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A Mazars Kit felkérést kapott a németorszéagi székhelyl G-Plus Consulting GmbH (korabbi nevén Z-Plus Consulting GmbH) értékelésének elvégzésére
a Tarsasag vezetése altal meghatarozott fordulénapra. Az értékelés 2022.05.31-ei fordulonapra késziilt. Az értékelés soran a megvasarolni kivant 51%
részesedés értékét is meghataroztuk.

Az értékelést 2022. julius 8-an fejeztuk be.

Munkank soran a Tarsasag vezetésétél e-mailben kapott informéacidkra, illetve nyilvanos és egyéb értékelési adatbazisokban megtalalhatd
informéaciokra tamaszkodtunk. Az értékelés soran az alabbi dokumentumokat és informaciokat hasznaltuk fel:

- A G-Plus Consulting GmbH 2019-es, illetve 2020-as auditalt pénziigyi beszamoléi illetve a Tarsasag altal atadott 2021-es és 2022 id6kozi
(2022.05.31) legfrissebb, még nem auditalt pénziigyi adatokat

- A G-Plus Consulting GmbH 2022 és 2025 kdzo6tti dészakra készitett Gizleti terve

- Bloomberg adatbazisban talalhaté informaciok

- Nyilvanosan elérhetd piaci adatok (pl: Statista)

- Tovabbé a jelentéstinkben szereplé megallapitasainkat a menedzsment interjun és telefonos egyeztetéseken elhangzott szébeli informéciokra,
illetve az irdsban megvélaszolt kérdéseinkre alapozzuk.

Ertékelésiink nem terjed ki egy kénywvizsgalat bizonyossagi szintjével egyenlé kdnyvvizsgal6i vélemény kibocsatasara.

Nem formalunk véleményt a tervezett Tranzakcid kapcsan. A dontés meghozatala kizarélag a Gloster Infokommunikaciés Nyrt. felel6ssége.
Megallapitasaink semmilyen médon nem mindéstilnek ajanlasnak ebben a kérdésben.

Munkank nem terjedt ki a miiszaki-tudomanyos, kdrnyezetvédelmi vagy jogi kérdések vizsgalatara.

A szamviteli és belsd ellendrzési rendszerekbdl ered6 alapveté korlatok miatt annak kockazata teliesen nem zarhatd ki, hogy jelentés hibak nem
kerlltek azonositasra.

A jelen dokumentum elkészitésének id6pontjaig résziinkre eljutatott informaciokat és dokumentumokat felhasznaltuk, és nem végeztiink tovabbi
vizsgélatot azok megbizhatosaganak és teljeskorliségének alatamasztasara.

Nem végeztiink a targyi eszkdzokre és készletekre vonatkozo leltart, illetve az egyéb, mérlegben szerepld kotelezettségekre és kdvetelésre vonatkozo
harmadik fél altali megerésitést nem keértiink.

Az Uzleti tervének alapfeltételezései a céltarsasagok menedzsmentjének becslésein alapulnak. Egyes becslésekben térténd esetleges jelentds
valtozasok a céltarsasagok értékére jelentds hatast gyakorolhatnak.
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Vezetbi 0sszefoglald

A Celtarsasag tulajdonosi ertéke 2 169 136 EUR és 2 523 280 EUR ko6z06tt talalhato

Hattér
A Gloster Infokommunikacios Nyrt. (,Gloster”) a G-Plus Consulting GmbH (,Céltarsasag”) 51%-os
Uzletrészének megvasarlasat tervezi. A Céltarsasag jelenleg maganszemélyek tulajdonaban van.

A Tranzakcio el6készitd fazisdban szikséges a Céltarsasag és a megvasarolni kivant 51%-os
Uzletrész piaci értékének megallapitasa.

A Céltarsasag szoftver fejlesztési projektek megvaldsitasaval foglalkozik, els6sorban ipari
igényeket kielégitve. A Céltarsasag sajat alkalmazottakkal nem rendelkezik, a projektek
megvaldsitasa kilsé alvallalkoz6 partnerek bevonasaval térténik. A Céltarsasag tovabba a Gloster
Csoport részére lizingel és ad bérbe kiilonb6zé gépjarmiiveket (Ez a tevekénység ugyanakkor
nem jelentds).

A Céltarsasag ismert a német IT piacion, tobb autéipari cégnél is Tier 1 beszallitd. Legjelentéseb
partnerei a Volkswagen AG és Audi AG.

Alkalmazott moédszertan

Az értékelési munkank célja a G-Plus Consulting GmbH vallalatértékének és a megvasarolni
kivant 51%-os részesedés (lUzletrész) értékének meghatarozasa, 2022. majus 31-i fordulonapra
vonatkozélag.

A Céltarsasag értékét két vallalatértékelési modszer alapjan allapitottuk meg:
(i) a diszkontalt cash-flow (DCF) modszerrel és

(i) hasonld, t6ézsdén jegyzett vallalatok nyilvanos szorzészamain alapulé modszerekkel
(Bloomberg adatbazis segitségével), a DCF-alapu értékelés eredményének ellendrzéséhez.

Diszkont Cash-flow modszer

A DCF modell alapjan a Céltarsasag értékét annak jovébeli nettdé cash-flow termel6é képessége

és a menedzsment altal készitett 2022-2025 idészakra vonatkozo Uzleti terv szolgaltak.

A Tarsasag Uzleti terve jelentés novekedéssel szamol a terv idészakban, véltozatlan bruttd
fedezeti ardny mellett. A ndvekedés hatterében a ndvekvd piaci lehetéségek allnak, melyet
tudatos marketing és értékesitési startégiaval kivannak elérni. A jelentés novekedés kockazatat a
diszkontrataban vettiik figyelembe.

Az értékelés soran a gépjarmi bérbeadasi tevékenység (mely a teljes arbevétel 5%-at teszi ki)
véaltozatlansdgaval szamoltunk a terv idészakban (az uzleti terv az alaptevékenységgel
megegyezd ndvekedéssel szamolt).

A jovébeli cash-flowkat els6sorban a brutté arrés (arbevétel — alvallalkozék) hatarozza meg, az
egyéb koltségek nem jelentések, a mikodétéke igény nem szignifikans. Sajat alkalmazottak
hianydban, IT és irodai beruhdzasok nincsennek, a gépjarmi-bérbeadas valtozatlansagat
feltételezve, gépjarmivekhez kapcsol6dd beruhdzasokkal nem szamol az Uzleti terv. Az értékelés
soran egy lUgyvezetd alkalmazaséaval kalkulaltunk, mellyel az tzleti terv nem szamolt.

Az értékelés soran a 2025-6t kdvetd idészak értékét a maradvanyidészakban vettik figyelembe,
melyet orokjaradék segitségével hataroztuk meg.

Az értékelést 2022.05.31. értéknappal végeztik el. A 2022 hatralévé idészakra vonatkozé cash-
flowokat a 2022 terv alapjan, idéaranyosan hataroztuk meg.

Az értékelés soran az érték savot érzékenységvizsgélat segitségével hataroztuk meg, mely
figyelembe veszi a diszkontratat, a hosszutavu novekedési ratat, az arbevétel és alvallalkoz6
koltségek novekedési trendjét.

Szorzészamos értékelés

Az 6sszehasonlité szorz6szamos értékelés alapja, hogy egy véllalat értéke meghatarozhaté egy
hasonlé vallalat piaci aranak segitségével, ha ilyen ar létezik. Hasonlo véllalatok nyilvanosan
elérheté (pl. t6zsdén jegyzett vallalatok vagy M&A tranzakciok) értékelési szorzészamait
(EV/arbevétel, EV/EBIT, EV/EBITDA) felhasznalva megbecsiilhetd egy hasonlé méretli és
ugyanabban az iparagban tevékenykedé cég értéke.

Az 0Osszehasonlitd piaci tranzakciok limitalt szamat és korlatozott 6sszehasonlithatésagat
figyelembe véve, az értékelés soran tézsdén jegyzett, hasonl6 vallalatok szorzészamait
hasznéltuk fel az értékelés fordulénapjara vonatkozéan. Az értékelés soran az arbevétel és
EBITDA szorzészamokat hasznaltunk az értékelés fordulonapjat megeléz6, 12 hénap megfeleld,
egyszeri hatasoktdl megtisztitott adatainak felhasznalasaval. Mivel a Céltarsasag elsésorban
alvallalkozokat vesz igénybe, sajat eszkdzok nélkil, igy az EBIT szorz6szamot nem hasznaltuk fel
az értékelés soran.

Felhivjuk a figyelmet, hogy az 6sszehasonlité csoport érett véallalatokat tartalmaz, melyeknek
részvényei megfeleld likviditassal rendelkeznek. Ennek kovetkeztében az értékelési gyakorlatnak
megfelelé 20% diszkontot alkalmaztunk a vallalatérték meghatarozédsa soran (forrds Damodaran).

A historikus adatok alapjan kalkulalt vallalat érték nem tudja figyelembe venni a jovébeli jelentés
novekedési potencidlt, illetve az 6sszehasonlité csoportban tobbségben sajat alkalmazottakkal és
eszkozokkel rendelkez6 vallalatok talalhatéak. A tézsdei szorzészamok jelenleg az orosz-ukran
habord, a recesszios félelmék, valamint a vilag vezeté gazdasagaiban megfigyelhetd szigorodd
monetaris politikék kovetkeztében jelentés csokkenést mutattak. Ezen tényez&k kdvetkeztében a
Céltarsasag végso értékének meghatarozasa soran a szorzészamos értékelés eredményét a DCF
modszer eredményeinek megerésitésére hasznaltuk.
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Vezetbi 0sszefoglald

Az 51%-0s részesedes értéke 1 327 511 EUR és 1 544 247 EUR kozott talalhatd

Ertékelés eredménye — teljes vallalatérték

A G-Plus Consulting GmbH. tulajdonosi értéke: 2 169 136 Euro és 2 523 280 Euro kdzott talalhato
2 330 301 Euro kozépértékkel.

Teljes vallalatérték (100%)

2022.05.31 EUR
DCF érték 2 297 155
Cégérték (100%) - 2022.05.31. 2 297 155
Nett6 addssag allomany 33 146

2 330 301
2421 986
1609 331

Tulajdonosi érték (100%) - 2022.05.31.

Arbevétel szorz6szam*
EBITDA szorz6szam*

*20% likviditasi diszkonttal szamolva, tulajdonosi érték
Forras: Mazars kalkulacio
Nett6 adéssagallomany
A G-Plus Consulting GmbH cégértéke a DCF-moédszer altal meghatarozott vallalatérték
eredménye. A sajat téke értékét a Céltarsasag netté addssagallomanyaval torténté korrekciot

kovetéen kapjuk eredményil. A Céltarsasag netté6 adoéssagallomanya a kovetkezd volt
2022.05.31-én:

Nett6 adéssag allomany

EUR 31.05.2022
Tulajdonosnak adott hitel 31686
Pénzeszkozok 117 987

Lizing kotelezettség (116 527)

Netté adéssag allomany - 2022.05.31. 33 146

Forras: 2022.05.31 f6kényv
Megerdsito (szorz6szamos) modszerek

Az alkalmazott mddszerek alapjan az 06sszehasonlit6 szorzészamos modellek eredménye,
figyelembe véve az el6z6 fejezetben leirtakat, nem tér el jelentésen a DCF altal meghatarozott
értéktol.

Ertékelés eredménye — 51% részesedés

A Gloster a Céltarsasag 51%-at kivanja megvasarolni. Az 51% iranyitasi jogokat biztosit, amiért
fuggetlen felek az aranyos piaci aranal magasabb éarat is hajlandéak lehetnek fizetni. Ennek
kovetkeztében az 51%-o0s részesedés esetén az értékelési gyakorlatnak megfeleléen 20% kontroll
prémiumot alkalmaztunk (forras FactSet Mergerstat)

Részesedés értéke - 2022.05.31.

2022.05.31 EUR
Tulajdonosi érték (51%) 1188 453

Kontroll prémium 20%

Részesedés értéke - 2022.05.31. 1426 144

Forras: Mazars kalkulacié

A G-Plus Consulting GmbH 51%-0s kontrollt biztosité Uzletrészeinek
értéke 2022. majus 31-én 1 327 511 EUR és 1 544 247 EUR koz06tt talalhaté
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Kapcsolat

BENEDEK Zoltan GAL Balazs
Partner Uzletagvezet6
E: zoltan.benedek@mazars.hu E: balazs.gal@mazars.hu

Mazars is an internationally integrated partnership, specialising in audit, accountancy,
advisory, tax and legal services*. Operating in over 90 countries and territories around
the world, we draw on the expertise of more than 42,000 professionals — 26,000+ in
Mazars’ integrated partnership and 16,000+ via the Mazars North America Alliance —
to assist clients of all sizes at every stage in their development.

*Where permitted under applicable country laws

www.mazars.com
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