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7. szdmu melléklet
KONZUM Nyrt. vezetGi 6sszefoglald az atalakulas sziikségességérdl

Az OPUS GLOBAL Nyrt. és a KONZUM Nyrt. — mint Magyarorszag két vezetd, nyilvanos részvénytarsasagi
formdban, a szabalyozott piac transzparencidjaval befektetési holdingként m(ik6dé cégének — gazdasagi
tevékenysége kozott szamos, a miikodési modellt és a cégvezetés kozép és hosszutavu elképzeléseit érinté
atfedés volt tapasztalhatd, azonban a két tarsasag az eredményes miikodés megalapozasa soran alapvetéen mas
iparagakban, a realgazdasag mas és mas divizidiban képviseltetve magat rendelkezett befektetésekkel. A 2017
elején megtortént tulajdonosvaltast kovet6 gazdasagi filozéfia a folyamatdban megvaldsitott akvizicidk és
portfolié bévités szlikségessége mellett tett tanubizonysagot, melynek korai fazisaban és a névekedésre épilé
modell kezdeti, feltorekvé szakaszdban a tdrsasagok menedzsmentjei ugy itélték meg, hogy a piaci
bedgyazottsag, a befektetGi bizalom megteremtése és fenntartasa okan, valamint az eltérg iparagi fékusz miatt
megvan annak a racionalitdsa, hogy a két tarsasag kilon, de a szabdlyozott piac nyilvdnossdga mellett, annak
integrans részeként mdkodjon.

A 2018-as év soran bekovetkezett nagy értékl t6keemelések és vallalat-felvasarlasok kovetkeztében olyan
mértékben bovilt a két tarsasdg, és igy a két tarsasag befektetési szkdpja, hogy az elérendd befektetési
hatarterlletek és Uj piaci szegmensekben |évS lehetGségek kihasznaldsa és a jovGbeli bévilés irdnyainak a
meghatdrozasa a Tarsasagok vonatkozdsaban csak jelentGs atfedésekkel lehetett volna megvaldsithatd, amely
béviilés sziikségszerlien magaban hordozta volna a modellbél fakadd korlatokat. Tény az is, hogy kozbsen
szamitva a Tarsasagokat, mara a Budapesti Ertéktzsde 6todik legnagyobb tarsasagava valtak tézsdei kapitalzacid
tekintetében. Az OPUS GLOBAL Nyrt. és a KONZUM Nyrt. menedzsmentjei Ugy gondoljak, hogy a tovabbi
novekedéshez sziikséges, hogy befektet6ként néveljék a jelenlétiiket a kdozép-kelet-eurdpai régidban és ezen
régiods tranzakciok finanszirozasahoz elengedhetetlennek latjak a nemzetkozi t6ke bevonasat is. JelentGsebb
t6kebevonashoz pedig a nemzetkozi befekteték véleménye alapjan is elengedhetetlen a kritikus méret elérése.
Ezen tényezGk figyelembevételével javasoltak 2018. oktdberében Tarsasagok igazgatdsagai az OPUS GLOBAL
Nyrt. és a KONZUM Nyrt. kozgyUlései szamara a két tarsasag egyesilését.

A hazai és remélhet6leg nemzetkozi pénz- és tékepiac szerepléjeként a Beolvadas révén Uj dimenzid nyilhat a
Jogutdd Tarsasag szamara a jelentGs volumend, régios novekedési tervek megvaldsitasahoz. A Beolvadast
kévetben a Jogutdd Tarsasag varhatdan eléri a nemzetkdzi szinten sziikséges kritikus méretet, amely a mlikodési
modell sziikségszer( racionalizalasa mellett utat nyit a pénz- és t6kepiaci szegmens elényeinek a mind teljesebb
korl kihasznalasdra, ami a Jogutdd Tarsasag Igazgatosdganak kifejezett célkitlizése. A menedzsment varakozasai
alapjan a Jogutdd Tarsasag t6zsdei kapitalizacidja — a jelenlegi arfolyamon és a jelenlegi piaci viszonyokkal
szamolva — elérheti a 350-400 millidrd forintot, mikdézben IFRS szerinti konszolidalt teljes sajat t6kéje
meghaladhatja a 350 milliard forintot. A Beolvadas révén a Jogutdd Tarsasag jovedelemtermel6 képessége is
tovabb javul és a 2019. évre tervezett EBITDA varhatéan meghaladja a 30 milliard forintot.

A Beolvadas vdarhatdéan lehet6vé teszi majd a Jogutdd Tarsasag részvényének hazai-, illetve az eurdpai
benchmarknak szamité indexekben valé nagyobb sulytd megjelenést is. igy, a Jogutdd Tarsasag vonzd célpontot
jelenthet a kilfoldi intézményi nagybefektetSk, konzervativ befektetési politikat folytatd pénzigyi alapok
szamara is. ElGbbiek komplex hatdsai pedig jelent6sen szélesithetik a Jogutdéd Tarsasag forrasbevonasi
lehet6ségeit mind a nemzetkézi, mind a hazai pénz- és tékepiacokrdl egyarant.
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A Beolvadas kedvez6 hatdsaként azonositottak a Tdarsasagok igazgatdsagai, hogy a Beolvadast kovetGen a
Jogutdd Tarsasagbol még stabilabb fundamentumokon allé és t6keer&sebb holding vallalatta valik. A Beolvadast
kovet6en a két tarsasag menedzsmentje a korabbihoz képest még hatékonyabb és racionalizalt miikodést var a
Tarsasagok kozotti szinergidk kihaszndlasa révén. A Beolvadas eredményeképpen ugyanakkor létrejohet egy, a
befekteték szamara konnyebben atlathaté cégstruktiura, egyszerlbb folyamatokkal, ami a Tarsasagok
igazgatdsagainak megitélése szerint a befektetdi transzparencia er§s6dését is maga utan vonhatja.

A Beolvadas tényleges végrehajtasanak iranyat és médjat azon gazdasagi racionalitas adja, hogy a t6keemelések
és akviziciok hatasaként az OPUS GLOBAL Nyrt. sajat t6kéje, valamint eredménytermel6 képessége is meghaladja
a KONZUM Nyrt. mutatoit. Ezen szempontok figyelembevétele alapjan OPUS GLOBAL Nyrt. keriilt kijelolésre,
mint Jogutdd Tarsasag.

A két Tarsasag igazgatdsaga az Beolvadas cserearanyanak meghatarozasakor a konyvvizsgaloval ellendriztetett
és a szamviteli torvény szerinti egyedi éves beszdmold mérlegadatait elfogadva, valamint arra a tényre
figyelemmel, hogy a Tarsasagok Igazgatdsagainak rendelkezésére alld, konyvvizsgalod altal megerésitett adatok
alapjan a KONZUM Nyrt. és az OPUS GLOBAL Nyrt. 2018. december 31. értéknapjara készilt, IFRS szerint
konszolidalt sajat t6kéjének anyavallalatra jutd része a Tarsasagok valds megitéléséhez kdzelebbi és a befektet6i
érdekekre kedvez6bb, az egyedi éves beszamold mérlegadatindl magasabb értékeket vett figyelembe. Mivel a
2018. év soran a Tarsasagok sajat t6kéje és eredménytermel6 képessége is jelentés mértékben novekedett
nagyértékl apportok és vallalatfelvasarlasok eredményeképpen, valamint figyelembe véve, hogy az apportok
flggetlen értékelések alapjan torténtek, a Tarsasagok Igazgatdsagai alapos elemzés soran arra a kovetkeztetésre
jutottak, hogy a KONZUM Nyrt. és az OPUS GLOBAL Nyrt. aktudlis piaci értékét a 2018. december 31-ei
értéknapra készilt, IFRS szerint konszolidalt sajat t6kéjének az anyavallalatra juto része tiikrozi a legjobban.

A KONZUM Nyrt. esetében az IFRS szerint konszolidalt sajat t6kébdl levonasra keriilt a KONZUM MANAGEMENT
Kft. altal tulajdonolt OPUS GLOBAL Nyrt. részvénypaketten 2017 és 2018 évek soran a valds érték valtozdsan
elszamolt netté HUF 6.493.932.000,- atfogd eredmény. A tétel levonasat az tette szilkségessé, hogy a Beolvadast
kévetéen a KONZUM MANAGEMENT Kft. tulajdondaban all6 OPUS Részvények kapcsolt vdllalkozds Aaltal
tulajdonolt részvények lesznek, amelyen a tovabbiakban nem szamolhato el a valds érték valtozasbdl szarmazé
atfogd eredmény.

A Tarsasagok a KONZUM Részvények és az OPUS Részvények Atvaltasi Aranyat az alabbiak szerint hatarozzak

meg:
Konszolidalt adatok alapjan OPUS GLOBAL Nyrt. KONZUM Nyrt.
(Atvevé Tarsasag) (Beolvadé Tarsasag)
Sajat t6ke értéke (ezer forintban) 168.456.725 50.916.872
Részvények darabszama 536.384.476 330.523.148
1 részvényre jutd sajat t6ke HUF/db 314,1 154,0
Atvaltasi Arany mértéke 1 2




