vizsgélatanal
figyelembe vettlik az értékelés id6pontjara becstilhetden az zleti tevékenységéhez kapcsolddd
valamennyi m{kodési bevételt, raforditast, a fizetend6 addkat, a mikodé téke alakuldsat, vala-
mint a megtermelt cash flow-bdl levonéasra kertiltek az Uzleti terv megvaldsitdsédhoz sziikséges
beruhazésok és a hitelek is.

A pénzéramlésénak elbrejelzése mellett a pénzéramlés jelenértékének szamitdsahoz megélla-
pitdsra kerllt diszkontrata, amelynek tikroznie kell a véllalat befektetdi (a vallalat tulajdonosai
és hitelezdi) éltal elvart hozamokat, az 0sszes forrdshoz vald hozzajérulds ardnydban. Ezt leg-
jobban a sulyozott dtlagos t6kekdltség mutatd (WACC) fejezi k, ezért ezt alkalmaztuk az értéke-
[éstink sorén.

Az értékelés a 2020. méajus 31-i (,az értékelés napja”) id6pontra vonatkoztatva, 2020. junius 15.
és 2020. junius 25-e kozott készllt. Az altalunk meghatérozott érték az értékelés készitéséig
tudomasunkra jutott tényeket, illetve ennek az id6pontnak megfeleld feltételezéseket tartal-
mazza.

Az lizletértékelés az INICIAL AUTOHAZ Kft. menedzsmentje &ltal készitett lizleti terven és az azt
aldtamasztd feltételezéseken alapul. Az INICIAL AUTOHAZ Kft menedzsmentje az iizleti tervet
és azt alatdmasztd feltételezéseket 2020. juniusdban készitette és bocsatott a rendelkezéstink-
re. Az Uizleti terv a 2020 és 2024 (izleti évekre vonatkozdan tartalmaz adatokat.

Az értékelés soran felhasznalt informacidk

Az értékeléshez sziikséges informacidkat az INICIAL AUTOHAZ Kft-re vonatkozdan rendelke-
zésre bocsatott anyagokbdl, dokumentumokbdl meritettik. Ennek megfelel6en az értékelés
soran felhasznéltuk:

e A2018¢és2019. éviéves beszamoldit és az azokat aldtamasztd f6konyvi kivonatokat,

e 2020 méjus 31-i évkozi f6kdnyvi kivonatot,

e a2020-2024-ra vonatkozé eredmény, mérleg, cash-flow, beruhazasi és finanszirozasi
tervet, és az azokat megalapozd feltételezéseket,

e apiaci mGkodésre vonatkozo részletes elbrejelzéseket, és az azokat megalapozd

Az értékelés elvégzéséhez felhasznaltunk még egyéb publikus forrdsokbdl szarmazo informa-
ciékat és adatokat, valamint az INICIAL AUTOHAZ Kft, menedzsmentjének a miikodésére vo-
natkozd szdbeli adatait, informacidit is. A fenti dokumentumok, informacié forrasok altal tar-
talmazott informdcidkat elemzéslinkben, mint hiteles adatokat hasznéltuk és Ugy tdmaszkod-
tunk ezekre az adatokra, mint amelyek minden Iényeges vonatkozéasban teljesek és pontosak.

A Uzleti tervel kapcsolatos feltételezések és informaciok

Az Uzleti értékének meghatdrozdsahoz hasznalt Uzleti terv a kdvetkez8kben felsorolt f6bb felté-
teleknek és feltételezéseknek megfelel6en készlilt:

o
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e Az (zleti terv szdmai a tevékenység jovSbeli miikodésére vonatkozd becslések, ame-
lyek a megvaldsuldsat szamos koriilmény befolyasolja.

e Az értékelés a jelenlegi tevékenység folytatdsanak elve alapjan készilt, az izleti terv
nem szamolt az értékelés id6pontjaban meglévd tevékenységek, autdmarka értékesi-
tések véltoztatasaval.

o Az Uzletértékelés alapjaul szolgéald Uzleti terv az lzletértékelés idSpontjdban varhatd
jovébeli kilatasok szamszer(sitését tartalmazza. Hangsulyozzuk, hogy a jovében tény-
legesen megvaldsuld gazdasdagi folyamatok szdmszer(sitett hatdsa a tervezettdl pozi-
tiv és negativ irdnyban is eltérhet, melynek eredményeként az altalunk becsiilt Uzleti
érték moédosulhat. Az Uzleti terv megvaldsuldsanak kockéazatat a diszkontréta tartal-
mazza.

o Az (izleti értékelés soran nem szamoltunk az értékelés id6pontjaban ismert addtorvé-
nyek véltozdsédval. Az addzéds mértékének megdllapitdsanal nem szdmoltunk egyéb
addalap mddosité tételekkel.

e Az lzleti terv nem minden elemében egyezik meg a szdmviteli nyilvantartdsokban sze-
replé értékekkel, ugyanakkor az eredmény tekintetében érdemi eltérés nem azonosit-
haté.

o Az értékelés soran a 2019-2020. m(kodési kornyezet alapjan az lizleti tevékenységét
a menedzsmentje 2024-ig modellezte. A 2024. uténi idészakot tipikus évnek tekintet-
tlk, azaz azt feltételeztlik, hogy a bevételek, raforditasok, jovedelmezdség és mikods
téke pozicidja ezt kdvetSen érdemben nem mddosul.

o Az Uzletértékelés sordn szdmos Osszevondst és leegyszerlsitést alkalmaztunk, ame-
lyek azonban véleménylnk szerint az altalunk becsiilt Uzleti értéket érdemben nem
befolyasoljak.

o Az (izlet értékelés soran alkalmazott makrogazdasagi feltételezéseknél 3 %-os inflaci-
dval és az inflacidt jelentésen meghaladd bérndvekedési itemmel szamoltunk.

Az értékelés soran alkalmazott diszkont rata meghatarozasaval kapcsolatos feltételezések:

A diszkontrata szamitdsanal a ,kockazatmentes” hozam meghatérozédsahoz felhasznéltuk az
értékelés id6pontjaban elérhetd 15 éves allampapir piaci referenciahozamokat.

A mUkaodési cash-flow diszkontaldasahoz a kockazatmentes elvart hozamokon felll piaci kocka-
zati prémiummal és ehhez kapcsoldddan iparégi kockézati prémiumot (béta) vettiink figyelem-
be.

A diszkontréata szdmitédséhoz felhasznélt adatok, tézsdei nyilvanos térsasdgok benchmark ada-
tain alapulnak. Az iparagi tézsdei nyilvanos tarsasagok mind méretlik, mind likviditasuk, mind
transzparencidjuk miatt kisebb kockdazatot képviselnek, mint az ipardgban miikédé nem tézs-
dén jegyzett tarsasagok. Ezért a diszkontrata szdmitdsa sorén egyedi diszkontot is figyelembe
vettlink, az Ibbotson kis kapitalizacidéju cégek kockézati prémium értéke alapjan.

Az értékelés 2020. majus 31-i id6pontra vonatkozdan készlilt, ezért a COVID jarvany hatésa a
jov6beli folyamatokra nehezen becsllhet6 és tervezhetS. Ez az (zleti terv megvaldsuldsara
vonatkozdan pétidlagos kockazatot jelent, ezért a diszkontrata szdmitasénal pétidlagos 5 %-os
kockazati prémiumot vettlink figyelembe.

A Tardédy Operativ Korlatolt Felel6sségl Tarsasagnak az Auto Wallis Nyrt-vel szembeni vétel-
arhatralékra vonatkozd 581 000 000 Ft 6sszegl kovetelés értékelésével kapcsolatos eljarasok
ismertetése

A nem pénzbeli hozzajarulas targyat képezé kovetelés a Taréddy Operativ Kft. és a Auto Wallis
Nyrt. kdzott 2020. februdr 3-an létrejott Gzletrész addsvételi szerzEdés alapjan keletkezett. Az
Uzletrész adasvételi szerz6désben a felek megallapodtak abban, hogy a Tarédy Operativ Kft.
értékesiti az Auto Wallis Nyrt. részére az ICL Auté Kft. 30.000.000 Ft névérték( Uzletrészét
(amely Uzletrész a teljes jegyzett t6kéjének 60%-at reprezentalja). Az lizletrész adasvételi szer-
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z8dés alapjan a vételarbdl 30.000.000 Ft rendezése az alairast kdvetéen rendezésre kertilt. A
felek kdzos megegyezéssel megdllapitott vételarhatralék 6sszege képezi a nem pénzbeli hozza-
jarulas targyat.

A nem pénzbeli hozzéjérulds értékelésével kapcsolatos eljardsok keretében megvizsgaltuk,
hogy fenndlinak-e olyan korlilmények, amelynek hatdsara a nem pénzbeli hozzajaruléds targyat
képezd kovetelés piaci értéke nem éri el az alaptéke emeléshez kapcsolédd dokumentumok-
ban meghatérozott értéket. Ezen vizsgélatunk keretében elemeztiik a nem pénzbeli hozzéjaru-
lasok targyat képezd kovetelések jovEbeli realizélasaval kapcsolatos kockazatokat. A kdvetelé-
sek jovbeli realizaldssal kapcsolatban figyelembe vettik azt, hogy a tervezett t6keemelés
eredményeképpen a kotelezett konyveiben kerllnek kimutatésra ezen kovetelések, és a t6ke-
emelést kovetben a kdnyvelt kovetelések, az Auto Wallis Nyrt. Konyveiben kimutatott kotele-
zettségekkel azonos Osszegben Gsszevezetésre kerlilnek. Ennek kdvetkeztében a nem pénzbeli
hozzéjéruldsok targyat képezé kovetelések realizéldsa rovid id6tartamon belll biztositott, és igy
a kovetelések 0sszege megegyezik a nem pénzbeli hozzéjéruldsok alaptékeemelés keretében
meghatarozott értékével.

A kovetelés keletkezését eredményezd tranzakcid targyat képezd eszkoz értékelésével kapcso-
latos eljarasok ismertetése:

A vételarhatralékra vonatkozd kovetelés keletkezésének eredményezé tranzakcidé az ICL Autd
Kft. 60%-o0s Uzletrészéhez kapcsolddik, tehat a kdvetelés értékelésének keretébe megvizsgal-
tuk, hogy az ICL Autd Kft. 60%-os Uzletrészének pici értéke eléri e nem pénzbeli hozzéjarulas
térgyat képezs kovetelés piaci értékét.

A nemzetkozi értékelési elveknek megfeleléen az lzleti érték annak az drnak a becslése, ame-
lyen a vagyonelemek gazdat cserélhetnek egy eladési szandékat kinyilvanité eladd és egy vételi
szan-dékat kinyilvanité vevs kdzott ugy, hogy mindketten szabad akaratukbdl cselekednek és
mind-ketten a joglgylet lebonyolitdsahoz sziikséges mértékben ismerik az értékelés napja
szerinti helyzetnek megfelel és az adott Uigyletre vonatkozd tényeket.

Az Uzleti érték a nemzetkozi értékelési elvek és gyakorlat alapjan az értékelési id6pontra vonat-
koztatva a jovébeli jovedelemtermel6 képesség vizsgélatan alapuld diszkontélt cash flow mad-
szer (DCF) alapjan kerlilt meghatarozésra. A jovébeli jovedelemtermel$ képesség vizsgalatanal
figyelembe vettlik az értékelés id6pontjara becstilhetben az lzleti tevékenységéhez kapcsolddd
valamennyi mikddési bevételt, raforditast, a fizetendd addkat, a m(ikodd t6ke alakulasat, vala-
mint a megtermelt cash flow-bdl levonéasra kertiltek az Uzleti terv megvaldsitdsédhoz sziikséges
beruhazasok és a hitelek is.

A pénzaramldsanak el6rejelzése mellett a pénzéramlas jelenértékének szamitdséhoz megal-
lapi-tésra kertlt diszkontrata, amelynek tikroznie kell a véllalat befektetdi (a véllalat tulajdono-
sai és hitelezi) altal elvart hozamokat, az 0sszes forrdshoz vald hozzajérulds arédnyaban. Ezt
legjobban a sulyozott atlagos t&kekdltség mutaté (WACC) fejezi k, ezért ezt alkalmaztuk az
értékelésiink soran.

Az értékelés a 2020. junius 30-i (,az értékelés napja”) id6pontra vonatkoztatva, 2020. julius 27-
én készllt. Az altalunk meghatérozott érték az értékelés készitéséig tudomasunkra jutott té-
nyeket, illetve ennek az id6pontnak megfelels feltételezéseket tartalmazza.

Az Uzletértékelés az ICL Autd Kft. menedzsmentje altal készitett Uizleti terven és az azt alata-
maszté feltételezéseken alapul. Az ICL Autd Kft menedzsmentje az Uzleti tervet és azt alata-
maszté feltételezéseket 2020. juliusdban készitette €s bocsatott a rendelkezéstinkre. Az Uizleti
terva 2020 és 2024 Uzleti évekre vonatkozdan tartalmaz adatokat.

Az értékelés soran felhasznalt informacidk
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Az értékeléshez sziikséges informacidkat az INICIAL AUTOHAZ Kft-re vonatkozdan rendelke-
zés-re bocsatott anyagokbdl, dokumentumokbdl meritettiik. Ennek megfelel6en az értékelés
soran felhasznaltuk:

. 2020 junius 30-i évkozi f6konyvi kivonatot,

. a 2020-2024-ra vonatkozé eredmény, mérleg, cash-flow, beruhazési és finanszirozési
tervet, és az azokat megalapozé feltételezéseket,

. a piaci mUkodésre vonatkozd részletes el6rejelzéseket, és az azokat megalapozd

Az értékelés elvégzéséhez felhasznaltunk még egyéb publikus forrdsokbdl szarmazd informa-
cio-kat és adatokat, valamint ICL Autd Kft, menedzsmentjének a miikddésére vonatkozd szé-
beli adatait, informacidit is. A fenti dokumentumok, informacid forrasok éltal tartalmazott in-
formécidkat elemzéstinkben, mint hiteles adatokat hasznaltuk és Ugy tdmaszkodtunk ezekre az
adatokra, mint amelyek minden lényeges vonatkozésban teljesek és pontosak.

A Uzleti tervel kapcsolatos feltételezések és informacidk

Az Uzleti értékének meghatérozédséhoz hasznélt Gzleti terv a kdvetkez6kben felsorolt f6bb felté-
teleknek és feltételezéseknek megfeleléen készlilt:

. Az (izleti terv szdmai a tevékenység jovSbeli mikodésére vonatkozd becslések, ame-
lyek a megvaldsuldsét szamos koriilmény befolyasolja.

. Az értékelés a jelenlegi tevékenység folytatdsanak elve alapjan késziilt, az lzleti terv
nem szamolt az értékelés id6pontjdban meglévé tevékenységek, autdmarka értékesitések
véltoztatésaval.

. Az Uzletértékelés alapjaul szolgéld Uzleti terv az Uzletértékelés idépontjdban varhatd
jovGbeli kilatasok szamszer(sitését tartalmazza. Hangsulyozzuk, hogy a jovében ténylegesen
megvaldsuld gazdaségi folyamatok szdmszerUsitett hatédsa a tervezettél pozitiv és negativ
irdnyban is eltérhet, melynek eredményeként az altalunk becsiilt Uzleti érték mddosulhat. Az
lizleti terv megvaldsuldsanak kockazatat a diszkontrata tartalmazza.

. Az Uzleti értékelés sordn nem szamoltunk az értékelés id6pontjaban ismert adétorvé-
nyek valtozdsaval. Az adézas mértékének megallapitdsanal nem szamoltunk egyéb addalap
moédosité tételekkel.

. Az Uzleti terv nem minden elemében egyezik meg a szamviteli nyilvantartdsokban
szerepl6 értékekkel, ugyanakkor az eredmény tekintetében érdemi eltérés nem azonosit-haté.

. Az értékelés soran a menedzsment 2024-ig modellezte. A 2024. uténi idészakot tipi-
kus évnek tekintettlik, azaz azt feltételeztiik, hogy a bevételek, raforditasok, jovedelmez8ség és
mUkodé téke pozicidja ezt kbvetéen érdemben nem mdédosul.

. Az Uizletértékelés sordn szdmos Gsszevonast és leegyszerlsitést alkalmaztunk, ame-
lyek azonban véleménylink szerint az altalunk becsult Gzleti értéket érdemben nem befolyasol-
jék.

. Az Uzlet értékelés soradn alkalmazott makrogazdaséagi feltételezéseknél 3 %-os inflaci-
dval és az inflacidt jelentésen meghaladd bérndvekedési itemmel szamoltunk.

Az értékelés sordn alkalmazott diszkont rata meghatérozéasaval kapcsolatos feltételezések:

A diszkontréta szdmitdsénél a ,kockdzatmentes” hozam meghatédrozdsédhoz felhaszndltuk az
értékelés id6pontjdban elérhetd 15 éves allampapir piaci referenciahozamokat.
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A mUkddési cash-flow diszkontaldsahoz a kockdzatmentes elvart hozamokon felll piaci kocka-
zati prémiummal és ehhez kapcsoldddan ipardgi kockazati prémiumot (béta) vettiink figyelem-
be.

A diszkontréata szdmitdséhoz felhasznélt adatok, tézsdei nyilvanos térsasdgok benchmark ada-
ta-in alapulnak. Az iparégi tézsdei nyilvanos térsasdgok mind méretiik, mind likviditdsuk, mind
transzparencidjuk miatt kisebb kockazatot képviselnek, mint az ipardgban m(ikodé nem t&zs-
dén jegyzett tarsasédgok. Ezért a diszkontrata szamitdsa sordn egyedi diszkontot is figyelembe
vettlink, az Ibbotson kis kapitalizacidju cégek kockézati prémium értéke alapjan.

Az értékelés 2020. junius 31-i id6pontra vonatkozdan késziilt, ezért a COVID jarvany hatésa a
jovGbeli folyamatokra nehezen becslilhet6 és tervezhetS. Ez az Uzleti terv megvaldsulaséara
vonatkozdan pétldlagos kockazatot jelent, ezért a diszkontrata szamitédsanal pétidlagos 5 %-os
kockazati prémiumot vettlink figyelembe.

Vélemény

Véleménylnk szerint a nem pénzbeli hozzéjarulas targyat képezé lizletrészek altalunk megalla-
pitott piaci értéke nincs az alapitdk éltal el6zetesen megallapitott érték alatt. Tovébbé a Térsa-
sdg altal hasznélt, a jelentés c. pontjdban ismertetett mdédszer biztositja, hogy a nem pénzbeli
hozzéjéarulasok alapitdk éltal megéllapitott elézetes értéke egyensulyban legyen az ellenében
adandd részvények szdmaval, névértékével.

Egyéb kérdések

A nem pénzbeli hozzéjarulas vizsgalatara vonatkozd jelentéslink az Auto Wallis Nyrt. Igazgato-
sdga és kozgyllése részére késziilt a tervezett alaptéke emeléshez kapcsoldddan. Elézetes
engedélylink nélkil jelentésliink mas célra nem hasznalhaté fel, és a cégbirésagon kivil nem
tovabbithatd mas felek részére. Tovabba véleménylnk kialakitdsa sordn nem foglalkoztunk a
t6keemeléssel 6sszefliggésbe hozhatd jogi szitudcidkkal, mint példéul a nem pénzbeli hozzaja-
rulds fogalomképességével, rendelkezésre bocsatésaval.

Budapest, 2020. augusztus 5.

Szovics Zsolt
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