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Konzum PE Magéant6kealap
Képviseli: Konzum Befektetési Alapkezel$ Zrt.
1062 Budapest, Andrassy ut 59.

Fliggetlen szakértoi jelentés

a Mészaros Epitéipari Holding Zrt. apportértékére
vonatkozoan

Tisztelt Igazgatdsag!

A megbizas hattere

Az OPUS GLOBAL Nyilvanosan Miikod6 Részvénytarsasag (tovabbiakban ,,OPUS
GLOBAL Nyrt.”) Igazgatosaga 6/2018 (02.14.) szamu hatarozataban alapt6kéjének
nem pénzbeli vagyoni hozzajarulas (lizletrészek apportja) Gtjan torténé emelésérol
(tovabbiakban , Tranzakci6”) dontott. Az alaptGke emelés soran 1j részvények zart
korben torténé forgalomba hozatalara keriil sor.

A Tranzakcié kapcsan a Konzum PE Magant6kealap (tovabbiakban ,Konzum PE”,
~Megbiz6”) — az OPUS GLOBAL Nyrt. 20,27%-os tulajdonosaként — felkérte a
PricewaterhouseCoopers Magyarorszag Kft.-t (tovabbiakban ,PwC”) a Mészaros és
Mészaros Ipari, Kereskedelmi és Szolgaltaté Kft. (tovabbiakban ,MM”) 51%-0s és az
R - KORD EpitSipari Kft. (tovabbiakban ,R - KORD”) 51%-os iizletrésze értékének
meghatarozasara és fiiggetlen szakértéi jelentés (tovabbiakban ,Szakért6i jelentés”)
elkészitésére. A SzakértGi jelentés id6pontjdban az MM és az R - KORD 100%-ban a
Mészaros Epitéipari Holding Zrt. (tovabbiakban ,Mészaros Epitéipari Holding”)
tulajdonaban all. A Tranzakci6 soran az OPUS GLOBAL Nyrt.-be a Mészaros
Epitsipari Holding 51%-os iizletrésze keriil apportalasra. A Szakértsi jelentés
id6pontjaban a Mészaros Epitéipari Holding mérlegében kizarélag az MM és R -
KORD tarsasagokban meglévé részesedések, pénzeszkozok, jegyzett tlke és
tulajdonosokkal szemben fennall6 rovid lejarata kotelezettségek szerepelnek.

A fentiek alapjan Szakért6i jelentésiinket az OPUS GLOBAL Nyrt. 6/2018 (02.14.)
szamu Igazgatdsagi Hatarozatdban foglaltakra tekintettel, az OPUS GLOBAL Nyrt.-
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ben nem pénzbeli vagyoni hozzajarulds (apport) utjan torténé tékeemeléshez
kapcsolodoan készitettiik el.

Elvégzett munka és informaéacios bazisa

Megbizasunknak megfelel6en elvégeztik az MM és az R — KORD 51%-0s
lizletrészének értékelését. Az iizletrészek értékének megallapitasahoz sziikséges az
MM és az R - KORD 4&ltal mas gazdasagi tarsasagokban birtokolt részesedések piaci
értékének meghatarozasa is.

Az lizletértékelés targyat képezd tarsasagok tulajdonosi hattere (a Szakértéi jelentés
idépontiaban):

Mészarosné

Kelemen ” ]
Beatrix Csilla &1 Meészaros és

50%

Mészaros
Epitéipari
Holding Zrt.

Rail-Via
Mészaros International Sofia

Loérine

* A Mészaros EpitGipari Holding Zrt.-nek az R - KORD Kft. 100%-os iizletrészére vonatkozoé
tulajdonszerzése 2018.09.27-én kertilt bejegyzésre. A Vasutautomatika Kft. 2018. 07.01-1 idéponttal
olvadt be az R — KORD Kft.-be.

A Szakért6i jelentés elkészitése soran az alabbi f6bb feladatokat végeztiik el:

e az 51%-0s MM részesedés piaci értékének meghatarozasa,
e az 51%-0s R - KORD részesedés piaci értékének meghatarozasa,

e az MM és az R — KORD tarsasdgokban meglévd részesedések értékeléséhez
kapcsolodoan az RM International Zrt. (tovabbiakban ,RM”) értékének
meghatérozasa,

e az R — KORD-ban meglévl részesedés értékeléséhez kapcsoloddéan a 2018.
jalius 1-i id6ponttal az R — KORD-ba beolvadt Vasttautomatika Kift.
(tovabbiakban , Vastutautomatika”) értékének meghatarozasa, tovabbéa
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e a Mészarosné Kelemen Beatrix Csilla és Mészaros Ldrinc altal az OPUS
GLOBAL Nyrt.-be apportalandé 51%-os Mészaros Epit6ipari Holding iizletrész
piaci értékének meghatarozasa.

A PwC megbizasa nem terjedt ki az értékelés 2018. janius 30-i fordulénapjan az MM
és R - KORD tulajdonaban allo, a VIRESOL Kft. 50%-o0s és az Unitreasury Kft. 80%-
os lizletrészének értékelésére, tekintettel arra, hogy az ezen tarsasagban meglévd
részesedések az értékelés fordulonapjat kovetGen értékesitésre keriiltek.

A PwC megbizasa nem terjedt ki a Rail-Via International Sofia 50%-o0s iizletrészének
értékelésére sem, tekintettel arra, hogy a tarsasag szamottevd iizleti tevékenységgel
nem rendelkezik.

Az értékelés forduldnapja 2018. junius 30. Az értékelés soran kizarolag azon
informacidkat vettiik figyelembe, amelyek az értékelés fordulénapjan és roviddel azt
kovet6en, a Szakért6i jelentés készitésének idSpontjaig bezarolag ismertek és
elérhet6ek voltak. Az értékelés id6pontjat kovetéen felmeriilt informaciokat, illetve
azok esetleges értékre gyakorolt hatasat az értékelés nem tartalmazza.

Fliggetlen Szakért6i jelentésiink elkészitéséhez, a fennalld6 makrogazdasagi, piaci,
pénziigyi és érvényes szabalyozo6i kornyezetre vonatkozé informéacidkat hasznaltuk
fel. Ertékelésiink csak az értékelés fordulénapjara érvényes. Megbizdsunk nem
tartalmaz a Szakért6i jelentés késébbi aktualizalasara vonatkozo kotelezettséget.

Az értékelés els6dleges informaciés bazisat az MM és az R - KORD menedzsmentje
(tovabbiakban ,Menedzsment”) altal rendelkezésiinkre bocsatott informaciok,
elsGsorban a résziinkre atadott gazdalkodasi adatok, historikus id6szakra vonatkozo
informaciok, pénziigyi tervek és egyéb dokumentumok, valamint a Menedzsmenttel
folytatott interjik képezték.

Az uizletértékelés targyat képezo tarsasagok bemutatasa

A Mészaros Epitéipari Holding Zrt. bemutatésa

A Mészaros EpitSipari Holding Zrt. 2018. éaprilisaban keriilt bejegyzésre, 6
tevékenysége vagyonkezelés. A Szakért6i jelentés id6pontjaban kizardlag az MM
100%-0s és az R - KORD 100%-os tizletrészét tulajdonolja, més jelentds eszkozzel
nem rendelkezik, egyéb tevékenységet nem végez.

A Mészaros és Mészaros Kft. bemutatasa

A Mészaros és Mészaros Kft. (MM) 2001-ben alakult, f6 tevékenysége hid-, tt-,
épiiletépitési és egyéb épitSipari munkak Kkivitelezése. A teljesités tobbnyire
alvallalkozokon Kkeresztiill torténik, az MM fGvallalkozoként féként miszaki
feliigyelethez és ellenérzéshez, illetve projektmenedzsmenthez kapcsolédo
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feladatokat lat el sajat alkalmazottakkal. A tarsasag 2017. évi atlagos foglalkoztatotti
létszama 199 6 volt, melybdl 77 £6 fizikai, illetve 117 {6 szellemi munkat végzett.

A tarsasag projektalapon miikodik, megrendelései és a kapcsolodé kondiciok
jellemzéen egyediek. Az MM az értékelés fordulonapjan (2018. janius 30.) jelentds
Osszegl szerz6désallomannyal rendelkezett.

Az R - KORD Kft. bemutatasa

Az R - KORD Kft. (R - KORD) 1997-ben alakult, {6 tevékenysége vastthoz kapcsol6do
épitdipari kivitelezés. Tevékenységi korébe tartozik vasuti felsGvezetéki rendszerek
épitése és felajitasa, vasuti Dbiztositoberendezések atalakitasa, ideiglenes
berendezések tervezése és telepitése, valamint tavkozlési berendezések és vasuti palya
tervezése, gyartasa és teljes kort kivitelezése.

Az MM-hez hasonléan az R - KORD is projektalapon mikodik, egyedi
megrendelésekkel, melyhez kapcsolodéan 2018. junius 30-4n jelentGs
szerz6désallomannyal rendelkezett.

A Vasutautomatika Kft. bemutatisa

A Vasttautomatika Kft.-t (Vasatautomatika) 2016-ban alapitottak. A tarsasag 2018.
junius 30-an atalakulas Gtjan megsziint, és 2018. jualius 1-i hatallyal beolvadt az R -
KORD-ba. A Vastutautomatika {6 tevékenysége telekommunikacios rendszerek, vasuti
valtofiits, biztositd berendezések és ezek aramellatasanak tervezése és tAmogatasa a
MAV Zrt. és a GYSEV Zrt. vonalain. A tirsasag tovabbi tevékenységei kozé tartozik a
vasuti rendszerek sziinetmentes aramellatasdnak megvalositasa, behatolasjelzd,
tlizjelzd, beléptetd és videdmegfigyel6 rendszerek tervezése, valamint kivitelezése.

A Vasatautomatikara az el6z6ekben bemutatott tarsasagokhoz hasonléan a
projektalapti miikodés a jellemzd. A projektek kozott meghatarozo a sajat kivitelezésti
vasutépitési projektek részaranya. Ezzel 0sszhangban a vallalat aranyaiban jelentGs
fizikai munkavallal6i alloméannyal is rendelkezik (2017.04.01. és 2018.03.31. k6zott
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atlagosan 42 f6 f6allasban).

Az RM International Zrt. bemutatasa

Az RM International Zrt. (RM) 2017. november 23-4n alakult projekttarsasagként
egy, a SzakértGi jelentés készitésének idSpontjdban mar eldrehaladott palyazati
allapotban 1évé projekthez kapcsol6doan.

Az uzletértékelés modszertana

Uzletértékelési modszertanok

A nemzetkozi sztenderdek alapjan harom alapvet6 értékelési mobdszert
kiilonboztetiink meg: a jovedelem alapt, a piaci O0sszehasonlité alapu, és az eszkoz
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alapt értékelései modszertanokat. A valos piaci érték megallapitasahoz megfelel6
modszer kivalasztdsa minden esetben a vizsgalt tarsasag jellegének és az adott
helyzethez kapcsol6do koriilmények fiiggvénye.

A jovedelem alaptt médszertan a vallalatok miikodéséhez kapcsolddod pénzaramlast
vizsgalja, a megfelel6 t6kekoltséggel diszkontalja azt, igy hatarozva meg a vallalat
értékét. A modszer alapja a tarsasag hossza tavu tizleti terve.

A piaci értékelési megkozelités, azaz 0sszehasonlithat6 vallalkozasok alapjan torténd
értékelés altalaban a tarsasag valamely pénziigyi vagy miikodési paramétere alapjan
végzi az értékelést. A piaci 6sszehasonlit6 megkozelités a vallalat sajat t6kéjének piaci
értékét olyan Osszehasonlithaté vallalatok adatai alapjan hatarozza meg, amelyek
iparagi tevékenysége, arbevétel-Osszetétele és gazdasagi kornyezete hasonl6d az
értékelt vallalatéval.

A netto eszkoz alapit méodszer az értékelt tarsasag sajat t6kéjének értékét az eszkozok
és kotelezettségek piaci értékének meghatarozasaval vezeti le. A modszertan az egyes
mérlegtételek Gjraértékelésén és osszesitésén alapszik. A modszer alapjan a sajat t6ke
100%-anak piaci értéke az eszkozok és a kotelezettségek piaci értékének
kiilonbségébdl becsiilhetd.

Kivéalasztott iizletértékelési eljaras

Tekintettel a Mészaros Epitsipari Holding vagyonkezelsi tevékenységére, az 51%-0s
iizletrészének piaci értéke nettd eszkoz alapi modszertan alapjan keriilt
meghatarozasra. A tarsasag mérlegében eszkozoldalon kizarolag az MM 100%-o0s és
az R - KORD 100%-o0s részesedése, valamint pénzeszkozok szerepelnek, amelyekkel
szemben forrasoldalon jegyzett t6ke és tulajdonosokkal szemben fennall6 egyéb rovid
lejarat kotelezettség all, igy a Mészaros Epitéipari Holding 51%-os iizletrészének
piaci értéke megegyezik az 51%-0os MM és R - KORD részesedések pénzeszkozokkel
novelt, kotelezettségekkel csokkentett piaci értékével.

Megbizasi szerz6désiinkben foglaltaknak megfeleléen az MM, az R - KORD, a
Vastutautomatika és az RM sajat t6kéjének piaci értéke nett6 eszkoz alapti méddszertan
alapjan  keriilt meghatarozasra, kiegészitve a tarsasagok meglévé vagy
megalapozottan valoszintisithet6en megkotésre keriil6 szerzédésallomanyanak (mint
mérlegen kiviili jelentGs 6sszegli immaterialis eszkoz) becsiilt piaci értékével.

Az értékelés alabbi eszkozok, kotelezettségek és mérlegen kiviili eszkozok
értékelésének figyelembevételével valosult meg:

e a tarsasagok szerz6désallomanyanak, mint mérlegen kiviili immaterialis
eszkoznek az értékelése jovedelemalapti megkozelitésben;

e az MM és az R - KORD ingatlanallomanyanak értékelése jovedelemalapt és
piaci Osszehasonlit6 modszertanok figyelembevételével (az 50 legnagyobb
bekeriilési értéki targyi eszkozre végeztiink egyedi értékelést);



pwec

e az MM és az R - KORD nem ingatlan jelleg(i targyi eszkozeinek értékelése piaci
osszehasonlito és koltségalapti modszertanok szerint;

e az egyéb eszkozok és kotelezettségek esetében a konyv szerinti értékhez képest
indokolt esetleges atértékelési korrekciok kvalitativ vizsgalatok eredményei
alapjan keriiltek meghatarozasra.

A szerz6dések értékelése a tobbperiddusu tobblethozamok modszere (angolul: Multi-
period Excess Earnings Method, roviden: MEEM) alapjan késziilt. A MEEM-modszer
az immaterialis javak értékelésének nemzetkozileg is egyik legelterjedtebb modszere.

A MEEM-modszertan alapfeltételezése, hogy az immateridlis joszag értéke
megegyezik az adott eszkozhoz kapcsolhatd ad6zas utani pénzaramok (cash flow)
jelenértékével.

A MEEM-modszert alkalmazzak minden esetben, amikor valamely tevékenység
bevételeinek nagy része egy adott immaterialis joszaghoz kapcsolodik. A bevételek
generalasaban az immaterialis joszagon kiviil altalaban méas eszk6zok, er6forrasok is
részt vesznek. Ezek az Un. jarulékos eszkozok (angolul: contributory assets)
jellemzG6en az alabbiak: (i) ingatlanok (telek, épiilet), (ii) gépek és berendezések, (iii)
forgotdke, (iv) munkaerd.

A modszer a teljes cash flow-rél ,levalasztja” a jarulékos eszkozok koltségeit, és a
maradék cash flow diszkontalasaval vezeti le az immateridlis joszag értéket. A
jarulékos eszkozok koltsége (angolul: contributory asset charges, roviden: CAC)
hipotetikus lizingdijként értelmezhet6 — ennyibe keriilne az immaterialis eszkoz
tulajdonosanak az adott eszkozt bérelni. A jarulékos eszkozok koltségének az adott
eszkoz tulajdonosanak a befektetése utan elvart hozamat kell tiikroznie; szamitasanak
tehat minden esetben az adott eszkoz piaci értékén kell alapulnia.

A MEEM-mobdszer lényegében egy rezidualis modszer, mely a vizsgalt eszkozhoz
kozvetleniil kapcsolédonal szélesebb korti cash flow-bél indul ki, és abbdl a tobbi
eszkozhoz kapesolodd cash flow-kat “kiszlirve” kozvetett modon vezeti le az
immaterialis joszaghoz kapcsol6do cash flow-kat.

A modszer alkalmazasa soran a kovetkez6 1épéseket kovettiik:
1. A szerz6désallomanyhoz kapcsol6dod jovébeni jovedelmek eldrejelzése;
Jarulékos eszkozok koltségének meghatarozasa;

Adozas utani cash flow-k levezetése;

H @ Db

A pénz id6értékét és a cash flow kockazatat kifejez6 diszkontrata
meghatarozasa;

A jovébeni cash flow-k jelenértékének meghatarozasa;

6. Adoamortizacios kedvezmény (angolul: tax amortization benefit, réviden
TAB) szamszertsitése;

7. Aszerz6désallomany piaci értékének meghatarozasa.
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Immaterialis eszkozok értékelése soran addamortizacios elényokkel (TAB) is
kalkulalni kell. Az ad6amortizacios el6ny/kedvezmény abbol fakad, hogy az
immateridlis eszkoz annak hasznos élettartama alatt amortizalhato, az
értékcsokkenési leiras elszamolasanak pedig adomegtakarit6 hatasa van. Ennek
megfelel6en, az immaterialis eszkoz hasznositasabol szarmazo6 jovébeni szabad cash
flow-k nett6 jelenértékét egy an. adéamortizacioskedvezmény-faktorral (TAB-faktor)
indokolt ,felbruttositani” az immaterialis joszag piaci értékének meghatarozasa
soran.

Ertékelési kritériumok

Munkénk soran az értékelést az alabbi kritériumok figyelembe vételével végeztiik el:

- A piaci érték definicigja: A méltanyos piaci érték gy definialhato, mint olyan
ar, amiben egy nem korlatozott, szabad piacon, ésszerti koriilmények kozott
egy jol tajékozott, eladni akaro, de eladasra nem kényszeriil§ elad6 és egy jol
tajékozott, vasarolni akar6, de vasarolni nem kényszeriilt vevé egyezne meg,
ahol mindkét fél gazdasagi érdekeinek megfeleléen cselekszik, megfelelGen
tajékozott a piaci koriilményekr6l, a széban forgd tarsasag(ok) vagyoni
helyzetérdl és jovibeli kilatasairol.

- A folyamatos miikodés feltételezése: Feltételeztiik, hogy a tarsasagok a
miikodésiiket a tervek szerint folytatjdk, a megkezdett beruhazasaikat
befejezik, és a meglévé eszkozeik mellett ezeket is — az iizleti terveikben
meghatarozott céllal, eredményességgel és hasznossaggal — miikodtetni fogjak.

A tarsasagok értékét befolyasolo f6bb értékvezérl6k bemutatasa

Az MM és az R - KORD {6 tevékenysége épitdipari tervezés és kivitelezés, jellemzGen
févallalkozoi szerz6dés alapjan. A tarsasdgok tevékenységiiket nagy aranyban
alvallalkozok bevonasaval végzik, ennek megfeleléen a targyi eszkozok
mérlegf6osszeghez viszonyitott aranya egyik tarsasag esetében sem jelentds.

Az MM és az R - KORD tarsasagok jelentGs pénzeszkozallomannyal rendelkeznek
abbol adodoan, hogy projektjeik jellemzben el6finanszirozasban valosulnak meg. A
projektek donté része unids finanszirozasa infrastrukturaépitésekhez kapcsolodik,
melyekhez jogszabaly alapjan tdmogatési elGleg nyudjthatdé. A tarsasagok részére
folyositott el6legek jellemzben a teljes szerzédéses Osszeg 50%-at teszik ki. A vevoi
el6legek 0sszegéhez viszonyitva a szallitoknak nyujtott el6legek osszege egyik tarsasag
esetében sem jelentds.

Az el6z6ekbdl adoddéan, az MM és az R - KORD mérlegében eszkozoldalon a
pénzeszkozok, forrasoldalon pedig kotelezettségek kozott kimutatott vevéi el6legek a
meghatarozok.
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Az MM és az R - KORD esetében tovabbi jelentds tételt képviselnek a mérlegben a
befektetett pénziigyi eszkozok, melyek dont6 részét mas tarsasdgokban meglévd
részesedések, adott kolecsonok, valamint magantékealapok befektetési jegyei teszik ki.
Amint azt mar korabban emlitettiik, a VIRESOL Kft. 50%-0s és az Unitreasury 80%-
os részesedése az értékelés 2018. junius 30-i idopontjat kovetben a tarsasagok altal
értékesitésre keriilt. Tekintettel arra, hogy az eladasra Menedzsment informaciok
alapjan mindkét esetben konyv szerinti értéken kertilt sor, az értékelés fordulonapjat
kovet6en megvalosult tranzakciok a tarsasagok becsiilt piaci értékét nem
befolyasoljak (a nett6 eszkoz alapu értékelés soran a részesedések a 2018. junius 30-i
mérlegben szereplé konyv szerinti értéken kertilt figyelembevételre). Az el6z6ekben
mar emlitettek szerint a Rail-Via International Sofia Menedzsment informacidk
alapjan szdmottevd lizleti tevékenységgel nem rendelkez6 projektcég, igy az 50%-o0s
részesedés az értékelés soran nettd konyv szerinti értéken kertilt figyelembevételre.

A 2017 év végén projekttarsasagként alapitott RM jelent6s eszkozallomannyal az
értékelés fordulénapjan nem rendelkezett. Az MM és az R - KORD menedzsmentjét6l
kapott informaciok alapjan a tarsasagnal a jovOben sem terveznek jelentds
eszkozbeszerzéseket; a kivitelezési munkalatokat a tarsasag 100%-ban alvallalkozok
kozremiikodésével kivanja ellatni.

A szerz6désallomanyok jovedelemalapua értékelése soran a Menedzsment altal a
szerz6désekhez kapcsolodoan oOsszeallitott eredménytervekb6l és projektszinti
kimutatasokbol (bevétel- és koltségtervek) indultunk ki.

A szerzodésallomanyok értékelése soran az egyes szerzédéseket nem vizsgaltuk, a
rendelkezésilinkre bocsatott informaciok, adatok tekintetében azok valddisagat és
teljeskortiségét feltételeztiik a Menedzsment altal 2018. november 5-én alairt
Teljességi nyilatkozat alapjan.

Az értékelés soran azzal a feltételezéssel éltiink, hogy a mar elnyert kozbeszerzési
tenderek esetében a szerz6dés megkotésre keriil, valamint, hogy az elnyert, illetve
leszerz6dott projektek nem keriilnek a megrendel$ altal torlésre, érdemi halasztasra,
illetve nem meriil fel olyan kiils6 koriilmény, melynek kovetkeztében a projekt
szabalyozbi vagy torvényhozoi dontés révén ellehetetleniil. A fentiekb6l ered6
megvalosulasi kockazattal nem kalkulaltunk.

Felhivjuk a figyelmet, hogy a jovObeni teljesitések jelent6s hanyada a Szakért6i
jelentés id6pontjaban nincs alvéllalkozoi szerz6désekkel lefedve. Ez a
szerzddésallomanyokhoz kapcsolod6 tervek teljesiilése szempontjabdl arazasi és
teljesitési kockazatot jelent, kiilonosen az épitdipart sajté munkaerds- és alvallalkozoi
kapacitashianyra tekintettel, és jelent6sen modosithatja a tarsasagok becsiilt piaci
értékét. A fenti kockazatok alapjan esetleges kotbérfizetési, valamint joteljesitési
garancialis koltségek meriilhetnek fel, melyek jelentds hatast gyakorolhatnak a
tarsasagok becsiilt piaci értékére.
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Korlatozasok

Ez a Szakért6i jelentés a kapcsolodo jogszabalyi eldirasok szerint a Konzum PE, mint
Megbiz6 szamara késziilt. A Szakért6i jelentés kizarolag a szerzédésiinkben és a
Szakért6i jelentésben megfogalmazott célra hasznalhat6 fel. A Szakértéi jelentés az
erre vonatkozé magyarorszagi jogszabalyoknak megfelel6en nyilvanossagra hozhato.
A Szakért6i jelentés a fentieken kiviili barmilyen mas forméaban torténd
nyilvanossagra hozatalahoz, tomoritéséhez, megjelenitéséhez, vagy az arra torténé
barmely hivatkozashoz a PwC el6zetes jovahagyasa szilikséges.

A PwC ellenkez6 értelmi, kifejezett és kotelezd jogszabalyi rendelkezés hianyaban
nem vallal semmilyen felel6sséget harmadik fél felé a Szakért6i jelentés vagy a
Szakért6i jelentésben szereplé barmely informécio felhasznalasabdl eredd esetleges
karokért, kotelezettségekért.

Barmely, a Szakért6i jelentést figyelembe vevd személy felelGssége, hogy SzakértGi
jelentésiink és mas, a munkanktol fliggetlen elemzések, valamint a rendelkezésére
allo egyéb informaciok figyelembevételével hozza meg dontéseit.

A PwC nem vallal felelGsséget barmely dontésért, vagy a tervezett tranzakcio(k)
megvalosulasanak elmaradéasaért, sem a tranzakci6(k)bol adodd esetleges
kedvez6tlen kovetkezményekért. Kiilonos tekintettel az abbol szarmazod esetleges
pénziigyi és mas kovetkezményekre, hogy a tranzakcio(k) megvalosulasat kovetGen
vagy annak elmaradasa kovetkeztében valamely érintett nem jut az elvart haszonhoz.

Az OPUS GLOBAL Nyrt. Igazgatosdganak felelGssége sajat megitélésére alapozva
dontést hozni a tervezett Tranzakci6 feltételeire vonatkozoan. A fiiggetlen Szakért6i
jelentésnek, illet6leg az azt alatdmasztod eljarasoknak nem célja, hogy kizarolagos
jelleggel képezzen alapot barmely, a Tranzakcidval kapcsolatos dontéshez. Ennek
megfeleléen nem hasznalhatdé egyéb vizsgalodasok és eljarasok helyettesitésére,
amelyeket a Tranzakcidban résztvevd feleknek célszerli elvégezniiik a Tranzakcio
feltételeinek kialakitasa soran.

A felhasznalt informaciokat a PwC tobb, esetenként nyilvanosan elérhet6 forrasbol,
illetve a Menedzsmenttdl szerezte. A rendelkezésre all6 adatokat nem vizsgaltuk feliil,
azokat nem ellendriztiik, illetve harmadik féllel nem ellendriztettiik, és nem
hajtottunk végre a konyvvizsgélati szabvanyoknak megfelel6 konyvvizsgalatot, jogi
vagy adoligyi tanacsadast.

Nem vallalunk felelGsséget a Menedzsmentt6l kapott pénziigyi adatokra, vagy a
nyilvanosan hozzaférhetd iparagi vagy mas tarsasagokra vonatkoz6 informéaciok
helytallosagaért, vagy azok ellendérzéséért. Feltételeztiik, hogy a Menedzsment altal
rendelkezésilinkre bocsatott pénziigyi és egyéb informacidok helytalloak és teljesek.
Feltételeztiik tovabba, hogy minden lényeges, az érintett tarsasagok miikodéséhez
kapcsolodo kotelezettség (tényleges vagy fiigg6) szerepel a pénziigyi kimutatasokban.
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Elfogadtuk a Menedzsment nyilatkozatat, mely szerint nincsen tudatiban olyan
ténynek, amely ezen pénziigyi és egyéb informaciok helytallosagat, megbizhat6sagat,
vagy teljességét megkérdGjelezné.

Felhivjuk a figyelmet, hogy az értékelésiink soran hasznalt pénziigyi elGrejelzések
varakozasokon és jovOore vonatkozo lizleti feltételezéseken alapulnak. Az
elOrejelzéseket terhel6 bizonytalansdg miatt a jovében ténylegesen realizalodo
pénzaramok és az ugyanazon idGszakra elGrejelzett pénzaramok kozott akar jelent6s
eltérések is keletkezhetnek.

A Menedzsment altal szolgaltatott elérejelzésekre, tendencidkra és pénziigyi
folyamatokra vonatkozoan azzal a feltételezéssel éltiink, hogy ezen el6rejelzések
készitéséhez felhasznalt informacidk ésszerliek és a Menedzsmentnek az érintett
tarsasdgok tzletmenetére vonatkozd legvalésziniibb eldrejelzéseit és varakozasait
tikrozik. Az iizleti érték becslésekor abbdl a feltételezésbdl indultunk ki, hogy a
tarsasagok szakmai vezetésében nem lesz lényeges valtozas a jovében.

Az értékelés természetébdl fakadéan nem tekinthet6 egységes és egzakt
tudoméanynak, és az elemz6 Aaltal levont kovetkeztetések részben szubjektiv
értékitéleteket és dontéseket is tartalmazhatnak, ezaltal nem létezik egyetlen és
vitathatatlan érték.

Az értékelés elkészitése soran nem folytattunk vizsgalatot a tarsasagok tulajdonaban
1évé vagyonra vonatkozo jogcimmel, sem pedig a vele szemben fennalld
kotelezettségekkel kapcsolatosan. Az elemzésiink feltételezi, hogy a tulajdonosi igény
érvényes, a tulajdonjogok megfeleléek és értékesithet6k és nincsenek olyan
megkotések, amelyek egyszerti eljarassal ne lehetnének tisztazhatok.

Minden kovetkeztetés, eredmény, és tény, amely a SzakértGi jelentésben szerepel, az
értékelés fordulonapjan vagy roviddel azt kovet6en ismertté valt tényeken, varhato
eseményeken és értékitéleteken alapszik.

A Szakértdi jelentés nem tartalmazza az olyan események vagy koriilmények esetleges
hatésait, amelyek a Szakért6i jelentés dadtuma utdn meriilhettek fel, és nem tartalmaz
olyan informacitkat, amelyek az emlitett id6pont utan keriilhettek napvilagra.

Fliggetlenség

A PwC fiiggetlen a Megbizo6tol, az OPUS GLOBAL Nyrt., illetve az értékelésbe bevont
tarsasagok vezetésétdl és tulajdonosaitol.

A Szakértéi jelentés tartalma fiiggetlen a dijazas mértékétdl, illetve a dijazas ténye
nem filigg semmilyen elére meghatarozott elemzési eredmény elérését6l. Az elemzés
és annak kovetkeztetései a PwC szakmai meggy6z6dését tiikrozik.

Az értékelés eredménye
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Az elvégzett értékelés alapjan a maganszemélyek altal az OPUS GLOBAL Nyrt.-be
apportalni kivant Mészaros Epitéipari Holding Zrt.-ben meglévé 51%-o0s,
alapszabalyban meghatarozott részvényesi jogokat megtestesité részvénycsomag
becsiilt piaci értéke 59 759 358 065 Ft 2018. junius 30-i értékelési forduldénapra
vonatkozoban, mely érték tartalmazza a Mészaros és Mészaros Kft., az R - KORD Kft.,
a Vasutautomatika Kft. és az RM International Zrt. 51%-0s részesedésének piaci
értékét.

Amennyiben a tényleges t6keemelés soran kibocsatandd Gj részvények az OPUS
GLOBAL Nyrt. 6/2018 (02.14.) szamua Igazgat6sagi Hatarozatidban meghatarozott
megfelel§ kibocsatasi értéken, azaz 611 Ft/részvény Aarfolyamon keriilnek
kibocsatasra, gy a Mészaros EpitSipari Holding Zrt. 51%-os, alapszabalyban
meghatarozott részvényesi jogokat megtestesit6 részvénycsomag apport
ellenértékeként 97 805 822 db részvény kibocsatasa mellett keriil egyensilyba a
t6keemelés értéke az apport értékkel.

Budapest, 2018. november 14.

Tisztelettel:

L7 N Al

Dr. Polacsek Csaba
Cégtars
PricewaterhouseCoopers Magyarorszag Kft.
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