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Konzum PE MagantGkealap
Képviseli: Konzum Befektetési Alapkezel6 Zrt.

1062 Budapest Andrassy ut 59.

Fliggetlen SzakértGi Jelentés

A VIRESOL Kft. apportértékére vonatkozéan

Tisztelt Igazgatdsag!

A megbizas hattere

A Talentis Group Beruhdzds-szervez6 Zrt. a VIRESOL Keményit6-és Alapanyaggydrtd és
Forgalmazd Kft.-ben (tovabbiakban ,,VIRESOL") jelenleg 67%-0s lizletrésszel rendelkezik,
melybdl 51%-ot az OPUS Nyrt.-be tervez apportalni (tovabbiakban ,, Tranzakcid").

A Tranzakcid kapcsan a Konzum PE Magant6kealap (tovabbiakban ,,Konzum PE", ,,Megbizd")
felkérte az Equilor Corporate Advisory Zrt-t (tovabbiakban ,,EQCA") az apportélasra keriilé
Uzletrész apportértékének meghatarozasara, és ezzel kapcsolatos fliggetlen szakértéi jelentés
elkészitésére (tovabbiakban ,,SzakértGi Jelentés").

A fentiek alapjan SzakértGi Jelentésiinket az OPUS Nyrt. 6/2018 (02.14) szamu Igazgatdsagi
Hatdrozataban foglaltakra tekintettel, a Talentis Group Beruhazas-szervez6 Zrt. altal tervezett,
az OPUS Nyrt-ben torténd nem pénzbeli vagyoni hozzajarulds (apport) utjdn megvaldsuld
t6keemeléshez kapcsoléddan készitettiik el.

Elvégzett munka és informacids bazisa
Megbizasunknak megfelel6en elvégeztiik a VIRESOL 51%-o0s lizletrészének értékelését.

Az értékelés fordulonapja 2018.06.30 volt. Az értékelés soran kizardlag azon informacidkat
vettik figyelembe, amelyek az értékelés id6pontjdban ismertek és elérhetéek voltak. Az
értékelés id6pontjat kovetGen felmerilt informacidkat, illetve azok esetleges értékre
gyakorolt hatasat az értékelés nem tartalmazza.

SzakértGi Jelentésiink elkészitéséhez, a fenndllé makrogazdasagi, piaci, pénzligyi és érvényes
szabdlyozoéi kdrnyezetre vonatkozd informacidkat hasznaltuk fel. Ertékelésiink csak az
értékelés forduldnapjara érvényes. Megbizasunk nem tartalmaz a SzakértGi Jelentés kés6bbi
aktualizaldsara vonatkozo kotelezettséget.

Az értékelés els6dleges informacids bazisat a Konzum PE és a VIRESOL altal rendelkezéstinkre
bocsatott informacidk, elsGsorban a résziinkre atadott Gzleti tervek és egyéb dokumentumok,
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valamint a Konzum PE-vel és a Viresol menedzsmentjével (tovabbiakban ,,Menedzsment")
folytatott interjuk képezték.

A részlinkre atadott adatok és informaciék vonatkozasaban nem végeztiink kényvvizsgalattal
kapcsolatos és a konyvvizsgalat gyakorlatdanak megfelel6 vizsgalatokat, tovdbbad nem
gy6z6dtiink meg az adatok valdodisagardl; feltételeztik, hogy az atadott informacidk pontosak
és teljes korliek.

Az lizletértékelés targyat képezd tarsasag bemutatasa
VIRESOL Kft.

A Tarsasag 2015. julius 03-an alakult. EInevezése 2018.01.30-i hatallyal VISONTA PROJEKT Ipari
és Szolgaltatd Korlatolt FelelGsségli Tarsasdgrol VIRESOL Keményit6- és Alapanyaggyartd és
Forgalmazdé Korlatolt Felel6sségli Tarsasagra valtozott. A cég f6 tevékenysége a
keményit6termékek gydartasa. A tdrsasag jelenleg intenziv beruhdzasi szakaszban van, a
beruhazds eredményeként létrejovd Uj létesitmény bluzakeményité gyarként (izemel majd,
emellett pedig vitalis glutént, maltodextint, takarmdanyokat és alkoholt is elSallit.

Tulajdonosi struktura

Talentis Group
Beruhazas-szervez6 Zrt.
(67%)

Duna Aszfalt Kft.
(33%)

VIRESOL
Keményit6-és
Alapanyaggyarto és
Forgalmazo Kft.

Alkalmazott lizletértékelési eljaras

A VIRESOL uzletértékének meghatarozdasara jovedelem alapu, ezen beliil diszkontalt cash flow
maddszertant alkalmaztunk. A DCF mdédszer értelmében egy tarsasag Uzleti értékét a téle
jovében vdarhatd pénzdramok nagysaga hatarozza meg. A moddszer egy nettd jelenérték
szamitds, amelynek soran a jov6beli szabad pénzaramokat a pénz id6értékét és kockazatat
kifejez6 t6kekodltséggel alakitjuk jelenértékké.

Munkdnk soran piaci ar alatt a méltanyos piaci értéket értettiik. A méltanyos piaci érték az az
ar, amiben egy nem korlatozott, szabad piacon, ésszer( koriilmények kozott egy jol tajékozott,
eladni akard, de eladasra nem kényszeril6 eladd és egy jol tajékozott, vasarolni akard, de
vasarolni nem kényszerilt vevé egyezne meg, ahol mindkét fél gazdasagi érdekeinek
megfelel6en cselekszik, megfelel6en tdjékozott a piaci koriilményekrdl, a széban forgd
tarsasag(ok) vagyoni helyzetérdl és jov6beli kilatasairdl.
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Az értékelés soran feltételeztiik, hogy a VIRESOL m(ikodését az atadott Uzleti tervek szerint
megkezdi és folytatja, a megkezdett beruhazasait befejezi, és ezeket - az Uzleti tervben
meghatdrozott céllal, eredményességgel és hasznossaggal - mlkodtetni fogja.

A tarsasag értékelése

A tarsasag értékelést a tarsasag altal résziinkre atadott Uzleti terv alapjan végeztiik el. Ennek
megfelel6en az értékmeghatadrozds alapjat képezé Free Cash Flow to Firm (FCFF)
levezetéséhez teljes mértékben a résziinkre atadott Uzleti terv feltételezéseit hasznaltuk
anélkil, hogy a feltételezések gazdasagi racionalitasat, Uzleti kockazatait, makro kockdazatait
vizsgaltuk volna.

Az értékelés kiemelt feltételezései

A Viresol jovedelem alapu értékelésének kiinduldsi alapjat a Tarsasag 2018-2025. évekre
vonatkoz6 Uzleti terve alkotta, melyet a piaci vdrakozdsok alapjan szikség szerint
felllvizsgaltunk. A Tarsasag értékét befolydsolé fébb értékvezérlék feltételezések
bemutatasa:

A Tarsasag harom 2019 végére fog teljes kapacitdson termelni, arbevételének mintegy 38%-
at vitdlis buza glutén (VWG), 24%-at etanol a fennmaradd részt pedig egyéb termékek
értékesitésébdl (pl. keményit, maltodextrin, DDGS) fogja biztositani.

A Tarsasag szamara fenndllé mikoddési elényok (pl. elérhetd legjobb technoldgia (,BAT — best
available technology”), alapanyag drazasa, személyi jellegl raforditasokkal kapcsolatos
versenyel6nyok) hosszu tdvon is rendelkezésre allnak.

Az arbevétel az értékesitési tervben szerepl§ Gtemben fog felfutni, s hosszd tavon a
folyamatos mikodés elve érvényesiil.

Korlatozasok

= A Szakért6i Jelentés a kapcsolddd jogszabalyi elGirdsok szerint a Konzum PE, mint
Megbizd szdmdra késziilt. A Szakért6i jelentés kizardlag a szerz6désiinkben és a
SzakértGi Jelentésben megfogalmazott célra hasznalhato fel. A Szakértéi Jelentés az
erre vonatkozé magyarorszagi jogszabalyoknak megfelel6en nyilvdnossagra hozhaté.
A SzakértGi Jelenés a fentieken kivili barmilyen mas formaban torténd nyilvdnossagra
hozataldhoz, tOmoritéséhez, megjelenitéséhez, vagy az arra torténé barmely
hivatkozdshoz az EQCA el6zetes jovahagyasa sziikséges.

= Az EQCA ellenkez6 értelmd, kifejezett és kotelez6 jogszabalyi rendelkezés hianyaban
nem vallal semmilyen felel6sséget harmadik fél felé a Szakért6i Jelentés vagy a
jelentésben szereplé barmely informdacié felhasznaldasabdl eredd esetleges karokért,
kotelezettségekeért.

=  Bdarmely, a Szakért6i Jelentést figyelembe vev6 személy felel6ssége, hogy a Szakértdi
Jelentés és mas, a munkdanktol fliggetlen elemzések, valamint a rendelkezésére allé
egyéb informacidk figyelembevételével hozza meg dontéseit.

= Az EQCA nem vallal felel6sséget barmely dontésért, vagy a tervezett Tranzakcid
megvaldsulasanak elmaradasaért, sem a Tranzakciébdl adddo esetleges kedvezGtlen
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kovetkezményekért. Kilonos tekintettel az abbdl szarmazd esetleges pénziigyi és mas
kovetkezményekre, hogy a Tranzakcid6 megvaldsulasat kovetGen vagy annak
elmaradasa kovetkeztében valamely érintett nem jut az elvart haszonhoz.

= A Konzum PE menedzsmentjének felelGssége sajat megitélésére alapozva javaslatot
tenni a tervezett Tranzakcid feltételeire vonatkozéan. A SzakértGi Jelentésnek, illet6leg
az azt alatdmaszté eljardsoknak nem célja, hogy kizarélagos jelleggel képezzen alapot
barmely, a Tranzakcidval kapcsolatos dontéshez. Ennek megfelel6en nem haszndlhaté
egyéb vizsgalédasok és eljarasok helyettesitésére, amelyeket a Tranzakcidban
résztveve feleknek célszer(i elvégeznilk a Tranzakcio feltételeinek kialakitasa soran.

= A felhasznalt informdcidkat az EQCA tobb, esetenként nyilvdnosan elérhet6 forrasbdl,
illetve az értékeléssel érintett tarsasdg Menedzsmentjétdl szerezte. A rendelkezésre
allé adatokat nem vizsgaltuk feliil, azokat nem ellendriztiik, illetve harmadik féllel nem
ellendriztettik, és nem hajtottunk végre a konyvvizsgalati szabvanyoknak megfelel6
kdnyvvizsgalatot, jogi vagy adoligyi tandcsadast.

= Nem vdllalunk felelésséget a Menedzsmenttdl kapott pénziigyi adatokra, vagy a
nyilvdnosan hozzaférhet§ iparagi vagy mas tarsasagokra vonatkozd informacidk
helytallésagaért, vagy azok ellen8rzéséért. Feltételeztiik, hogy a Menedzsment altal
rendelkezéslinkre bocsatott pénzligyi és egyéb informacidk helytalldak és teljesek.
Feltételeztiik tovabba, hogy minden lényeges, az érintett tarsasagok miikodéséhez
kapcsolodo kotelezettség (tényleges vagy fliggd) szerepel a pénziigyi kimutatasokban.

= Elfogadtuk a Menedzsment nyilatkozatat, mely szerint nincsen tudataban olyan
ténynek, amely ezen pénziigyi és egyéb informacidk helytallésagat, megbizhatdsagat,
vagy teljességét megkérdGjelezné.

= Felhivjuk a figyelmet, hogy az értékelésiink soran hasznalt pénziigyi el6rejelzések
varakozasokon és jovére vonatkozd (zleti feltételezéseken alapulnak. Az
elérejelzéseket terhel6 bizonytalansdg miatt a jov6ében ténylegesen realizalédd
pénzdramok és az ugyanazon idGszakra el6rejelzett pénzaramok kozott akar jelentds
eltérések is keletkezhetnek, kiilonos tekintettel arra, hogy a Viresol még nem kezdte
meg termels tevékenységét.

= A Menedzsment 3dltal szolgaltatott el6rejelzésekre, tendencidkra és pénzigyi
folyamatokra vonatkozdan azzal a feltételezéssel éltiink, hogy ezen el6rejelzések
készitéséhez felhaszndlt informacidk ésszerliek és a Menedzsmentnek a Viresol
Uzletmenetére vonatkozd legvaldszinlbb el6rejelzéseit és varakozasait tukrozik. Az
Gzleti érték becslésekor abbdl a feltételezésbdl indultunk ki, hogy a Viresol szakmai
vezetésében nem lesz |ényeges valtozds a jov6ben.

= Az értékelés természetébdl fakadéan nem tekinthet6 egységes és egzakt
tudomanynak és az elemz6 altal levont kovetkeztetések részben szubjektiv
értékitéleteket és dontéseket is tartalmazhatnak, ezdltal nem létezik egyetlen és
vitathatatlan érték.

= Az értékelés elkészitése soran nem folytattunk vizsgalatot a Konzum PE kdzvetlen vagy
kozvetett tulajdondban lévs vagyonra vonatkozé jogcimmel, sem pedig a vele szemben
fennallé kotelezettségekkel kapcsolatosan. Az elemzésiink feltételezi, hogy a
tulajdonosi igény érvényes, a tulajdonjogok megfelel6ek és értékesitheték és
nincsenek olyan megkotések, amelyek egyszer( eljarassal ne lehetnének tisztazhatok.
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Minden kovetkeztetés, eredmény, és tény, amely a SzakértGi Jelentésben szerepel, az
értékelés forduldnapjan vagy roviddel azt kovetGen ismertté valt tényeken, varhato
eseményeken és értékitéleteken alapszik.

A SzakértGi Jelentés nem tartalmazza az olyan események vagy korilmények esetleges
hatdsait, amelyek a SzakértG6i Jelentés datuma utan merilhettek fel, és nem tartalmaz
olyan informacidkat, amelyek az emlitett id6pont utan kerilhettek napvilagra.

Fliggetlenség

Az EQCA fliggetlen a Megbizotol, az OPUS Nyrt. illetve a Viresol vezetésétél és tulajdonosaitdl.

A SzakértGi Jelentés tartalma fliggetlen a dijazds mértékétdl, illetve a dijazds ténye nem fligg
semmilyen el6re meghatdrozott elemzési eredmény elérésétél. Az elemzés és annak
kovetkeztetései az EQCA szakmai meggy6z6dését tiikrozik.

Az értékelés eredménye

Az elvégzett értékelés alapjan a VIRESOL 100%-os sajat t6kéjének becsiilt piaci értéke
159.145.756 eurd, azaz 52.321.713.617 Ft 328,766 EUR/HUF forduldnapi
kdzéparfolyamon 2018. junius 30-ei értékelési forduldonapra vonatkozoan. Az értékelés
alapjan a Talentis Group Beruhdzas-szervezd Zrt. tulajdonaban allé 51%-os VIRESOL
Uzletrészének becsilt piaci értéke 26.684.073.945 Ft a 2018.06.30-i értékelési
fordulénapra vonatkozoéan.

A fentiekre tekintettel a Talentis Group Beruhazas-szervez6 Zrt. altal az OPUS Nyrt.-be
apportalni kivant lizletrész apportértéke 26.684.073.945 Ft.

Amennyiben a tényleges t6keemelés soran kibocsatandé uUj részvények az OPUS Nyrt.
6/2018 (02.14) szamu Igazgatésagi Hatarozataban meghatarozott megfelel6
kibocsatasi értéken, azaz 611 Ft/részvény arfolyamon keriilnek kibocsatasra, ugy a
VIRESOL 51%-o0s Uzletrész apport ellenértékeként kerekitve 43.672.788 db részvény
kibocsatasa mellett keriil egyensulyba a tGkeemelés értéke az apport értékkel.

Budapest, 2018. szeptember 14.

Tisztelettel,

Gereben Andras

Vezérigazgato

Equilor Corporate Advisory Zrt.



