A jelen tdjékoztato (,Tajékoztato”) a kordabban zart korben kibocsdtott részvények nyilvanos
eértékesitésre torténd felajanlasahoz készitett tajékoztato. A Tajékoztato a tokepiacrol szolo 2001. évi
CXX. torveny (,,Tpt.”) és a Bizottsag 2003/71/EK europai parlamenti és tandcsi iranyelvnek a
tdjékoztatokban foglalt informdaciok formatuma, az informdciok hivatkozassal térténé beépitése, a
tdjékoztatok kozzététele és a reklamok terjesztése tekintetében torténd végrehajtasarol szolo
809/2004/EK rendelete alapjan késziilt. A jelen Tajékoztato és az errdl szolo hirdetmény kozzétételét a
Magyar Nemzeti Bank a 2016. oktober 12. napjan kelt, H-KE-111-716/2016. szamu hatdrozatdaval
engedélyezte.
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FIGYELMEZTETES: A Kibocsaté, az Ertékesito Részvényes és a Medasev International a
Tajékoztatéban szereplé informacidokért egyetemleges felelosséget vallalnak. Mindazonaltal a
Kibocsaté, az Ertékesité Részvényes, a Medasev International, a Vezeté Forgalmazé és a
Tarsforgalmazok egyetemleges felelosségének hidnyaban a Részvények tervezett Nyilvanos
Ertékesitése a Tpt. értelmében a befekteték szempontjabol kiemelten kockazatosnak mindsiil.




ERTEKESITESI KORLATOZAS

A Tajékoztato terjesztése, illetve a Részvények értékesitése egyes jogrendszerekben jogszabalyi
korlatozasok ala eshet. A Tarsasag, az Ertékesité Részvényes, illetve a Medasev International
nem allitja, hogy a Tajékoztaté valamely Magyarorszagon kiviilli mas orszagban az ott
alkalmazandé jogszabalyi vagy egyéb kovetelményeknek megfeleléen jogszeriien terjeszthet6,
vagy azt, hogy ott a Részvények jogszeriien értékesithetok, illetve nem vallal felelésséget az ilyen
terjesztés vagy értékesités jogszeriiségéért. A Tarsasig, az Ertékesité Részvényes, illetve a
Medasev International Magyarorszagon kiviil nem tett semmiféle olyan intézkedést, amely a
Részvények nyilvanos értékesitését vagy a Tajékoztato terjesztését lehetévé tenné egy olyan
orszagban, ahol az értékesitéshez vagy a terjesztéshez ilyen intézkedésre sziikség van. Ennek
megfelelden, az ilyen orszigban a Részvények nem bocsathaték ki, illetve nem értékesitheték
sem kozvetve, sem kozvetleniil, illetve a Tajékoztatdo, hirdetmény vagy egyéb kereskedelmi
kommunikacié nem terjesztheté vagy hozhaté nyilvanossagra, kivéve, ha az olyan koriilmények
kozott torténik, amelyek biztositjaAk az adott orszag vonatkozé jogszabalyainak és egyéb
rendelkezéseinek betartisat. A Tarsasig, az Ertékesité Részvényes és a Medasev International
felkéri azokat, akik a Tajékoztaté birtokaba jutnak, hogy tajékozédjanak a Tajékoztatod
terjesztésére, illetve a Részvények értékesitésére vonatkozéo minden esetleges korlatozasrél. A
Tarsasag Részvényei az Amerikai Ertékpapirtorvény rendelkezései szerint nem szerepeltek és
nem fognak szerepelni a regisztralt értékpapirok kozott, és az Amerikai Egyesiilt Allamokban a
Tarsasag, illetve az Ertékesité Részvényes altal nem keriilnek sem kozvetve, sem kozvetleniil
felajanlasra, értékesitésre, atruhazasra vagy tovabbitasra, kivéve olyan iigyleteket, amelyekhez
a Tarsasig Részvényeinek regisztraciéja az Amerikai Ertékpapirtorvény értelmében nem
sziikséges. A Részvények tovabba nem keriilnek sem kozvetve, sem kozvetleniil felajanlasra,
értékesitésre vagy atruhdzasra Ausztralidban, az Egyesiilt Kiralysagban, Japanban,
Kanadaban, Malajziaban, Szingapurban, Uj-Zélandon, vagy barmilyen mas olyan allamban,
amelyben a Részvények a helyi illetékes hatosagok jovahagyasa nélkiil nem Keriilhetnek
felajanlasra, értékesitésre vagy atruhazasra.
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OSSZEFOGLALO

A jelen 6sszefoglalé (,,Osszefoglald”) a Téjékoztatd bevezetd része. Az Osszefoglald teljes
egészében a Tajékoztatd egyéb fejezeteiben szerepld informacidokon alapul, igy ezen
informaciokkal egyiitt értelmezendo.

A Tajékoztatoban szerepld kifejezések és definialt fogalmak meghatarozasat a Téjékoztatd 23.
»A Tajékoztatoban szerepld fogalmak ¢és kifejezések meghatarozasa” cimii fejezete
tartalmazza.

A Tajékoztatéban foglaltakért a Tarsasag, az Ertékesité Részvényes és a Medasev
International egyetemleges felelosséget vallal. Ugyanakkor a Tarsasag, az Ertékesito
Részvényes, a Medasev International, a Vezeté6 Forgalmazé és a Tarsforgalmazok
egyetemleges felelésségének hidnyaban a Részvények tervezett Nyilvanos Ertékesitése és
Tozsdei Bevezetése a Tpt. értelmében a befektetok szempontjabdol Kkiemelten
kockazatosnak minésiil.

1.1 A. szakasz - Bevezetés és figyelmeztetések

Al. | A Kibocsatd, az Ertékesitd Részvényes és a Medasev International felhivia a
befektetok figyelmét arra, hogy:

(1 az Osszefoglalé a Tajékoztaté bevezetd része;
(i) a befektetési dontést a Tajékoztaté egészének ismeretében kell meghozni;

(iii)  ha a Tajékoztatoban foglalt informaciékkal kapcsolatban keresetinditasra
keriil sor, tekintettel arra, hogy a Tajékoztaté eredeti nyelve a magyar
nyelv, eléfordulhat, hogy a tagallamok nemzeti jogszabalyai alapjan a
felperes befektetonek kell viselnie a birdésagi eljaras meginditasat
megel6zéen a Tajékoztato forditasanak koltségeit; és

(iv) az Osszefoglalé tartalmaért felelosséget vallalo személyt, illetve esetleg az
Osszefoglalé forditasat végzé személyt polgari jogi felelosség terheli, de
csak abban az esetben, ha az 6sszefoglalo félrevezetd, pontatlan vagy nem
all 6sszhangban a tajékoztaté mas részeivel, vagy ha — a tajékoztaté mas
részeivel oOsszevetve — nem tartalmaz alapveté informaciokat annak
érdekében, hogy segitsen a befektetoknek megallapitani, érdemes-e
befektetniiik az adott értékpapirokba.

A jelen Tajékoztatd kozzététele nem tekintheté a Tarsasag, az Ertékesité Részvényes
vagy a Medasev International igéretének arra nézve, hogy a jelen Téjékoztatd
kozzétételét kovetden a Tarsasag tevékenységében nem kovetkezik be valtozas, vagy
arra, hogy a Tarsasag pénziigyi helyzetében nem kdvetkezik be kedvezétlen valtozas.

A Tajékoztatoban szerepld stratégiai iranyok, tervek és eldrejelzések a Kibocsatd
vezetésének jelenlegi informacidin és varakozasain alapulnak, és nincs biztositék arra,
hogy az adott folyamatok a jovoben ténylegesen a terveknek, eldrejelzéseknek
megfeleléen alakulnak.

A jelen Tajékoztatoban nem szerepld adatok a Tarsasagtol szarmazd megerdsités
nélkiil nem tekinthet6k hitelesnek. A befektetni szandékozoknak figyelembe kell
vennilik, hogy a Tarsasag iigyeiben a Téajékoztatd kozzététele utan valtozasok
kovetkezhetnek be. A jelen Tajékoztatd kozzététele és a Részvényekkel vald tézsdei
kereskedés megkezdése kozotti iddszak alatt esetlegesen bekodvetkezd, a Tarsasag




1.2

mitkodését €s megitélését érdemben befolyasold lényeges valtozasok esetén a Tarsasag
a Tpt. 32. §-anak megfeleléen kezdeményezi a Téjékoztatd kiegészitését €s azt a
Tajékoztatoval megegyez6 modon kdzzéteszi.

A jogosulatlan személytdl szarmazé informaciok, illetve az ilyen személy altal az
Ertékesitéssel kapcsolatosan tett kijelentések nem tekinthetdk a Kibocsatd
felhatalmazésan alapul6 informacidnak, illetve kijelentésnek.

Minden egyes potencialis befektetonek maganak kell értékelnie a jelen Tajékoztatoban
foglalt informécidkat, és az igy lefolytatott vizsgalddas eredményeképpen kell dontenie
a Részvények megvasarlasardl. Ez nem érinti a Kibocsatonak a Tpt. 32. §-aban foglalt,
a T4jékoztato kiegészitésére vonatkozo kotelezettségét.

A Tarsasag a jelen Tajékoztato alapjan a Részvényeit Magyarorszagon kiviil egyetlen
mas orszag szabalyozott piacara sem kivanja bevezetni, és egyetlen orszagban sem
kivanja a Részvényeit mas formaban nyilvanosan forgalomba hozni a jelen T4jékoztato
alapjan.

A2

Nem értelmezhet6

B. szakasz - A Kibocsaté

B.1.

Kibocsato jogi és kereskedelmi neve:  DUNA HOUSE HOLDING Nyilvanosan
Miik6do Részvénytarsasag

B.2.

A Kibocsato székhelye: 1016 Budapest, Gellérthegy utca 17., Magyarorszag
A Kibocsato jogi formaja: nyilvanosan miikodo részvénytarsasag

A Kibocsato mitkédésére iranyado jog és a bejegyzés orszaga: magyar; Magyarorszag

B.3.

A Kibocsato folyo miiveleteinek és fo tevekenységi koreinek jellege, az értékesitett fo
termékkategoridak és/vagy a nyujtott szolgaltatdsok f6 kategoridinak megnevezésével,
valamint a kibocsato fontosabb versenypiacainak meghatdarozasaval:

A DH Csoport, 230 ingatlankozvetitd irodajaval, Magyarorszag és Lengyelorszag
meghataroz6  ingatlanértékesitdé franchise halozataval rendelkezik, tovabba
Magyarorszagon jelentds poziciot tolt be az ingatlanokhoz kapcsolodd pénziigyi és
egyéb szolgaltatasok kozvetitése terén is. Bevételeit jellemzoen szolgaltatasaiért kapott
dijbevételek alkotjak, emellett rendelkezik sajat ingatlanbefektetésekkel is.
Ingatlankozvetitési €s ingatlan tranzakciokhoz kapcsolodd egyéb szolgéltatasai, igy
kiilonosen hitelkdzvetités révén széleskorlien szolgalja ki iigyfeleit, ezaltal végigkiséri
az értékesités folyamatat, és az ingatlanpiac tobb teriiletérdl képes dijat generalni.
Szolgéltatasainak folyamatosan boviild portfolidjat részben kozds infrastruktura
tdmogatja. Piaci szakértelmét lakoingatlan befektetések teriiletén is kamatoztatni
kivanja, sajat ingatlanbefektetéseket végez, valamint ingatlanalapot kezel.

B.4a.

A Kibocsatot és a tevékenysége szerinti dagazatot befolydsolo legfontosabb, legujabb
trendek bemutatasa:

A Cégcsoport a Tajéekoztatd idépontjaban foként az ingatlan- és lakas hitel kozvetitési
piacon tevékenykedik Magyarorszagon és Lengyelorszagban, valamint kismértékben
Csehorszagban. Magyarorszagon emellett ingatlanbefektetésekkel rendelkezik,
els6sorban lakoingatlanokat tulajdonol, valamint lakdingatlan-alapu befektetési alapot




kezel.

Ingatlankozvetités Magyarorszagon

A magyarorszagi lakoingatlan kozvetit6i piac teljes méretét az (i) adott iddszakban
lebonyolitott tranzakciok szama, (ii) a lakasarak alakulasa, (iii) a teljes
tranzakcidészdmon beliill az ingatlankdzvetitokon keresztiill bonyolitott tranzakciok
aranya és (iv) az eladok altal fizetett kdzvetitdi jutalékszint hatarozza meg.

(i) Lebonyolitott tranzakciok szama

1. tablazat — Eves lakaspiaci tranzakciészam

db 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Hasznalt lakas| 184 767| 139 999| 82 876| 85486/ 83862 83323| 86418| 110480| 130732
U] lakas 6 403| 14098 8 261 4785 3 868 2634 2 295 3309 3 369
Osszesen 191170 154097| 91137 90271| 87730 85957 88713| 113789| 134101
Valtozas,
év/éy -19% -41% -1% -3% -2% 3% 28% 18%

Forras: KSH

A hitelbéség, a boviild gazdasdg ¢és a haztartasok elkdlthetd jovedelmének
folyamatosan emelkedése kovetkeztében Magyarorszagon a 2008-at megeldzo
idészakban jelentds lakaspiaci fellendiilés volt tapasztalhat6. Lakaspiaci
tranzakcioszamok tekintetében a 2003-as évben volt a csucs, ekkor a tranzakcidoszam
meghaladta az évi 270 ezret. A 2008-ban Magyarorszagra is bekdszontott gazdasagi
vilagvalsag hatasara a lakaspiaci tranzakcidoszam jelentésen lecsokkent: mig 2007-ben
191 ezer tranzakcié volt az orszagban, addig ez a szam 2009-re 91 ezerre csokkent.
Ennek oka elsdsorban az altaldnos gazdasagi bizonytalansdgon tul a bankok hitelezési
aktivitasanak drasztikus visszaesése, valamint a devizaban eladosodott haztartasok
jelentésen megnodvekedett hitelterhe volt.

2009 ¢és 2013 kozott a tranzakcioszam kismértékli csokkenést mutatott, amely
elsdsorban az elérhetd finanszirozas hidnyanak volt kdszonhetd. Négy éves stagnalas
utan a tranzakciészam 2013 masodik negyedévétdl Gjra novekedésnek indult — ettdl a
negyedévtol kezdve az el6z0 év azonos idOszakdhoz hasonlitva minden negyedévben
jelentdésen magasabb tranzakcidszamok voltak tapasztalhatoak, melynek f6 okai a
hitelkamatok csokkenése, a javuld altalanos gazdasagi hangulat valamint a valsag
é¢veiben elhalasztott lakasvasarlasok potlasanak megkezdése. A 2014-es
tranzakcioszam 28%-kal haladta meg a 2013-as szintet, mig 2015-ben tovabbi 18%-0s
novekedés volt tapasztalhato.

(ii) Lakasarak alakuldsa

2. tablazat — Lakaspiaci nominalis valamint real arindex - évenként (2007=100)

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Arindex - Haszn4lt 100,0 | 102,4 96,6 94,8 91,6 87,9 85,4 89,0 95,2
lakas - nominalis
Arindex - Uj lakas - | 100,0 | 1022 | 990 | 939 | 908 | 907 | 91,7| 956 | 995
nominalis
Nominalis 100,0 | 102,4 96,9 94,8 91,5 88,0 85,6 89,2 95,3
lakasarindex -
Egyiittesen

Real lakasarindex 100,0 96,9 88,2 83,0 77,3 70,0 66,8 68,8 76,8
- Egyiittesen

Megjegyzés: Az lakdsdarindex egyiittesen valtozasa a haszndlt és uj lakasok lakdsarindex valtozasanak




tranzakcioszammal térténd sulyozasaval adodik;

A nominalis- és redl lakasarindex egy modellezett lakds daralakulasat mutatja be;

Forras: KSH (nominalis lakdsdrindex hasznalt lakdasra és uj lakdsra) , Eurostat (vedl lakdsdarindex)
valamint a Kibocsato sajat szamitdsa KSH adatok alapjan (nomindlis lakdsdrindex egyiittesen.

A lakaspiaci arak a nomindlis lakdsarindex alapjan 2008-ban érték el a torténelmi
csticspontjukat. Ett6l az évt6l ezen nominalis arak egészen 2013-ig csokkentek, ekkor
14%-kal voltak alacsonyabbak a 2007-es atlagos arszintnél. 2014-t61 ezen arak ismét
emelkedésbe kezdtek: 2014 folyaman 4%-kal, majd 2015 folyaman 7%-Kkal
novekedtek. 2015-ben a nominalis arindex még mindig 7%-kal a 2008-as évi arindex
alatt volt.

A redl lakasarindex a 2007-2013 idészakban folyamatos, intenziv csdkkenést mutatott.
2013-ban a real lakaspiaci arak 33%-kal voltak alacsonyabbak, mint 2007-ben. 2014-
ben és 2015-ben a nominalis lakaspiaci arindexhez hasonldéan a real arindex is
novekedést mutatott — a megel6z6 évhez képest 2014-ben 3,1%-kal, majd 2015-ben
11,6% novekedett a real arindex.

(iii) Teljes tranzakcioszamon beliil az ingatlankozvetitékon keresztiil bonyolitott
tranzakciok ardanya

A teljes tranzakcidészamon belill az ingatlankozvetitokon keresztiill bonyolitott
tranzakciok aranyara és a jutalékszintre nem all rendelkezésre hivatalos statisztika. Az
ingatlankozvetitokon keresztiil bonyolitott tranzakciok aranya jelenleg az egyik fo
versenytars altal publikalt felmérés alapjan 40% kortilire becsiilhetd.

(iv) Eladok altal fizetett kozvetitdi jutalékszint

A jelenlegi jellemzdé piaci nettd jutalékszint 2,5% és 5% kozott van a Tarsasag
menedzsmentjének becslése szerint. A jutalékszint mértéke az egyes varosok kozott
akar jelentOsen is kiilonbozhet.

Lakéingatlan fejlesztés Magyarorszagon

A DH Csoport ingatlankdzvetitési - és a 2016 elején indult ingatlanfejlesztési
tevékenységére jelentds hatdssal van az 0j lakoingatlan piac alakulasa.

3. tablazat — Epitett lakasok és kiadott lakasépitési engedélyek szaima

db 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
](Edpt;;e“ lakésok szama | 56 159! 36075 31994| 20823 12655 10560 7293| 8358 7612
Viltozis 7%|  0%| -11%| -35%| -39%| -17%| -31%| 15%| -9%
Kiadott lakasépitési
engedélyek szama 44 276| 43862 28400| 17 353 12488| 10600 7536/ 9633| 12515
Valtozds 19%|  -1%| -35%| -39%| -28%| -15%| -29%| 28%| 30%
Forras: KSH

A 2008-ban, a gazdasagi vilagvalsagot megel6zéen az élénk lakaspiac, az elérhetd
finanszirozas bdsége valamint a boviild gazdasdg miatt jelentds és nagy szamu
lakdingatlan beruhazas tortént az orszagban, a 2008-at megeléz6 5 éves idGszakban
tobb mint 36 ezer darab lakas épiilt évente.

2009 és 2013 kozott mind az épitett lakdsok, mind a kiadott lakasépitési engedélyek
szamanak jelentds évrol évre torténd csokkenése volt megfigyelhets. A 2007-2008-ban
tapasztalhatd 36 ezer darab feletti éves épitett lakasszam 2013-ra kozel 80%-kal, 7,3
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ezer darabra csokkent.

2014-ben az 6t éve tartd, évrdl évre tapasztalhatd csokkenés megfordult: ebben az
évben az épitett lakdsok szama a 2013-as évhez képest 15%-kal, mig a kiadott
lakasépitési engedélyek szama 28%-kal emelkedett. Ez a trend némileg megtorni
latszik 2015-ben, ugyanis az épitett lakasok szama ebben az évben 9%-kal volt
kevesebb a 2014-es értékénél, ugyanakkor a kiadott lakasépitési engedélyek szama
tovabbra is jelentdsen emelkedett, igy az 30%-kal feliilmulta a 2014-es szintet.

Az ujépitésti lakaspiac jovobeni alakuldsdra vélhetOen hatdssal lesz az ujépitésii
lakdsok csokkentett AFA kulcsa, valamint a Csalddok Otthonteremtési Kedvezménye
program.

Lakashitel kozvetités Magyarorszagon

A lakashitel kozvetitdéi piac méretét harom alapvetd tényezd befolyasolja: (i) a
folyositott  hitelek Osszege, (ii) a hitelkdzvetitkdon keresztiil  bonyolitott
hitelfolydsitasok aranya valamint (iii) a kozvetit6i jutalékszint.

(i) Folyositott hitelek dsszege

4. tablazat — Lakashitel allomany és uj lakashitel folyésitas

milliard Ft 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 2014 | 2015
Lakashitel 722 887 346 240 246 218 157 234 349
folyositas
Viltozas - év/év -1% 23% | -61% | -30% 2% | -11% | -28% 49% 49%
Lakashitel 3109 | 3875 | 3920 | 4284 | 4111 | 3410 | 3232 | 3252 | 2920
allomany
Valtozas — év/éy 16% 25% 1% 9% -4% | -17% -5% 1% | -10%

Forras:2011-ig KSH, 2011-t6] MNB

A Magyarorszagon 2008-ban kitort valsagig foként az allami kamattamogatasoknak és
az alacsony deviza hitel kamatoknak koszonhetden a lakossagi hitelkihelyezés évrol-
évre jelentdsen nott (2002. és 2008. kozott az évente folyodsitott lakashitelek Gsszege
éves atlagos 30%-kal nott). 2008-ra a lakashitel allomany elérte a 3 875 milliard Ft-ot.
Ebben az évben a folyositott lakashitelek 6sszege elérte a 887 milliard Ft-ot.

A hitel expanzidé idOoszaka a gazdasagi vilagvalsag bekdszontével, 2008 masodik
felében megtort. A bankok az altalanos gazdasagi bizonytalansag sziilte forrashiany, a
forint euroval és svajci frankkal szembeni arfolyamanak gyengiilése, valamint a
fedezetiil szolgdld ingatlanok likviditasanak illetve aranak csokkenése miatt
drasztikusan szigoritottak korabbi hitelezési politikajukon. A valsag kezdeti éveiben —
bar a folyodsitott lakashitelek Gsszege nagyon jelentOsen lecsokkent — a lakashitel
allomany a forint arfolyam gyengiilése kdvetkeztében tovabb emelkedett, 2010-ben
elérve a 4 284 milliard Ft-ot.

2011-r61 2012-re a lakashitel allomany jelentds — 17%-0s — csokkenése figyelheté meg,
ami jelentds részben a kedvezményes végtorlesztésnek volt koszonhetd. A
kedvezményes végtorlesztés keretében deviza alapu lakashitellel rendelkezd lakossagi
igyfelek 2012 elején fix arfolyamon eldtorleszthették hiteleiket. A végtorlesztés soran
a hitelkozvetitbk nem vehettek részt a végtorlesztést finanszirozo hitelek
kozvetitésében.

2012 masodik negyedévétol 2014 masodik negyedévéig az 01j lakashitel folyositasok
szintje rendkiviil alacsony maradt — az id0szak alatt atlagosan negyedévente 37 milliard
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Ft értékben folyositottak a bankok 1) lakashiteleket, amely a valsag eldtt tapasztalhato
uj folyositasok toredéke és az iddszak alatti hiteltorlesztéstol is jelentdsen elmaradnak.

Az 10j lakashitel folyositasok a megeldzé évek csokkenését és stagnalasat kovetéen
2014 masodik negyedévétdl jelentésen novekedni tudtak — 2014-ben 49%-kal tobb uj
lakéshitelt folyositottak a bankok a 2013-as folyositott alloméanyhoz képest. Ez a
novekedés 2015-ben is fennmaradt, megismételve az el6zd év 49%-os novekedését. A
folyositott hitelallomany jelentds ndvekedését tamogatja a banki hitelezési politika
lazulasa, a lakossdg fogyasztasi és beruhazési aktivitisa valamint a hitelkoltségek
jelentds csokkenése.

(ii) Hitelkozvetitokon keresztiil bonyolitott hitelfolyositasok aranya

A teljes Uj hitelfolyositason belill a hitelkdzvetit6kon keresztiil bonyolitott folyositasok
aranyara és a jutalékszintre nem all rendelkezésre hivatalos statisztika. A DH Csoport
menedzsmentjének becslése szerint a hitelkdzvetitokon keresztiil bonyolitott
folyositasok aranya jelenleg 40% ¢és 60% kozott lehet, beleértve a fiiggd tigynoki
halozatokat.

(iii) Kozvetitoi jutalékszint

A Hpt. 2016. marcius 21-én hatalyba 1épett modositasa a folyositott hitelosszeg 2%-
aban maximalta a hitelkdzvetitoknek fizethetd jutalék mértékét a jelzaloghitelek
esetében. A Tarsasag menedzsmentjének véleménye szerint ennek negativ hatdsa lehet
a hitelkdzvetitékon keresztiil bonyolitott hitelfolyositasok aranyara.

Magyarorszagi ingatlan befektetések

Az lakodingatlan befektetési piac alakulasat els6sorban a lakasarak €s a bérleti hozamok
hatarozzak meg. A lakaspiaci arak alakulasa fentebb mar bemutatasra keriilt, a
hozamok elemzéséhez pedig nem all rendelkezésre hivatalos statisztika. Mivel a
lakdingatlan bérbeadasi tranzakciok szdma alacsony, a magéancégek altal készitett
bérleti hozam kalkulaciok a Cégcsoport menedzsmentjének véleménye szerint nem
elég megbizhatéak ahhoz, hogy elemzésiink alapjaul szolgaljanak. A DH Csoport
menedzsmentjének véleménye szerint a lakaspiacon elérhetd atlagos bérbeadasi
hozamszint jelenleg jellemzden bruttd 4-8%, ugyanakkor jelentds eltérés lehet az egyes
- lokacio, méret, mindsé€g szerinti - részpiacokon elérheté hozamokban. A bérbeadasi
hozamszint mellett a befektetés megtériilését nagymértékben befolyasolhatja az
ingatlanarak emelkedése.

Magyarorszagi Ingatlan alapkezeléi piac

A DH Csoport az Impact Alapkezelén keresztiil rendelkezik engedéllyel ingatlan alap
kezelésére.

5. tablazat — Ingatlanalapok nett6 eszkozértéke

2013.12. | 2014.12. | 2015.12. | 2015.06. | 2016.06.
31. 31. 31. 30. 30.
Kozvetlen ingatlanokba fektetd alap 394768 | 443030| 528187| 460802 | 630751
(millio Ft)
Kozvetett ingatlanokba fektetd alap 37 106 32 828 27989 31599 23907
(millio Ft)
Netto eszkozérték osszesen (millié Ft) 431874 | 475858 | 556 176] 492401 | 654657

Forras: Befektetési Alapkezeldk és Vagyonkezelok Magyarorszagi Szovetsége
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Az ingatlan alapok nettd eszkozérteke 2013-r6l 2015-re 13%-os éves atlagos
novekedést produkalt, igy 2015 év végére elérve az 556 milliard Ft-ot. 2016 els6
félévének végére a nettd eszkozérték 33%-kal volt magasabb, mint a megeléz6 év
azonos idGszakaban.

Ingatlankozvetités Lengyelorszagban

A lengyelorszagi lakdingatlan kozvetitdi piacot méretét a magyarorszagi piachoz
hasonléan az (i) adott iddszakban lebonyolitott tranzakciok szama, (ii) a lakasarak
alakulasa, (iii) a teljes tranzakcidszdmon beliill az ingatlankdzvetitokon keresztiil
bonyolitott tranzakciok ardnya és (iv) az eladok altal fizetett kozvetitdi jutalékszint
hatarozza meg.

(i) Lebonyolitott tranzakciok szama

6. tablazat — Eves ingatlanpiaci tranzakci6szam

db 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Osszesen 277 013| 208 190| 256 614| 284 576| 324 133| 319 501| 323 356
Valtozas,
év/éy -25% 23% 11% 14% -1% 1%

Forras: GUS

A 2008-ban kezd6do6 gazdasagi vilagvalsag enyhébb hatassal volt a lengyel gazdasagra,
mint a magyarra. A magyar gazdasiggal ellentétben a lengyel gazdasdg a valsag
egyetlen évében sem keriilt recesszioba. Ez az enyhébb hatas érhetd tetten a két orszag
ingatlanpiaci folyamatainak Osszehasonlitasakor is. Mig a magyar tranzakcid szam
2012-re a 2008-as szint kozel felére esett vissza, addig a hasonld lengyel mutatod
emelkedni tudott, egyediil 2009-ben szenvedett el jelentésebb csokkenést.

(i) Lakdsarak alakulasa

7. tablazat — Lakaspiaci nominalis arindex (2010=100)

2010=100 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Lakéasar index 100,0 100,1 96,6 92,4 93,3 94,7
Forras: Eurostat

Egységes modszertannal szamitott lakaspiaci arindex a lengyel piac vonatkozdsaban
2010 elejétdl érhetd el. Altaldnossagban elmondhaté, hogy a lengyel lakaspiaci arak
lényegesen stabilabbak a magyar lakaspiaci araknal. A 2008-ban kezd6do valsag
hataséara az arak kisebb litemben csdkkentek, ugyanakkor az elmilt években nem volt
olyan jelentds lakaspiaci aremelkedés, mint a magyar piacon.

Az erds gazdasagi fundamentumok és a jelentds allami tamogatasok miatt emelkedd
kereslet kovetkeztében a legfrissebb statisztikai adatok szerint 2014-rél 2015-re a
lakaspiaci arak 1,5%-kal emelkedtek. 2015 masodik negyedévében jelentdsebb
aremelkedés volt tapasztalhato, azota az arak csak nagyon csekély mértékben valtoztak
negyedévrél negyedévre.

(iii) Teljes tranzakcioszamon beliil az ingatlankozvetitokon keresztiil bonyolitott
tranzakciok aranya

A teljes tranzakcidészamon belill az ingatlankozvetitokon keresztiil bonyolitott
tranzakciok aranyara €s a jutalékszintre nem all rendelkezésre hivatalos statisztika.
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(iv) Eladok és vevik altal fizetett kozvetitoi jutalékszint

A jelenlegi jellemzd lengyel piaci nettd jutalékszint 1,5% és 5% kozott van a Tarsasag
menedzsmentjének becslése szerint. Tobb szerepld mind az elado6tdl, mind a vevétol
kér jutalékot. A jutalékszint mértéke az egyes varosok kozott akar jelentdsen is
kiilonbozhet.

Lakoingatlan fejlesztés Lengyelorszagban

A DH Csoport lengyelorszagi ingatlankozvetitési tevékenységére jelentds hatassal van
az orszag Uj lakdingatlan piacanak alakulasa.

8. tablazat — Epitett lakasok és kiadott lakasépitési engedélyek szama

db 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Epitett lakasok szama 69 161| 81970| 71472 71018 71042| 77 279| 77 575| 73072| 76 663
(db)
Valtozads 18,5%| -12,8%| -0,6%| 0,0%| 8,8%| 0,4%| -58%| 4,9%
Forras: KSH

Osszességében elmondhato, hogy a lengyel épitett lakasok szama lényegesen kisebb
visszaesést szenvedett el a valsag éveiben a magyar hasonlé mutatohoz viszonyitva —
mig a lengyel mutatd 2015-6s értéke mindossze 6,5%-kal volt alacsonyabb a 2008-as
értéknél, addig ugyanez a szdm a magyar piac vonatkozasdban minusz 79%. A 2015-6s
évben Lengyelorszdgban az épitett lakasok szama tobb mint tizszer magasabb szam
volt a magyarorszagi mutatohoz viszonyitva.

A lengyel épitett lakasok szama a vizsgalt iddszakban kizarolag 2009-ben szenvedett el
jelentds csokkenést, ekkor a megel6z6 évhez képest 13%-kal csokkent a mutato értéke.
Az ezt kdvetd idészakban a mutato értéke viszonylag stabil volt.

Az épitett lakasok szamanak emelkedéséhez ugyancsak jelentésen hozzajarul az
alacsony kamatkornyezet nemcsak azért, mert serkenti az 11j lakésok iranti keresletet a
konnyen elérhetd finanszirozas, hanem azért is, mert az ingatlanfejlesztok is konnyen
¢s olcson tudnak épitési hitelekhez hozzajutni — ezzel csokkentve a beruhazasok
tokeigényét valamint az alacsony kamatkornyezetben vonzo befektetési alternativaként
szolgal az ingatlan.

Lakashitel kozvetités Lengyelorszagban

A hitelkdzvetit6i piac méretét harom alapvetd tényezd befolyasolja: (i) a folyositott
hitelek Osszege, (ii) az hitelkdzvetitokon keresztiil bonyolitott hitelfolyodsitasok aranya
valamint (iii) a kozvetit6i jutalékszint.

(i) Folyositott hitelek osszege

9. tablazat — Lakashitel allomany és uj lakashitel folyésitas

millié Zloty 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Lakashitel 57130 | 38730 | 48660 | 49210 | 39108 | 36475 | 38824 | 39320
folyositas
Valtozas -32,2% | 25,6% 1,1% | -20,5% -6,7% 6,4% 1,3%
Lakashitel 216 266 317 320 333 353 378
allomany 956 375 645 314 902 473 133
Valtozas 22,8% 19,2% 0,8% 4,2% 5,9% 7,0%

Forras: NBP, ZBP
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A lakaspiachoz hasonldéan a lengyel lakashitel piac is 1ényegesen kisebb ingadozast
mutatott a valsdg évei alatt a magyar piachoz viszonyitva. Lakashitel folyositas
szempontjabdl mind Magyarorszagon, mind Lengyelorszagban a 2013-as év szamitott
a mélypontnak. Ekkor a folyoésitott lakashitelek teljes értéke Lengyelorszagban 68%-a
volt a 2008-as értéknek, mig Magyarorszagon ugyanez a szam csupan 18%.

A 2008-ban bekoszontott gazdasagi vilagvalsag hatasara Lengyelorszagban is jelentGs
forrashiany és sajat deviza leértékelddés volt tapasztalhatd. Ennek kdvetkeztében 2009-
ben jelentésen (a megelozd évhez képest 32,3%-kal) visszaesett a folyositott
lakéshitelek értéke. A valsag kezdeti éveiben a lengyel Zloty leértékelédése miatt
jelentés problémat jelentett a deviza (foként svajci frank) alapu lakashitelek magas
aranya, amely a torlesztOrészletek ¢és a fennallo toketartozasok Osszegét nagy
mértékben megemelte.

A valsag kitorésekor a deviza alapi lakashitelek allomanya a teljes lakashitel
allomanyhoz viszonyitva jelentds volt — 2009-ben elérte a 65%-ot. A devizahitelek
aranya az ezt kovetd években fokozatosan csokkent, 2015-ben elérve a 44%-ot. A
csokkenés oka, hogy bar a devizahitelezést nem tiltottdk meg, de a devizahitelek
elbiralasakor szigorubb kovetelményeket tettek kotelez6vé a bankok szamara. Mig a
valsagot megel6zden a devizahitelek nagyon jelentds része svajci frank alapu hitel volt,
addig a 2009-et koveté idoszakban jellemzéen EUR alapt hiteleket nyujtottak a
lengyel bankok.

A javul6 gazdasagi helyzet valamint a kamatcsokkenések kovetkeztében 2014 és 2015
soran a lakashitelek folyositasanak enyhen novekedése volt tapasztalhatd, amely 2016
elsd két negyedévében tovabb folytatdodott, a megel6z6 év azonos id6szakahoz
viszonyitva 5%-ot meghaladé emelkedéssel

A jelenleg ismert torvényjavaslatok szerint a lengyel parlament varhatéan hamarosan
egy olyan devizahiteles szabalyozasi csomagot fog elfogadni, amely kotelezové teszi a
bankok szamara a devizahitelek arfolyam kalkulacigjabol szarmazo korabbi években
beszedett dijak egy jelentOs részének visszafizetését, valamint erésen 6sztondzné a
bankokat és a hitelfelvevoket a deviza alapu lakashitelek Zloty-ra valtasara. A
torvényjavaslat részletei még nem ismertek és bevezetése jelenleg bizonytalan.

(ii) Hitelkozvetitékon keresztiil bonyolitott hitelfolyositasok aranya

A teljes Uj hitelfolyositason beliill az hitelkozvetitokon keresztiil bonyolitott
folydsitasok aranyara és a jutalékszintre nem all rendelkezésre hivatalos statisztika.

(iii) Kozvetitdi jutalékszint

A jelenlegi szokasos piaci szerzési jutalékszint 1,5% és 3% kozott van a menedzsment
becslése szerint.

B.5.

Amennyiben a Kibocsato egy csoport tagja, a csoport és a kibocsatonak a csoporton

crer

A Kibocsaté a DH Csoport tagja és a DH Csoporton beliil holding funkciot tdlt be.
Mint holdingvallalat, az alabbi véllalkozasok egyszemélyes tulajdonosa:

. Duna House Franchise Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-727540), amelynek
elsddleges feladata a Duna House franchise haldzat miikodtetése,

. SMART Ingatlan Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-192756), amelynek
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elsddleges feladata a Smart Ingatlan franchise halozat mitkodtetése,

REIF 2000 Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-715230), amelynek elsédleges
feladata a Duna House sajat iroda iizletdg tizemeltetése,

DH Projekt Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-681910), amelynek elsédleges
feladata a banki ingatlanok kozvetitése, illetve ujépitésii ingatlan-
beruhazasokhoz kapcsolddo teljes kori értékesitési tanacsadas,

Superior Real Estate Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-973725), amelynek
elsddleges feladata a Smart Ingatlan sajat iroda iizletag {izemeltetése,

Hitelcentrum Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-733137), amelynek elsddleges
feladata pénziigyi termékek kozvetitése,

Duna House Biztositaskozvetitd Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-877554),
amelynek elsddleges feladata biztositaskozvetités,

Home Management Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-718015), amelynek
elsddleges feladata ingatlankezelés,

Energetikai Tanusitvany Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-973724), amelynek
elsddleges feladata energetikai tanusitvany készités és kozvetités,

Duna House Ingatlan Ertékbecslé Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-913041),
amelynek elsddleges feladata ingatlan értékbecslés készitése és kdzvetitése,

Impact Alapkezelé Zrt. (cégjegyzékszam: Cg. 01-10-048353), amelynek
elsddleges feladata ingatlanalap kezelése,

Home Line Center Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-732275), amelynek
elsddleges feladata sajat tulajdonu, illetve bérelt ingatlanok bérbeadésa,
iizemeltetése, és

GDD Commercial Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-177029), amelynek
elsddleges feladata sajat tulajdonu, illetve bérelt ingatlanok bérbeadasa,
lizemeltetése

Metrohouse Franchise S.A. (nyilvantartasi szama: KRS 0000515139), lengyel
tarsasag, amelynek elsédleges feladata a Metrohouse lengyelorszagi ingatlan
franchise haldzat miikodtetése. A Metrohouse Franchise S.A. az alabbi lengyel
tarsasagok egyszemélyes tulajdonosa:

o  MetroFinance Sp. z o0.0. (nyilvantartasi szama: KRS 0000384192),
amelynek elsddleges feladata pénziigyi termékek kdzvetitése,

o MH Potudnie Sp. z o.0. (nyilvantartasi szama: KRS 0000560193),
amelynek elsddleges feladata ingatlankozvetités,

o MH Warszawa Sp. z o.0. (nyilvantartasi szama: KRS 0000560129),
amelynek elsédleges feladata ingatlankdzvetités, és

o MH - Ushlugi Wspdlne S.A (nyilvantartasi szama: KRS 0000242987),
amely jelent0s iizleti tevékenységet nem végez.
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A Kibocsato az alabbi vallalkozasban rendelkezik 80%-os tulajdoni részesedéssel:

. DUNA HOUSE FRANCHISE s.r.o. (nyilvantartisi szama: C 168749), cseh
tarsasdg, amely izleti tevékenységet nem végez. A DUNA HOUSE
FRANCHISE s.r.o. a Duna House markanév alatt ingatlankozvetitési
tevékenységet végz6 Center Reality s.r.o. (nyilvantartasi szama: C 165750)
vallalkozas egyszemélyes tulajdonosa, valamint 99%-os tulajdoni részesedéssel
rendelkezik a DUNA HOUSE HYPOTEKY s.r.o. (nyilvantartasi szama: C
166660) tiizleti tevékenységet nem végzd vallalkozasban (a Duna House
Hypotéky s.r.o. 1%-os kozvetlen tulajdonosa Doron Dymschiz).

A Kibocsato az alabbi vallalkozasban rendelkezik 50%-os tulajdoni részesedéssel:

. Investment House Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-984485), amelynek
elsddleges feladata sajat tulajdonu ingatlanok fejlesztése. Az Investment House
Kft. (MyCity) az alabbi ingatlanfejlesztési céllal Iétrehozott projekt cégek
egyszemélyes tulajdonosa:

o  Pusztakuti 12. Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-276819),
o  Reviczky 6-10. Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-276817),
o  Zsindr 39 Projekt Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-274776), és

o IH Project X Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-279734), amely
tevékenységet jelenleg nem végez és eszkozokkel nem rendelkezik

A fenti egyszemélyes lednyvallalatokon tul, az Investment House Kft.
(MyCity) a Hunor utca 24 Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-276368)
ingatlanfejlesztési céllal 1étrehozott projekt cégben 50%-0s tulajdoni
részesedéssel rendelkezik. A tulajdonszerzés cégbirdsagi bejegyzése a jelen
Tajékoztatd idopontjaban folyamatban van.

B.6.

Amennyiben a Kibocsato szamdra ismert, azon személyek megnevezése, akik
kozvetleniil vagy kézvetve olyan érdekeltséggel rendelkeznek a kibocsato tokéjében
vagy szavazati jogai tekintetében, amely a kibocsdtora iranyado nemzeti jog alapjan
bejelentési kotelezettséget von maga utdn, az egyes ilyen személyek érdekeltségenek
megfelelé dsszeg feltiintetésével.

Tajékoztatas arrol, hogy a kibocsato forészvényesei megkiilonboztetett szavazati
jogokkal rendelkeznek-e.

Amennyiben a kibocsdto szamdra ismert, tdjékoztatds arrol, hogy a kibocsato
kozvetleniil vagy kézvetve mds személy tulajdonaban vagy ellendrzése alatt van-e, e
mas személy megnevezése, az ellendrzés jellegének leirasa.

A Kibocsatoban fennallo, 5% feletti kozvetlen, illetve kozvetett tulajdoni hanyaddal
rendelkez6 személyeket az alabbi tablazat tartalmazza:
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Név Tulajdonolt Tulajdonolt A A
Részvények Dolgozéi Tarsasagban | Tarsasagban
szama Részvények fennallo fennallo
szama kozvetlen kozvetett
tulajdoni tulajdoni
hanyad hanyad
mértéke mértéke!
Medasev 1 600 000 0 52,27% -*
Holding Kft.
(Ertékesit6
Részvényes)
Medasev 1 308 500 0 42,75% 52,27% **
International
Gay Dymschiz 7636 72 0,25% 47,51% ***
Doron 7636 72 0,25% | 47,51% ****
Dymschiz

* Nem értelmezheto, kizardlag kozvetlen tulajdonos

** 4 Medasev International az Ertékesitd Részvényes egyszemélyes tulajdonosa

*** Gay Dymschiz a Medasev International-ben kozvetleniil és kozvetve egyiittesen a szavazatok 50%-dval
rendelkezik

**** Doron Dymschiz a Medasev International-ben kizvetleniil és kizvetve egyiittesen a szavazatok 50%-
aval rendelkezik

A Kibocsaté nem bocsatott ki szavazati elsdbbséget biztositd részvényeket, a fenti
személyek nem rendelkeznek megkiilonboztetett szavazati jogokkal. A Kibocsato altal
kibocsatott valamennyi Részvény (tovabba a Dolgozoéi Részvények) azonos mértékii
szavazati jogot testesit meg. A Részvényekhez (tovabba a Dolgozoi Részvényekhez)
fiz6d6 szavatok szama megegyezik a részvény névértékével. Ennek megfelelden a
fenti tablazatban foglalt kozvetlen tulajdoni hanyad mértéke megegyezik az adott
személy altal gyakorolhato szavazati jog mértékével.

B.7-
B.8.

A korabbi pénziigyi informaciok dltal lefedett idészak minden egyes pénziigyi évére és
az azt kovetd kézbensd pénziigyi idészakra benyujtott, a Kibocsatora vonatkozo kiemelt
korabbi pénziigyi informdciok kiegészitve az eléz6 pénziigyi év azonos iddszakara
vonatkozo Osszehasonlito adatokkal;, azzal a kivétellel, hogy az odsszehasonlito
meérlegadatokra vonatkozo kovetelmények az év végi mérlegadatok benyujtasaval
teljesithetok.

Ezt ki kell egésziteni a kiemelt korabbi pénziigyi informdciok altal lefedett vagy az azt
kévetd idoszakban a kibocsato pénziigyi helyzetében vagy miikédési eredményében
bekovetkezett lenyeges valtozasok széveges bemutatasaval.

Kiemelt elézetes pénziigyi informdciok, amelyeket ilyenként hataroztak meg.

A kiemelt elozetes pénziigyi informacioknak egyértelmiivé kell tenniiik, hogy jellegiikbol
adodoan az elbzetes peénziigyi informdciok egy feltételezett helyzetre vonatkoznak, és
ezért nem a tarsasag tenyleges pénziigyi helyzetet vagy eredményét mutatjak.

Az alabbi Osszefoglaloban ismertetett adatok a Térsasag 2014. december 31. és 2015.
december 31. napjaval végzédé fzleti évere vonatkozo Nemzetkozi Pénziigyi
Beszamolasi Standardok (IFRS) szerint elkészitett konszolidalt auditalt Eves

1 A kozvetett tulajdoni hdnyad kiszdmitasara a Tpt. 5. § (1) bekezdésének 84. pontja alapjan keriilt sor, a kdzvetlen tulajdoni
hanyadot nem tartalamzza.

18




Beszamolojabol, 2016 elso félévére szolo konszolidalt auditalt Féléves Beszamol6jabol
€s 2016 elso félévére vonatkozo Pro Forma Kimutatasabol szarmaznak.

10. tablazat — Osszevont eredménykimutatas

2016. I-VI.
milli6 Ft 2013 2014 2015 (2015 V2018 LV ppg
ho ho
Forma
Bevételek dsszesen 2 066 2393 3066 1393 2153 2416
Raforditasok 0sszesen 1478 1564 1881 873 1565 1953
Ertékesokkenés és értékvesztés 51 41 74 35 37 49
Miikodési eredmény 538 788 1111 485 551 414
Pénziigyi miiveletek eredménye 21 48 10 10 40 34
Tokemoddszerrel 481 481
konszolidacioba bevont
részesedések atértékelésének
eredménye
Adozas elétti eredmény 559 836 1121 495 1071 929
Adofizetési kotelezettség 72 101 156 73 131 115
Jdsszesen
Netté eredmény 487 735 966 422 940 814
|Miiksdési eredmény hanyad | 32%| 34%| 39%| 36%)| 27%| 18%|

Forras: a DH Csoport auditalt IFRS szerinti Eves és Féléves Beszamoldi, valamint Pro Forma Kimutatdsa

A javulo piaci koriilményekkel 0sszhangban és némely rész-piacokon tilszarnyalva
azok boviilését, a DH Csoport 2013-2015 kozott jelentésen — éves atlagos 22%-kal —
tudta ndvelni bevételeit. A bevételek novekedésével parhuzamosan a DH Csoport
jovedelemtermel képessége is nétt ezen idOszak alatt — az arbevétel ardnyos miikodési
eredmény hanyad ugyanezen id6szak alatt 32%-r6l 39%-ra emelkedett. A Tarsasag
adozott eredménye a 2013-2015 kozotti idészakban 487 millid Ft-rol 966 millid Ft-ra
emelkedett.

2016-ban jelentds novekedést ért el a Tarsasag a Metrohouse Csoport akvizicidja
kovetkeztében. A Tarsasag 2016. aprilis 21. napjan adasvétel Utjan megszerezte
Metrohouse Csoport iizletrészeinek 100%-at és ezaltal kozvetett befolyast szerzett
annak leanyvallalataiban is. Az akvizicio eredményeképpen a Tarsasag pénziigyi
helyzetében jelentds bruttd valtozas kovetkezett be, mert a vallalkozas méretét jelzo
tobb pénziigyi mutatd 25%-nal nagyobb mértékben modosult. Ezért a fenti tablazat a
Prospektus Rendelet eldirasainak megfeleld modszertan szerint készitett eldzetes (pro
forma) pénziigyi informacidkat is tartalmaz (Pro Forma Kimutatas). A Pro Forma
Kimutatas a 2016. junius 30. napjara Osszeallitott pro forma konszolidalt
eredménykimutatast tartalmazza, amely bemutatja, hogy mennyi lett volna a
konszolidalt eredménye a Tarsasdgnak, ha a Metrohouse Csoport egész félévben, azaz
2016. januar 1-t61 2016. janius 30-ig a DH Csoport tulajdonaban lett volna. A Tarsasag
2016. junius 30-ara vonatkozoan kiilon pro forma mérleget ugyanakkor nem készitett.
A 2016. junius 30. napjara vonatkozoé auditalt mérleg ugyanis az IFRS konszolidacios
szabalyainak megfelelen tartalmazza a Metrohouse Csoport eszkozeit €s forrasait.

A DH Csoport bevételei 2016 elsé félévében 55%-kal voltak magasabb, mint a
megel6z6 év azonos idészakaban. Pro Forma bevételei 2 416 millié Ft-ot tettek ki.

A 2016 els6 félévében megtermelt addzott eredmény 940 millié Ft volt, amely 123%-
os emelkedést jelent 2015 els6 félévéhez képest. Ezen idGszak alatt az
ingatlanbefektetési €és ingatlanfejlesztési tevékenységek eredményes mitkodése és a
kedvezd piaci folyamatok kovetkeztében realizalt felértékelddések jelentdsen javitottak
a Cégcsoport eredményét, és tobb, mint kompenzaltak a hitelkdzvetitési jutalékplafon,
valamint a lengyel akviziciohoz kapcsolodo egyszeri tételek hatasat.
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11. tablazat — Osszevont mérleg

milli6 Ft 2013. 2014. 2015. 2016.
dec. 31. dec. 31. dec. 31. jun. 30.

Befektetett eszk6zok 311 833 1974 3793
Forgbeszkdzok 600 872 565 1157
Aktiv idébeli elhatarolasok 229 299 412 378

ESZKOZOK OSSZESEN 1141 2 004 2951 5328
Sajat toke 666 1119 1688 2374
Kotelezettségek 279 694 971 2517
Passziv idébeli

elhatarolasok 195 191 293 436

FORRASOK OSSZESEN 1141 2 004 2 951 5328

Forrds: a DH Csoport auditdlt IFRS szerinti Eves és Féléves Beszdmol6i

A DH Csoport konszolidalt mérlegének eszkoz oldalan az egyik legjelentdsebb tétel a
targyi eszkoz allomany. A 2 213 millio Ft netto értéki targyi eszk6zbol 2 155 millié Ft
ingatlan ¢és 58 milli6 Ft gép és berendezés volt 2016. junius 30-an. Az
ingatlanallomanybdl 1 646 millio Ft volt befektetési célu ingatlan, mig 509 milli6 Ft
egyéb, nem befektetési céllal tartott sajat hasznalati ingatlan. Emellett jelentés tételt
tesz ki a Metrohouse Csoport megvasarlasdhoz kot6dé goodwill, melynek konyv
szerinti értéke 814 millid Ft, valamint az ingatlanfejlesztéssel foglalkoz6 MyCity
részesedéseinek 482 millio Ft-os értéke.

A Cégcsoport forgoeszkozei kozott a legmeghatarozobb tételek a pénzeszkozok és
kapcsolt kovetelések, melyek egyiittes értéke 416 millid Ft volt 2015. év végén és 747
milli6 Ft volt 2016. junius 30-an.

A Tarsasag 2015. marcius 31.-én korlatolt felel6sségii tarsasagbol zartkoriien mikodo
részvénytarsasagga alakult, amellyel 0sszefiiggésben a jegyzett tékéje 150,00 millio Ft-
ra emelkedett a korabbi 3,00 millié Ft-rol. A Tajékozatd iddpontjaig a Tarsasag tovabbi
két alkalommal 6sszesen 3,05 millio Ft-tal emelte meg jegyzett tokéjét, igy Tarsasag
jegyzett tokéje jelenleg 153,05 millio Ft. A sajat toke 2016. janius 30-1 értéke 2 374
milli6 Ft.

A Cégcesoport kotelezettségei koziil a legmeghatarozobbak a hitelkotelezettség €s a
tulajdonosok fel¢ fennalld kdlcsondk. A DH Csoport 2015. év végén 609 millio Ft
bankkolcsonnel rendelkezett, amelybdl ingatlanbefektetéseket finanszirozott. A
valamint ingatlanfejlesztési tevékenységének finanszirozasara osszesen 1 382 millié Ft
bankkolcsonnel és 620 millid Ft kapcsolt kotelezettséggel rendelkezett 2016. junius 30-
an.

2016. junius 30-at kovetden 2016. szeptember 16-ig a Cégcsoport

i.  80%-o0s részesedést vasarolt a Cseh Operacioban 10 millié Ft ellenértékért,
valamint 18,0 milli6 cseh korona (megkdzelitdleg 205 millio Ft) értékii, a Cseh
Operacioval szemben fennallo kdvetelést vasarolt meg névértéken. Bar a Cseh
Operaci6 jelent6s novekedéssel a 2014. évi 7,5 millié cseh korona arbevételt
kovetden 2015-ben 14,1 millidé cseh korona (megkdzelitdleg 160 millio Ft)
arbevételt ért el, jelenleg még nem jelentds a Cégesoport méretéhez képest. A
Cseh Operacio 2014-ben 40 millié Ft (3,6 millio cseh korona) adozas el6tti
veszteséget termelt, 2015-0s addzas eldtti vesztesége 23 millio forintra (2,0
milli6 cseh korona) csokkent;

ii.  bdvitette ingatlanfejlesztési projektcégeiben 1€vo részesedéseit;
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1.3

iii.  sikeres befektetési jegy értékesitést hajtott végre, amelynek kereteiben 1 022
millio6 Ft tokét vont be a kezelése alatt allo, Ujonnan indult Impact
Lakoingatlan Befektetési Alapba;

rrrrr

ingatlant értékesitett az ILBA és mas vevok részére, valamint tovabbi 65 millio
Ft eladasi ara ingatlan értékesitése volt folyamatban. Az ILBA-val kotott
ingatlan-tranzakciok az ILBA iizleti 0sszeférhetetlenség kezelésére vonatkozo
eljarasi rendjének szabdlyai szerint zajlottak le; valamint

V.  0Osszesen 375 millio Ft bankkolcsont és 228 millio Ft-nak megfeleld értékben
kapcsolt felekkel szembeni kolcsontartozast fizetett vissza.

B.9. | Amennyiben nyereség-elérejelzést vagy -becslést adnak meg, az dsszeg ismertetése.
Nem értelmezhetd. A Kibocsaté a Téjékoztatoban nem ad sem nyereség-elorejelzést,
sem -becslést.

B.10. | A korabbi pénziigyi informdciokra vonatkozo konyvvizsgaloi jelentésben jelzett
fenntartdasok jellegének leirdsa.

A korabbi pénziigyi informacidkra vonatkozé kdnyvvizsgaloi jelentések fenntartdsokat
nem tartalmaznak.

B.11. | Amennyiben a Kibocsato miikédotokéje nem felel meg a kibocsato jelenlegi
sziikségleteinek, ismertetni kell ennek magyardzatat.

A Kibocsaté miikodétokéje megfelel a Kibocsato jelenlegi sziikségleteinek.

B.12. | Nem értelmezhetd

B.50.

C. szakasz - Ertékpapirok

C.1. | Az eladasra felajanlott és/vagy kereskedésre bevezetett értékpapirok fajtaja és osztalya,
értekpapir-azonosito szammal egyiitt.

A Nyilvanos Ertékesités soran dsszesen minimum 150 000 darab és maximum 600 000
darab Részvény kertil értékesitésre.

Az Ertékesitésre Felajanlott Részvények, illetve a BET-re bevezetett Részvények
mindegyike torzsrészvény; ISIN azonositdja: HU0000135090

C.2. | Az ertékpapir-kibocsdtas pénzneme: magyar forint (HUF)

C.3. | 4 kibocsatott és teljesen befizetett, illetve a kibocsatott, de teljesen nem befizetett

részvenyek szama.

A részvények névértéke, illetve nyilatkozat arrdl, hogy a részvényeknek nincs
névértékiik.

A Tarsasag cégjegyzékbe bejegyzett alaptékéje 153.050.000,- Ft, amely
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e 3.060.000 darab 50,- Ft, azaz 6tven forint névértékii névre szol6 "A" sorozat(
torzsrészvénybdl (Részvény), valamint

e 1.000 darab 50,- Ft, azaz otven forint névértékli névre szolo "B" sorozati
osztalékelsdbbséget biztositd Dolgozoi Részvénybdl all.

A Tarsasag valamennyi Részvényének tovabba Dolgozoi Részvényének névértéke,
illetve kibocsatasi értéke befizetésre kertilt.

C.4.

Az értékpapirokhoz kapcsolodo jogok ismertetése.

A Részvényekhez az Alapszabdly, illetve a Ptk. szerinti jogok, igy a kozgyiilésen vald
részvétel joga, szavazati jog, osztalékjog, kisebbségi jogok és likvidacios hanyadhoz
vald jog.

A Tarsasag altal kibocsatott "B" sorozati Dolgozoi Részvények az aldbbiak szerint
jogositanak osztalékelsGbbségre: amennyiben a kozgylilés egy adott év tekintetében
osztalékfizetést rendelt el, a Dolgozdi Részvények az ugyanazon év tekintetében, a
Tarsasag IFRS alapjan 0sszeallitott konszolidalt éves beszamoldja szerinti ad6zas utani
eredmény ingatlanértékelések eredményre gyakorolt hatasaitol (melynek alapja: 1AS 40
befektetési célu ingatlanok standard alapjan végzett értékelés modositd hatasa)
megtisztitott értéke 6%-anak megfeleld Osszeg erejéig a Részvényeket megel6zden
jogositanak osztalékra. A fentiecken til nem képezi a Dolgozéi Részvények
osztalékalapjat a Tarsasag konszolidalt pénziigyi kimutatasaiba tokemodszerrel bevont
részesedések eredménykimutatasban elszamolt atértékelési kiillonbozete.

C.5.

Az értékpapirok szabad atruhdzhatosagara vonatkozo korlatozasok ismertetése.

Az Ertékesitésre Felajanlott Részvények mindegyike szabadon atruhazhato.

C.6.

Tajékoztatas arrdl, hogy a felajanlott értékpapirok tekintetében nyujtottak-e be vagy
nyujtanak-e be szabdlyozott piacra torténd bevezetés iranti kérelmet, valamint az
osszes olyan szabalyozott piac megnevezése, ahol az értékpapirokkal kereskednek vagy
kereskedni fognak.

A Részvények BET-re torténd bevezetése 2015. oktober 28. napjaval hatalyosan
megtortént azonban a Részvényekkel a tézsdei kereskedés a jelen Tajékoztatd
idépontjaban a  vonatkoz6  jogszabalyokkal = Osszhangban még  nem
kezd6dott/kezdddhetett meg.

Az Ertékesitést kovetoen a Tarsasag Igazgatosaga késedelem nélkiil kezdeményezni
fogja a BET-en a Részvények tézsdei kereskedésének megkezdését.

C.7.

Az osztalékpolitika ismertetése.

A Tarsasag a 2016-o0s pénziigyi év tekintetében és az azt kdvetd években arra fog
torekedni, hogy az IFRS alapjan Gsszeallitott konszolidalt éves beszamolodja szerinti
adozas utani eredménye (i) ingatlanértékelések eredményre gyakorolt hatésaitol
(melynek alapja: IAS 40 befektetési célu ingatlanok standard alapjan végzett értékelés
modositd hatdsa), illetve (ii) a Tarsasdg konszolidalt pénziigyi kimutatasaiba
tokemodszerrel bevont részesedések eredménykimutatdsban elszamolt atértékelési
kiilonbozetétdl megtisztitott értéke legalabb 47 szazalékanak megfeleld mértéki
osztalékfizetést hajtson végre torzsrészvényekre, valamint tovabbi 6 szazalékot a
dolgozdi részvényekre.
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C.8.- | Nem értelmezhet6.
C.22.

D. szakasz - Kockazatok

A leendé befektetoknek a Részvényekbe torténd befektetésiikre vonatkozd dontésiik
meghozatala eldtt koriiltekintéen mérlegelniiik kell az aldbbiakban ismertetett kockazati
tényezoket, tovabba a T4jékoztatoban foglalt valamennyi tovabbi informacidt. Amennyiben a
kockazati tényezOk barmelyike bekovetkezik, az hatranyos hatast gyakorolhat a Kibocsato
tizleti tevékenységére, kilatasaira, pénziigyi helyzetére, illetve eredményeire, s ez a
Részvények értékét hatranyosan befolyasolhatja. A befektetdk ezaltal a Részvényekbe
befektetett tokéjiiket részben vagy akar egészben is elveszithetik.

A Kibocsat6 allaspontja szerint az alabb ismertetett kockazati tényezok feldlelik a Kibocsatot
¢s a Részvényeket érintd lényeges kockazatokat. A Kibocsato iizleti tevékenységét, mitkodési
eredményeit, illetve pénziigyi helyzetét azonban a Kibocsato altal jelenleg nem ismert, vagy a
Kibocsato altal jelenlegi legjobb tudomasa szerint nem lényegesnek mindsitett tovabbi
kockazati és bizonytalansagi tényezok is hatranyosan érinthetik.

A leendd befektetoknek koriiltekintden at kell tanulmanyozniuk a Téjékoztato teljes szovegeét,
ajanlott tovabba, hogy a leenddé befektetok a Részvénybe torténd befektetésiikre vonatkozd
dontésiik meghozatala elétt konzultaljanak sajat pénziigyi, jogi és addszakértikkel a
Részvényekbe torténd befektetéshez kapcsolddd kockazatok megértése és helyes értékelése
céljabdl, ajanlott tovabba, hogy a leendd befektetdk a befektetésre iranyuld dontésiiket minden
esetben a sajat személyes koriilményeik figyelembevételével hozzak meg.

D.1. | A Kibocsatora vagy annak dgazatara jellemzo sajatos kockazatokkal kapcsolatos
alapvetd informaciok.

A piacra és az agazatra jellemz6 kockazatok

Makrogazdasagi kockazatok. A magyarorszagi, lengyelorszagi és csehorszagi
altalanos gazdasagi helyzet, valamint a lakoingatlanok és az ingatlanhitelek
iranti kereslet esetleges kedvezdtlen alakuldsa negativan hathat a Cégcsoport
jovobeli eredményességére.

Ingatlanpiachoz kapcsolodé kockazatok. Az ingatlaniigynoki tevékenység
alapjat képez6 lakdingatlan piac ciklikus természetii és altalanos gazdasagi
tényez6k mozgatjak, melyekre a DH Csoportnak nincs befolyasa. Amennyiben
a gazdasag vagy az ingatlanpiac lassul vagy visszaesik a jovoben, az negativan
hathat a Cégcsoport szolgaltatasai iranti keresletre, finanszirozasi lehetéségeire,
valamint eredményességére és novekedésére.

Hitelkozvetitéi piachoz kapcsolédd kockazatok. A  hitelkdzvetitoi
tevékenységet a lakoingatlan piac mellett a jelzaloghitel piac, valamint altalanos
gazdasagi tényezOk mozgatjak, amelyek ciklikusak és amelyekre a DH
Csoportnak nincs befolyasa. Amennyiben a gazdasag vagy a jelzaloghitel piac
lassul vagy visszaesik a jovOben, az negativan hathat a Cégcsoport
szolgéltatdsai iranti keresletre, finanszirozasi lehet6ségeire, valamint
eredményességére és novekedésére.

Ingatlanbefektetésekhez kapcsolodé kockazatok. A Cégcsoport jelentds
befektetési ¢és operativ ingatlanportfolioval rendelkezik, melyet részben
bankhitelbdl finansziroz. E tevékenység kitett az altalanos gazdasagi helyzet,
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kiilondsen az ingatlanarak, a jelzaloghitel piac, valamint a bérleti dijszintek
valtozdsanak. Amennyiben a gazdasag, az ingatlanpiac, vagy a hitelpiac lassul
vagy visszaesik a jovOben, az negativan hathat a Cégcsoport ingatlanjainak
piaci értékére, finanszirozasi lehetdségeire, valamint eredményességére és
novekedésére.

o  Ingatlanfejlesztésekhez kapcsolodé kockazatok. A Cégcsoport jelentds
részesedéssel rendelkezik az ingatlanfejlesztési tevékenységet végzd Investment
House Kft-ben (MyCity), amely részben bankhitelb6l finanszirozza
tevékenységét. E tevékenység kitett az altalanos gazdasagi helyzet, kiillondsen a
fejlesztési koltségszintek, az ingatlanarak, a jelzaloghitel piac, valamint a bérleti
dijszintek valtozasanak. Amennyiben a gazdasadg, az ingatlanpiac, vagy a
hitelpiac lassul vagy visszaesik a jovOben, vagy az ingatlanfejlesztési koltségek
emelkednek, az negativan hathat a MyCity ingatlanfejlesztési projektjei piaci
értékére, finanszirozasi lehetGségeire, valamint eredményességére és
novekedésére.

e  Alapkezeléshez kapcsolodé kockazatok. A DH Csoport 2016-ban inditotta el
alapkezelési tevékenységét, amely a Téjékoztatd idépontjaban nem képvisel
jelentds részaranyt a Cégcsoporton belill. E tevékenység kitett a befektetési
termékek piacan tapasztalhato versenynek, az alternativ befektetési hozamok
alakulasanak, tovabba az A4ltalanos gazdasagi helyzet, kiillonosen az
ingatlanarak, a jelzaloghitel piac, valamint a bérleti dijszintek valtozasanak.
Amennyiben az alternativ befektetési termékek hozama emelkedik, illetve a
gazdasag, az ingatlanpiac, vagy a hitelpiac lassul vagy visszaesik a jovében, az
negativan hathat a Cégcsoport altal kezelt ingatlanalap nettdé eszkozértékére,
finanszirozasi lehetOségeire, valamint hozamtermeld képességére és
novekedésére, ezaltal a Cégcsoport pénziigyi eredményességére.

e Altaldnos szabalyozasi kockazatok. A DH Csoport és a MyCity komplex
szabalyozoi kdrnyezetben miikodnek, tevékenységiiket jelentésen befolyasoljak
a szabalyozoi kornyezet, valamint a jogi berendezkedés sajatossagai. Az elére
nem lathato jogi, miikddési, adminisztracios, adozasi és egyéb szabalyozasi
valtozasok akar jelentOs hatast gyakorolhatnak a Cégcsoport és a MyCity {izleti
tevékenységére és pénziigyi eredményességére.

. A DH Csoport piacait eroteljes verseny jellemzi. A DH Csoport piacait erds
verseny jellemzi. Amennyiben tovabb folytatodik a piac utdbbi idészakban
tapasztalt boviilése, Ujabb belépok megjelenése valdsziniisithetd ezeken a
piacokon, amely negativan hathat a Cégcsoport eredményességére.

A Tarsasagra jellemz6é kockazatok

. A DH Csoport iizletfejlesztési tevékenysége nehézségekbe iitkozhet, esetleg
veszteséges lehet. A Cégcsoport k6zép tavon tovabbi ndvekedést tervez mind
0j tzleti, mind pedig uj foldrajzi teriileteken. Nem garantalhato, hogy a DH
Csoport stratégiaja sikeres lesz, és hogy képes lesz a ndvekedést hatékonyan és
eredményesen végrehajtani.

. Smart Ingatlan és Duna House kozotti markafesziiltség. Bar 1éteznek a
vilagon miikodé tobbmarkas ingatlankozvetitési franchise modellek (pl.:
Realogy Holdings Corp.), a DH Csoport a Smart Ingatlan markanévvel
elkezdett tobbmarkas franchise modell szerint miikodni. Nem kizart, hogy
ennek kovetkeztében gyengiilni fog a Duna House franchise partnereinek
bizalma, amelyek kezelése jelentdsebb menedzsment eréforrasokat igényelhet
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¢és ezen keresztiil negativan hathat az tizleti eredményekre.

A Franchise rendszer és az értékesitéi halozat miikodtetési kockazata. A
DH Csoport altal mikodtetett Duna House, Smart Ingatlan és Metrohouse
franchise rendszerek eredményessége meghatarozd mértékben fligg a
Cégcsoporttol fliggetlen jogi személy franchise partnerek tevékenységétol. A
Cégcsoport minden tdle elvarhatét megtesz a franchise partnerekkel vald jo
iizleti kapcsolat fenntartasara és tevékenységiik tamogatdsara, ugyanakkor nem
zarhato ki, hogy a franchise partnerek 6nallo tevékenysége hatranyosan érintheti
a Cégcsoport hirnevét, arbevételét, eredményességét, vagy ndvekedési
lehetdségeit.

A Cégcsoport franchise ingatlankdzvetitési €s pénziigyi termék kozvetitési
lizletagai rendszeresen valtoztatjak a jutalékrendszereiket a jogszabalyi, illetve
piaci kdrnyezetnek, valamint stratégiai €s operativ céloknak megfeleléen. Az 1j
jutalékrendszerek bevezetésének pénziigyi eredményességre gyakorolt hatasa
sokszor nem mérhetd fel teljes korlien a bevezetést megelézéen. Bar a
Cégcsoport vezetése torekszik arra, hogy a valtozasok pénziigyileg inkabb
pozitiv hatassal birjanak, nem zérhato ki teljes mértékben, hogy a valtoztatasok
negativan befolyasolhatjak a DH Csoport arbevételét és eredményességét.

A Cégcsoport, illetve a Duna House Franchise Kft. franchise partnerei altal
alkalmazott ingatlankozvetitési megbizasi szerz6déseiben alkalmazott egyes
kikotéseket tobb ligyészség is vizsgalja. A vizsgalatok Cégcsoport szamara
hatranyos dontéssel vald lezarasa negativan érintheti a Cégcsoport iizleti
modelljét, arbevételét, eredményességét valamint ndvekedési kilatasait.

Kulcsfontossagi vezetok és alkalmazottak elvesztésének kockazata. A DH
Csoport iizleti teljesitménye ¢és sikere jelentds részben a DH Csoportot iranyitd
vezetésre épiil. A Cégcsoport arbevételének jelentds része fiigg e tapasztalt
szakemberek tudasatol, hozzaallasatol. A DH Csoport 1épéseket tesz annak
érdekében, hogy versenyképes feltételek biztositasaval ezen meghatarozo
szakembereket megtartsa, ugyanakkor nincs biztositék arra vonatkozdan, hogy
egy vagy tobb tapasztalt szakembert nem veszit el a Cégcsoport, amely
negativan érintheti a Cégcsoport iizleti modelljét, arbevételét, eredményességét
valamint novekedési kilatasait.

Franchise partnerek és alfranchise partnerek elvesztésének kockazata. Az
ingatlanpiactdl nem idegenek a halézatok kozotti vagy a halozatok és az 6nallo
irodak kozotti mozgasok. Bar a franchise szerzddések tartalmaznak
versenytilalmi klauzulakat, ennek ellenére nem zarhat6 ki, hogy a Cégcsoport
franchise partnerei elhagyjak a Cégcsoportot és mas haldézatokhoz csatlakoznak,
vagy Onalloé miikodésbe kezdenek, esetleg elhagyjak az ingatlan szakmat, amely
negativan érintheti a Cégcsoport iizleti modelljét, arbevételét, eredményességét
valamint novekedési kilatasait.

Jelentds pénzintézeti és tobbes ligynoki partnerek elvesztésének kockazata.
A Cégcsoport tobb, mint 40 pénzintézettel, valamint tobbes ligynoki céggel all
szerzOdéses kapcsolatban, melyek koziil Magyarorszagon a 3 legnagyobb
partner részesedése 2016 els6é félévében az iizletag arbevételébdl 70-75
szazalék. Nem zarhato ki, hogy a Cégcsoport hitelintézeti partnerei koziil lesz
olyan, amely a jovoben mas értékesitési csatornakat valaszt, vagy amellyel
barmely mas okbol a Cégcsoport nem tudja jelenlegi szerzédését megtartani,
ami a Cégcsoport bevételeit és nyereségét is jelentdsen csdkkentheti.
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Piaci egyiittmiikodések megsziinésének kockazata. A Cégcsoport a Duna
House markanév alatt miikddo franchise haldzat vonatkozdsaban kétoldalu
ingatlankozvetitési egyiittmiikodési megallapodast kotott az Otthon Centrum
Kft-vel. Nem garantalhato, hogy a megallapodas a jovOben is fenn fog allni,
illetve hogy a Cégcsoport ugyanilyen formaban ¢és feltételekkel fog benne részt
venni, ami a Cégcsoport bevételeit és nyereségét is csdkkentheti.

Even beliili szezonalitas kockazata. A lakéingatlan és lakashitel kozvetitési
tevékenység ki van téve éven beliili szezonalis ingadozasoknak. A Cégcsoport
koltségeinek legnagyobb részét tovabbfizetett jutalékok és marketing koltségek
adjak, amelyek valtozoak, igy az arbevételek ingadozasat kovetik. A
Cégcsoport  koltségeinek szintén meghatarozéd része ugy, mint személyi
koltségek, bérleti dijak és kamatfizetések valtozatlanok és nem csokkenthetok
az alacsonyabb teljesitményt hozo hoénapokban.

Visszairasi kockazat a pénziigyi termékek kozvetitési iizletagban. A DH
Csoport hitelintézetekkel kotott hitelkdzvetitdi szerzodései lehetové teszik a
hitelintézetek szamara a kifizetett kozvetitési jutalékok jellemzdéen 2-5 éven
beliili visszairasat (azaz visszafizettetését) bizonyos portfoli6 mindségi
feltételek nem teljesiilése esetén.

Banki jutalékok fenntarthatésiaganak kockazata. A magyarorszagi
hitelkozvetitdi dijakat érintd 2016. marcius 21. napjaval hatdlyba 1épd
szabalyozas 2%-ban maximalta a hitel futamideje alatt adhatd kdzvetitdi jutalék
mértékét. Bar a Cégesoport nem kapott erre vonatkozd jelzést a Tajékoztatd
idépontjaig, nem zarhat6 ki, hogy egy vagy tobb hitelintézet hitel-kihelyezési
aktivitasanak csokkenése, a hitelkozvetitok kozotti verseny erdsodése vagy
egyéb okok kovetkeztében akar Magyarorszagon akar Lengyelorszagban tovabb
fogja mérsékelni a jutalékok mértékét. A jutalékszintek mérséklodése jelentOs
negativ hatassal lehet a Cégcsoport arbevételére és nyereségére.

A Metrohouse akviziciohoz kapcsolédo értékelési kockazat. A Kibocsatod
2016. aprilis 21-én adasvétellel megszerezte a lengyel Metrohouse Csoportot. A
megvasarolt tarsasdgok konyv szerinti nettd eszkozértéke 128,4 millio forint
volt 2016. aprilis 1-jén, mig a tarsasagok vételara 887,5 millio forintot tett ki,
igy 813,9 millio forint goodwill és 54,8 millio forint badwill keletkezett a
tranzakcid altal a Kibocsatd pénziigyi kimutatasaiban. Nem garantalhato, hogy
a Metrohouse Csoport mitkodése sordn realizalodo iizleti érték eléri a vételarat,
valamint az sem, hogy a DH Csoport altal nyilvantartott goodwill értékének
éves feliilvizsgalata soran nem lesz sziikség annak jelentés csokkentésére, akar
teljes leirasara. A  Metrohouse Csoportban tulajdonolt részesedésen
nyilvantartott goodwill csdkkenése jelentds negativ hatassal lehet a DH Csoport
nyereségére.

A Metrohouse akviziciohoz kapcsolodé szavatossagi kockazat. A DH
Csoport a Metrohouse Csoport megvasarlasarol szolo adasvételi szerzédésben
az ilyen helyzetekben szokéasos szavatossagi nyilatkozatokat kapott az eladotol.
E szavatossagi nyilatkozatok nemteljesiilése esetén az eladonak kartéritési
kotelezettsége van 3,6 millid lengyel zloty Osszegéig. Nem garantalhatod
ugyanakkor, hogy a kartéritési limit fedezi a DH Csoport altal elszenvedett kart,
valamint hogy annak &sszege rovid id6n beliil, vagy egyaltalan behajthatd az
eladotol. Nem garantalhatd tovabba, hogy a DH Csoport nem szenved olyan
kart a fent emlitett adasvételi szerzddéssel Osszefiiggésben, amelyre nem
terjednek ki az eladd szavatossagi nyilatkozatai.
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rendelkezik tapasztalattal. Nem zarhaté ki, hogy a Metrohouse Csoport
integracioja az eldre tervezettnél jelentésebb menedzsment eréforrasokat kothet
le, elére nem lathaté magas koltségekkel jarhat, és nem zarhat6 ki, hogy a
Cégcesoport menedzsmentje altal tervezett fejlesztések nem, vagy csak sokkal
lassabban vihetdk végbe. A fent emlitettek negativan befolyasolhatjak a DH
Csoport jovedelmezdségét.

Erdekkonfliktus kockazata. Az ILBA tobbek kozt ingatlankozvetitdi és
ingatlankezelGi szolgaltatast tervez igénybe venni a DH Csoporttol, valamint
ingatlanokat vasarolhat a Cégcsoporttol. Bar az MNB jovahagyta az ezen
egylittmiikodésekre vonatkozo eljarasi rendet, nem zarhato ki, hogy az MNB
sajat hataskorben feliilvizsgalja ezen dontését.

Eladosodottsag kockazata. A Cégcsoport tobb hitelszerzodést kotott a
Raiffeisen Bank Zrt-vel ingatlanvasarlasok és a Metrohouse Csoport
felvasarlasanak finanszirozasara. Emellett folyoszamlahitellel és kotvénybol
szdrmaz6 kotelezettséggel is rendelkezik a Cégesoport. 2016. junius 30-an a
Cégcsoport kdlcsonokbol €s kotvénybol szarmazo kotelezettségeinek Osszege
1,4 milliard forint volt. Amennyiben a Cégcsoport altal vasarolt ingatlanok piaci
értéke jelentdsen visszaesik, vagy a Cégcsoport iizletagainak arbevétele,
nyeresége, vagy cash flow-ja barmilyen okbol jelentsen lecsdokken, nem
garantalhat6, hogy a Cégcsoport kelld fedezettel fog rendelkezni a tdke-, és
kamattorlesztések hataridore vald teljesitéséhez.

A Kibocsatd 50%-os tulajdondban 1évé Investment House Kft. (MyCity) és
annak leanyvallalatai 6sszesen 300 milli6 forint 0sszegli hitelkeret szerzodést
kotottek a Raiffeisen Bank Zrt-vel ingatlanfejlesztési telkek refinanszirozasara.
A hitelszerzddésben a Cégcsoport készfizetd kezességet vallalt. 2016
szeptember 15-én a hitelkeretb6l lehivott kdleson 6sszege 280 millio forint volt.
A MyCity tovabbi hitelfelvételt tervez az ingatlanfejlesztések épitési
koltségeinek finanszirozasara. Amennyiben a MyCity és annak projekttarsasagai
altal tulajdonolt ingatlanok piaci értéke jelent6sen visszaesik, vagy a MyCity
projekttarsasagainak tervezett beruhazasai barmilyen okbdl jelentésen késnek,
vagy az ingatlanok értékesitése elmarad a tervezettdl, nem garantalhato, hogy a
MyCity kell6 fedezettel fog rendelkezni a toke-, és kamattorlesztések hataridére
valo teljesitéséhez. Mindez jelentds negativ hatdssal lehet a MyCity
ingatlanfejlesztési projektjeinek eredményességére és a MyCity és a Cégcsoport
befektetéseinek értékeére.

Ingatlanfejlesztés finanszirozasi kockazata. A Kibocsaté 50%-0s tulajdonosi
részesedéssel rendelkezik az Investment House Kft. (MyCity) kozos iranyitasa
ingatlanfejleszté holdingcégben, tovabba a MyCity 100%-0s tulajdonosi
részesedéssel rendelkezik harom projektcégben, valamint 50%-0s tulajdonosi
részesedéssel rendelkezik egy projektcégben. Amennyiben a MyCity és a
projektcégei ingatlanfejlesztési tevékenysége soran finanszirozasi igény meriil
fel, gy nem garantalhatdo, hogy a Kibocsatd tarstulajdonosai a kivant
iitemezésben ¢és Osszegben fognak tudni tovabbi finanszirozast nyujtani a
MyCitynek. Ebben az esetben az adott fejlesztési projekt folytatasa a
Kibocsatotol tulajdoni hanyadat meghaladé mértékii finanszirozast kivanhat
meg, ami negativan érintheti a Cégcsoport cash flow-jat.

Komplex informatikai rendszerek kockdzata. A DH Csoport
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versenyképességének megdrzése ¢és eredményességének fenntartisa vagy
erésitése érdekében alapvetd fontossaghh az informatikai rendszereinek
folyamatos fejlesztése. Nincs biztositék arra, hogy a Cégcsoport informatikai
fejlesztései minden esetben idében és sikerrel tamogatni tudjak a Cégcsoport
eredményességét €s stratégiai céljainak elérését.

A 2016 éaprilisaban megvasarolt Metrohouse Csoport Lengyelorszagban
hasznalt informatikai rendszere eltér a DH Csoport magyarorszagi
rendszereitél. Nem zéarhatd ki, hogy a két rendszer kozott kompatibilitdsi
problémak meriilnek fel, ami nehezitheti a tarsasagok kozotti adatdramlést, a
Metrohouse Csoport iranyitasat, aminek jelentds negativ hatasai lehetnek a DH
Csoport menedzsmentjének reakcio képességére, valamint a DH Csoport
novekedésére, arbevételére és nyereségére.

A DH Csoport esetlegesen nem tart 1épést a piac technologiai, fejlodési
iranyaival. A DH piacainak fejlodését, befolyasolja a technologiai fejlodés. A
technologiai fejlodés nem csak atalakithatja a DH Csoport altal kiszolgalt
szolgaltatasok piacait, de egyes szolgéltatisok esetében teljesen meg is
sziintetheti azokat. Amennyiben e piacokon olyan megoldasok, technologidk
keriilnek elotérbe, melyekben a DH Csoport nem rendelkezik megfeleld
tapasztalatokkal, vagy amelyekhez nincs hozzaférési lehetdsége (pl. szabadalmi
védettség miatt), ugy az a Cégcsoport piacvesztéséhez, arbevételének és
jovedelmezdségének csokkenéséhez vezethet.

Adokockazat. Az adohatdsag jogosult arra, hogy ellendrizze a tarsasagok
adotigyeit az adott adozasi év végétol szamitott 6t évig. A Cégcsoport minden
téle elvarhatét megtesz a szabalyoknak megfeleld mikddés érdekében, egy
jovobeli adovizsgalat sordn azonban nem zarhaté ki, hogy a Téarsasidgnal
szamottevo kiadast jelentd megallapitasokra keriilhet sor.

Gazdasagi Versenyhivatal altal inditott eljarasokbdl fakadé kockazatok. A
Cégcsoport két tagja, a Tarsasdg és a Duna House Franchise Kft. ellen
versenyfeliigyeleti eljarast inditott a GVH. Bar a Cégcsoport meggy6zddése
szerint miikddése jogszerli és az ingatlankOzvetitési piaci versenyt 6sztonzo,
nem zarhatd ki, hogy a versenyfeliigyeleti eljaras az alabbi kovetkezményekhez
vezet:

(i) A GVH birsagot szabhat ki, amely birsag 6sszege legfeljebb a Tarsasag és a
Duna House Franchise Kft, illetve azon - a GVH hatarozatban azonositott -
vallalkozascsoport a hatarozat meghozatalat megeldz6 iizleti évben elért
nettd arbevételének tiz szazaléka lehet, amelynek a birsaggal sujtott
vallalkozas a tagja.

(i) A GVH hatarozata alapjan a Cégcsoport egyes lizletagai mikodését vagy
szerzddéseit oly modon lesz koteles megvaltoztatni, amely a Cégcsoport
pénziigyi eredményességét akar rovid és hosszatavon is negativan érintheti.

(iii) A GVH hatarozata alapjan esetleges jogellenes karokozo magatartas esetén
a karosult felek kartéritést kovetelhetnek a Cégcsoporttol.

Egyéb hatésagi kockazatok. Az adohatdsagon €s a GVH-n kiviil szamos mas
hatosag is jogosult a Cégcsoport szabalyoknak megfeleld miitkodését ellendrizni.
Egy jovobeli hatdsagi vizsgalat soran nem zarhato ki, hogy a Cégcsoportnak
szamottevo kiadast vagy bevétel csokkenést jelentdé megallapitasok torténjenek.
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Adatkezelés kockazata. A Cégcsoport nagyszamu személyes adatot és tizleti
titkot kezel, mely tevékenységgel szemben a kapcsolodod torvényi szabalyozas
rendkiviil szigora kdvetelményeket tdmaszt. A DH Csoport minden t6le telhet6t
elkovet az adatkezelés szabalyainak minden tekintetben vald megfelelés
érdekében, de nem =zarhaté ki, hogy az eljar6 birdsdg vagy hatosag
hianyossagokat allapit meg a Cégcsoport gyakorlataval kapcsolatban és
jogkdvetkezményt alkalmaz, akéar kartéritést itélhet meg vagy birsagot szabhat
ki.

Nyilvanossa valas miikodési kockazata. A Tarsasag nyilvanosan miikodd
részvénytarsasaggd alakulasanak és t6zsdei bevezetésének kovetkeztében 1j
feladatkorokkel boviilnek és boviiltek a Cégcsoport szervezeti egységeinek
feladatai. Nem zarhato ki, hogy a Cégcsoport jelenlegi eréforrasai nem lesznek
elegendoek a megnovekedett feladatok elvégzésére és Uj alkalmazottakat kell
felvennie. Szintén nem zarhat6 ki tovabba, hogy a Cégcsoport bérszintjeinek
emelésére kényszeril 01j, magasan képzett alkalmazottak felvételéhez, amelyek
negativ hatassal lehetnek a Cégcsoport profitabilitasara. A nyilvanos mitkkodés a
transzparencia koOvetelmények kovetkeztében a versenytarsak szamara is
nagyobb ralatast biztosit a tarsasag miikodésére, amely negativ hatassal lehet a
Cégcsoport arbevételére és profitabilitasara.

Potencialis dontésképtelenségi helyzet az Investment House Kft-ben
(MyCity). Az Investment House Kft-ben a Tarsasag és az Eldar Investments
Ltd. 50-50%-os tulajdoni részesedéssel rendelkeznek. Ez a tulajdonosi struktura
potencialis dontésképtelenségi helyzetet eredményezhet. Adott esetben az egyik
tag blokkolhatja a dontéshozatalt a tarsasag taggyiilésén, ami végsd soron a cég
torvényes mitkodését is veszélyeztetheti. Az Investment House Kft. létesitd
okirata szerzodésminta alapjan késziilt, nem tartalmaz rendelkezést egy
esetleges dontésképtelenségi helyzetet feloldasara. Hasonloképpen szindikatusi
szerzO0dés sem szabalyozza ezt a helyzetet. Az Investment House Kft-be
mindkét tag egy-egy ligyvezetdt delegalt, akik oOnallo alairasi joggal
rendelkeznek, igy potencialisan eléfordulhat, hogy az Eldar Investments Ltd.
altal delegalt ligyvezetd a hataskorét a DH Csoport altal delegalt ligyvezetovel
torténo egyeztetés nélkiil gyakorolja.

A MH Ushlugi Wspoélne S.A. fizetoképtelenségének kockazata. A jelentOs
tevékenységet nem folytat6 MH Ustugi Wspdlne S.A. azon Metrohouse Csoport
tagja, amelyet 2016. aprilis 21-én a Tarsasag adasvétel keretében megszerzett. A
MH Ustugi Wspolne S.A. egyes tartozasai tekintetében tobb, mint 3 honapos
késedelemben van, ezért tobb hitelezd végrehajtasi eljarast kezdeményezett. A
vonatkozd lengyel jogszabalyok szerint az ados akkor tekinthetd
fizetésképtelennek és abban az esetben kell cs6dvédelmet kérnie, ha késedelme
harom hoénapot meghaladja. Az akviziciot kovetden a Tarsasag haladéktalanul
megkezdte az MH Ushlugi Wspolne S.A. tartozasainak rendezését, de nem
zarhato ki, hogy valamely nem jelentés tartozas vonatkozasaban valamely
hitelez6 tovabbi eljarasi cselekményeket kezdeményezzen.

A Metrohouse Csoport munkaiigyi vitikba bonyolédhat vagy bérkoltségei
emelkedhetnek. A Metrohouse Csoporthoz tartozé vallalatok  altal
foglalkoztatottak tobbsége egyéni vallalkoz6. Ez a Metrohouse Csoport
vallalatai szamara koltséghatékony megoldas, mivel az egyéni vallalkozok
maguk fizetik tarsadalombiztositasi jarulékaikat és adojukat, valamint a
Metrohouse Csoporthoz tartozé vallalatok nem koételesek az alkalmazottakat
egyébként megilleté olyan juttatdsokat biztositani, mint a tuldradij, fizetett
szabadsdg vagy munkaviszonnyal Osszefiiggd egyéb juttatdsok. Fennall
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ugyanakkor a veszélye annak, hogy az egyéni véllalkozo személyekkel kotott
megallapodasok munkaszerzddéssé vald atmindsitésére tegyenek kisérletet. Egy
ilyen atmindsités esetén a Metrohouse Csoport tagjait potlolagos,
munkaviszonybol fakado, illetve tarsadalombiztositasi jarulék €s személyi
jovedelemado fizetési kotelezettség terhelné.

D.2.

Nem értelmezhetd

D.3.

Az ertékpapirokra jellemzd sajatos kockazatokkal kapcsolatos alapvetd informaciok.

A részvényekre, vagy a részvényekbe torténod befektetésre jellemzo kockazati
tényezok

e  Részvénypiac kockiazata. A magyar részvénypiac erételjesen fiigg a
nemzetkdzi piaci folyamatoktol, amely lényegesen befolyasolhatja a Tarsasag
részvényei arfolyamanak alakulasat.

e Arfolyamviltozas kockazata. A Részvények arfolyamat a tézsdén a piaci
kereslet és kinalat valtozasa befolyadsolja. Az arfolyam ezért elére nem jelezhetd
iranyban és mértékben valtozhat. A Téarsasag Részvényei a BET-re torténd
bevezetést kdvetden varhatoan a kis és kdzepes kapitalizacioji részvények kozé
lesznek sorolhatok, amely részvények kereskedését altalaban az alacsony
likviditas €s az arfolyam nagy volatilitdsa, vagyis érzékenysége és ingadozasa
jellemzi.

Bar a jelen Téajékoztatoban bemutatottak szerint a Stabilizacios Iddszak alatt
lehetdség van a Részvények tézsdei arfolyamanak stabilizacidjara, tekintettel
arra, hogy az arfolyamstabilizacié csak egy jog €s nem kotelesség a Vezetd
Forgalmazé szamara, igy nem garantalhaté, hogy arfolyamstabilizacios
Iépésekre sor fog keriilni. Tovabba kiemelendd, hogy a mar esetlegesen
megkezdett  stabilizacio barmikor megsziintethets. Ugyszintén nem
garantalhato, hogy a stabilzacio képes lesz elérni a céljat, azaz stabilizacios
intézkedések ellenére sem garantdlhatd a részvényarfolyam stabilitasa,
emelkedése.

o  Részvény értékeléssel kapcsolatos kockazat. A Medasev International az
Ertékesité Részvényesben eszkozolt apport értékét (amelyet a cégbirosag 2015.
augusztus 27.-én jegyzett be a cégnyilvantartasba) a Cégcsoport 2014-es
pénziigyi szamai alapjan hatarozta meg szamviteli célokbol. A Tarsasag a
Metrohouse Csoport részvényeinek megvasarlasa soran részben sajat
részvénnyel egyenlitette ki a vételarat. A kialakult vételar a felek kozti
targyalasi folyamat eredménye. Nem garantalhat6, hogy az ezen értékelésekbol
szamitott arfolyamot eléri vagy meghaladja a Részvények tézsdei kereskedés
soran kialakul6 arfolyama.

e Likviditasi kockazat. Nem garantalhatd, hogy a masodpiacon a
Részvényeknek kialakul egy likvid piaca.

° Osztalékfizetés kockazata. Osztalékfizetésre abban az esetben keriilhet sor, ha
a Tarsasag rendelkezik osztalékként kifizethetd vagyonnal és a f6 részvényesek
a kozgytilésen megszavazzak az osztalékfizetést. A Tarsasdg altal kifizethetd
osztalék mértékét korlatozza tovabba a Raiffeisen Bank Zrt-vel kotott
hitelszerzodés.

e  Kereskedés kockdzata. Amennyiben a Téarsasag elmulasztja Tpt. és a BET
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Altalanos Uzletszabalyzataban foglalt kotelezettségeit, az akar a Részvények
kereskedésének felfiiggesztését is eredményezheti.

Adézasi szabalyok valtozasanak kockazata. A Részvényekkel valo
kereskedés soran elért arfolyamnyereség, osztalék €s tranzakciok adézasara a
Tajékoztatd lezarasanak idOpontjaban hatalyos jogszabalyok a jovoben
valtozhatnak.

Kivezetés kockazata. Amennyiben a Téarsasdg Részvényei a jovoben
kivezetésre keriilnek a BET-r6l, akkor azok tézsdén kiviili forgalma rendkiviil
korlatozott mértéki lehet.

Felhigulas kockazata. Egy esetleges jovObeni tékeemelés soran a részvényes
részesedése a Tarsasagban relative csdkkenhet (felhigulhat).

Lock up kockazata. Nem zarhato ki, hogy az atruhdzasi korlatozassal érintett
Részvények a kikotott kotbér ellenére a korlatozas ideje alatt, vagy annak
lejartat kdvetden értékesitésre keriilnek.

Befolyasolé tulajdonosok iranyitasanak kockazata. Nem zarhat6 ki, hogy a
meghatarozd részesedéssel rendelkezd részvényesek érdekei nem minden
esetben esnek egybe a kisebbség érdekeivel. A Tarsasag Részvényeinek
arfolyamat jelentdsen befolyasolhatja a meghatarozo részesedéssel rendelkezo
részvényesek akar kozvetleniil, vagy kapcsolt vallalkozasaikon keresztiil
torténd, esetleges nagyobb mértékii részvényeladasa.

A Nyilvanos Ertékesités meghiisulasanak kockazata. A Nyilvanos
Ertékesités meghiusul, ha a Nyilvanos Ertékesités eredményességének
feltételéiil szabott legkisebb mennyiség, azaz 150 ezer darab Ertékesitésre
Felajanlott Részvény lejegyzésére nem keriilt sor.

Nem garantalhato, hogy Nyilvanos Ertékesités eredményességének feltételéiil
szabott 150 ezer darab Ertékesitésre Felajanlott Részvény lejegyzésére sor
keriil, azaz nem garantalhato, hogy a Nyilvanos Ertékesités nem hitisul meg.

Amennyiben a Nyilvanos Ertékesités meghitisul, a Téarsasag nem fogja
kezdeményezni a Részvényekkel torténd tézsdei kereskedés megkezdését.
Ilyen esetben a befektetok altal megszerezni kivant Részvények ellenértékeként
teljesitett befizetések maradéktalanul visszafizetésre keriilnek (kamat-, illetve
barmilyen tovabbi fizetési kotelezettség nélkiil) a befektetok részére, a
befektetok altal tett Részvényjegyzési Nyilatkozatok pedig hatalyukat vesztik.

A Nyilvanos Ertékesitésre torténé felajinlas egyoldali visszavonasianak
kockazata. A Tpt. 47. § (8) bekezdésében foglalt lehetéséggel élve az
Ertékesitd Részvényes fenntartja a jogot, hogy az Ertékesitésre Felajanlott
Részvényeknek a befektetok értékpapirszamlajan torténd jovairasaig a jelen
Tajékoztatoban foglalt Nyilvanos Ertékesitésre torténd felajanlast visszavonja.

A Nyilvanos Ertékesitésre torténé felajanlast az Ertékesité Részvényes
egyoldaltian visszavonja, amennyiben (i) az Ertékesité Részvényes véleménye
szerint olyan, a Tajékoztato alairasakor elére nem lathatd valtozasok torténnek,
események kovetkeznek be a nemzetkdzi vagy magyar pénziigyi, politikai,
gazdasagi, jogszabalyi vagy piaci koriilményekben, amelyek elérelathatéan
lényegesen negativan befolyasoljak az Ertékesitést, a Részvényekkel torténd
masodpiaci kereskedést vagy a befektetok pénziigyi érdekeit, illetve (ii) a
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1.5

Zartkori  Ertékesités meghitisul. A Zartkordi  Ertékesités meghitsul,

amennyiben
(M a Zartkora Ertékesités keretében nem érkezett érvényes ajanlat, vagy
(i) a Tarsasag, az Ertékesitd Részvényes és a Vezetd Forgalmazo sajat

diszkrecionalis dontésiik alapjan nem fogadtak el ajanlatot a Zartkora
Ertékesités keretében, vagy

(iii)  a Zartkorii Ertékesitési Ar nem éri el a Minimaélis Arat.

Nem zarhaté ki, hogy a Nyilvanos Ertékesitésre torténé felajanlas egyoldalt
visszavonasara nem fog sor keriilni.

Amennyiben a Nyilvanos Ertékesitésre torténé felajanlas  egyoldal
visszavonasara keriil sor, a Tarsasig nem fogja kezdeményezni a
Részvényekkel torténd tézsdei kereskedés megkezdését. Ilyen esetben a
befektetok altal megszerezni kivant Részvények ellenértékeként teljesitett
befizetések maradéktalanul visszafizetésre keriilnek (kamat-, illetve barmilyen
tovabbi fizetési kotelezettség nélkiil) a befektetok részére, a befektetok altal tett
Részvényjegyzési Nyilatkozatok pedig hatalyukat vesztik.

. A Nyilvanos Ertékesitésre vonatkozé forgalomba hozatali eljaras
felfiiggesztésének kockazata. A Tpt. 47. § (8) bekezdésében foglalt
lehetéséggel élve az Ertékesité Részvényes fenntartja a jogot, hogy az
Ertékesitésre Felajanlott Részvényeknek a befektetSk értékpapirszamlajan
torténd jovairasaig a jelen Tajékoztatoban foglalt Nyilvanos Ertékesitésre
vonatkozo6 forgalomba hozatali eljarast (jegyzést) felfiiggessze.

A Nyilvanos Ertékesitésre vonatkozo forgalomba hozatali (jegyzési) eljarast az
Ertékesité Részvényes felfiiggeszti, amennyiben a forgalomba hozatali
(jegyzési) eljaras idétartama alatt olyan lényeges tény vagy koriilmény jut a
tudomasara, amely a Tajékoztatd kiegészitését sziikségessé teszi. A forgalomba
hozatali eljaras felfiiggesztésére a Téajékoztato kiegészitésének kozzétételéig de
legfeljebb a forgalomba hozatali eljaras végéig keriilhet sor.

Nem zarhato ki, hogy a Nyilvanos Ertékesitésre vonatkozo forgalomba hozatali
eljaras felfliggesztésére nem fog sor keriilni. Ugyancsak nem zarhat6 ki, hogy a
Nyilvanos Ertékesitésre vonatkozo forgalomba hozatali eljaras felfiiggesztése
kovetkeztében, illetve azzal Osszefliggésben nem keriil sor a Nyilvanos
Ertékesitésre torténd felajanlas egyoldalti visszavonasara, illetve a Nyilvanos
Ertékesités meghitsulasara.

D.4.-
D.6.

Nem értelmezhetd.

E. szakasz - Ajanlattétel

E.1

A kibocsatas/ajanlattétel teljes netto bevétele és a becsiilt Osszes koltsége, ideértve a
kibocsato vagy az ajanlattevé dltal a befektetore terhelt kiltségek becsiilt dsszegét is.

A Nyilvanos Ertékesités becsiilt sszes koltsége varhatoan az Ertékesitésbdl befolyd
forrasok 3,25-3,75 szazaléka kozott lesz, melyet az Ertékesité Részvényes visel.
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A Kibocsatonak az Ertékesités elékészitése soran 2016. I-VI. hoban 8 millio Ft
koltsége mertilt fel, a Nyilvanos Ertékesités lezarasaig tovabbi 30 millié Ft koriili
koltség felmeriilése varhato 2016. masodik féléve soran.

A Nyilvanos Ertékesités teljes (varhatd) bevétele a Kedvezményes Részvények teljes

srer

legfeljebb 3 111 milli6 Ft a Maximum Arral szamolva ide nem értve az Ertékesitéssel
Osszefiiggd koltségeket.

E.2a.

Az ajanlattétel okai, a bevétel felhaszndlasa, a netto bevétel becsiilt dsszege.

A Tarsasag kozvetleniil nem fog bevételhez jutni az Ertékesité Részvényes altal
értékesitett Ertékesitésre Felajanlott Részvényekbdl.

Mindazonaltal, az Ertékesitd Részvényes az altala értékesitett Ertékesitésre Felajanlott
Részvényekbdl szarmazo bevételének egy részét (a befolyt Osszegbdl az elsé 1,5
milliard forintot) alaptSke-emelésre forditja, amelynek eredményeképpen az Uj
Részvények kibocsatasi értéke kdzvetleniil a Tarsasaghoz fog befolyni.

A Cégcsoport a 2015 végére tervezett tozsdei tranzakcié meghiusulasat kovetden 2016-
ban, a kitlizott stratégianak megfelelden akviziciot hajtott végre Lengyelorszagban,
valamint  folytatta  befektetési  ingatlan  portfoligjanak  bovitését, illetve
ingatlanfejlesztési projektekbe kezdett a MyCity-n keresztiil. A Tarsasag ezen ligyletek
finanszirozasara bankhitel mellett a Cégcsoport kapcsolt vallalkozasai altal nyujtott

finanszirozast is igénybe vett.

Az ajanlattétel (Ertékesitésre torténd felajanlas) oka és az Ertékesitd Részvényes célja,
hogy az Ertékesitésen €és az azt kovetd tokeemelésen keresztiil tokét biztositson a
Tarsasagnak

i) kapcsolt vallalkozasai felé¢ fennallo 350 millié Ft Osszegii kotelezettségeinek
torlesztésére;

ii) a Metrohouse Csoport 131 millio Ft Osszegli, harmadik felek felé, 2016
novemberében lejard kotvényekbol fakado fizetési kotelezettség teljesitésére;
valamint

iii) hazai és regionalis tizletfejlesztési céljainak finanszirozasara. A Cégcsoport a
tovabbi novekedését rovid tdvon a jelenlegi operaciok fejlesztésével, kdzép- és
hosszi tavon pedig elsdsorban a jelenlegi tevékenységi korébe ill6 tarsasagok
megvasarlasaval tervezi megvalositani.

Az Ertékesitésre Felajanlott Részvényekbdl szarmazéd bevétel és az Uj Részvények
kibocsatasi értékének kiilonbozete az Ertékesitd Részvényest illeti, aki sajat belatasa
szerint dont ezen 0sszeg felhasznalasarol.

E.2b.

Nem értelmezhet6.

E.3.

Az ajanlattétel feltételeinek ismertetése.
A Nyilvanos Ertékesités, illetve a tdzsdei kereskedés megkezdése a tervek szerint az
alabbi litemterv szerint torténne.

Lépes Déatum,  tervezett
datum
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A BET a Részvények tézsdei bevezetését a
434/2015. szamu hatarozataban engedélyezte.

(A Tarsasag Részvényei BET terméklistajara
2015. oktober 28. napjaval hatdlyosan felvételre
keriiltek, de a Részvényekkel valdo tdézsdei
kereskedésre a  Téjékoztatd  kozzétételének
idépontjaban a vonatkozo jogszabalyok alapjan
még nincs lehetdség. A Részvények tdézsdei
kereskedésének megkezdését a BET Altalanos
Uzletszabalyzata  szerint  kiilon  eljardsban
kérelmezheti a Tarsasag.)

A Nyilvanos Ertékesités céljabol készitett jelen
Tajékoztatd és a Hirdetmény kozzétételét az MNB
a H-KE-Ill-716/2016. szamu hatarozataban
engedélyezte.

A Nyilvanos Jegyzési [d6szak tervezett ideje:

(A Nyilvanos Jegyzési Idészak harmadik napjat
kovetéen az Ertékesité Részvényes és a Vezetd
Forgalmazo egyiittes dontése alapjan a Nyilvanos
Jegyzési 1dOszak barmikor lezarhaté, amennyiben

ezen rovidebb iddészak alatt a Nyilvanos
Ertékesités keretében megszerezhetd 150 ezer
darab  Ertékesitésre = Felajanlott  Részvény

lejegyzésre keriilt a befektetok altal.)

Az Ertékesitést kovetd tékeemelés tervezett ideje:

A tozsdei kereskedés megkezdésének tervezett
datuma:

2015. oktoéber 27.

2016. oktober 12.

2016. oktober 17.-
tol 2016. oktober
27-ig.
(Amennyiben nem
keriil sor a jegyzés
korai lezarasara.

A Nyilvanos
Jegyzési  Id6szak
lezarasat kovetden
haladéktalanul (de
legfeljebb 5
munkanapon beliil)

A jogszabalyok
altal lehetévé tett
legkorabbi
idépontban,
elorelathatolag a
Nyilvéanos Jegyzési
Id6észak  lezarasat
koveté 2-4 héten
beliil.

Az Ertékesitésre Nyilvanos Ertékesités és Zartkort Ertékesités keretében keriil sor. A
Nyilvanos Ertékesités a Tpt. szerint értékpapir nyilvanos forgalomba hozatalanak
mindsiil, mig a Zartkorii Ertékesités soran Részvény kizarélag mindsitett befektetok és
olyan befektetdok részére kertil felajanlasra, akik egyenként legalabb szazezer eur6 vagy
annak megfelel értékben vasarolnak a Részvénybdl.

A Nyilvanos Ertékesités és a Zartkorli Ertékesités sordn 6sszesen maximum 900 000
darab Ertékesitésre Felajanlott Részvény keriil értékesitésre, azzal, hogy a Green Shoe
Részvények értékesitése esetén az Ertékesitésre Felajanlott Részvények szama a
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ténylegesen Ertékesitett Részvények (ideértve a Zartkorii és Nyilvanos Ertékesitést)
tovabbi legfeljebb 15%-at kitevd, de maximum tovabbi legfeljebb 90 ezer darab Green
Shoe Részvénnyel novekedhet.

A Nyilvanos Ertékesités soran 150 ezer darab Ertékesitésre Felajanlott Részvény keriil
értékesitésre. A Tpt. 33. § (2) bekezdése alapjan 150 ezer darab Ertékesitésre
Felajanlott Részvény értékesitése a Nyilvanos Ertékesités keretében a Nyilvanos
Ertékesités eredményessége feltételének mindsiil; azaz amennyiben a Nyilvanos
Ertékesités keretében az Ertékesitett Részvények darabszama nem éri el a 150 ezer
darabot, ugy a Nyilvanos Ertékesités meghitsul.

Amennyiben a Nyilvanos Ertékesités soran leadott befektetéi igények meghaladjak
ezen Részvény-darabszamot, akkor a Kibocsato, az Ertékesité Részvényes és a Vezetd
Forgalmazo egyiittesen, diszkrecionalis alapon donthet arrdl is, hogy a kereslet
fiiggvényében a Zartkori Ertékesités céljaira szant részvény mennyiségbdl maximum
450 ezer darab Ertékesitésre Felajanlott Részvényt atcsoportositanak a Nyilvanos
Ertékesités céljaira szant részvénymennyiségbe. Ez azt jelenti, hogy a Nyilvanos
Ertékesités keretében legfeljebb 600 ezer darab Ertékesitésre Felajanlott Részvény
kertil értékesitésre.

A Nyilvéanos Ertékesitésre a Tpt. szerinti jegyzési eljaras formajaban keriil sor.

A Nyilvanos Jegyzési Idészak 9 munkanap, amely 2016. oktober 17. napjatol (hétfo)
2016. oktdber 27. napjaig (csiitortok) tart (feltéve, hogy nem keriil sor a Nyilvanos
Jegyzési Idészak kovetkez0 mondatban kifejtett korai lezarasara). A Nyilvanos
Jegyzési 1dészak a harmadik napjat kovetSen az Ertékesité Részvényes és a Vezetd
Forgalmazo egylittes dontése alapjan barmikor lezarhat6, amennyiben ezen rdvidebb
idészak alatt a Nyilvanos Ertékesités keretében megszerezheté 150 ezer darab
Ertékesitésre Felajanlott Részvény lejegyzésre keriilt a befekteték altal.

A jelen pontban irtak altalanossagat nem érintve az Ertékesitd Részvényes legfeljebb
75000 darab FErtékesitésre felajanlott Részvényt kedvezményes éaron ajanl fel
értékesitésre a Nyilvanos Ertékesités keretében ("Kedvezményes Részvények') azzal,
hogy egyetlen befektetd sem szerezhet a Kedvezményes Részvényekbdl 250 darabnal
tobbet. Kedvezményes Részvények kizarolag a Nyilvanos Ertékesités keretében
keriilnek értékesitésre. A Kedvezményes Részvények a Nyilvanos Ertékesités
keretében felajanlott Részvényekbdl keriilnek felajanlasra, igy a Kedvezményes
Részvények darabszama nem noveli a Nyilvanos Ertékesitésre felajanlott Részvények
darabszamat. A Kedvezményes Részvények jegyzése tekintetében a befektetoknek nem
szilkséges  kiillon Részvényjegyzési  Nyilatkozatot aldirniuk/megtenniik. A
Részvényjegyzési Nyilatkozaton megjelolt részvénydarabszam magaban foglalja a
Kedvezményes Részvényekre vonatkozo igényt is. Kovetkezésképpen, a megszerezni
kivant Kedvezményes Részvények darabszamanak megjeldlése a Részvényjegyzési
Nyilatkozaton nem sziikséges. A Kedvezményes Részvények ,,automatikusan”
keriilnek elosztasra (allokalasra) valamennyi, a Nyilvanos Ertékesités keretében
Részvényt jegyzo befektetd kozott. A Kedvezményes Részvények befektetok kozotti
allokaléasa az egyenlé banasmaod elve alapjan torténik valamennyi befektetd kozott.

Az Ertékesitésre Felajanlott Részvények Minimalis Ara 3 900, Ft, azaz haromezer-
kilencszaz forint Maximalis Ara 5 250,- Ft, azaz Otezer-kett6szazotven forint, azzal,
hogy a Kedvezményes Részvények vételara alacsonyabb lehet a Minimalis Arnal.

A Nyilvanos Ertékesitési Ar (végleges ar) a Zartkori Ertékesitési Aron alapul
megpedig Ggy, hogy a Nyilvanos Ertékesitési Ar (Vegleges ar) megegyezik a Zartkori
Ertékesitési Arral, ha a Zartkorti Ertékesitési Ar magasabb a Minimalis Arnal és
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alacsonyabb a Maximalis Arnal.

A Nyilvanos Ertékesitési Ar megegyezik a Minimalis Arral, ha a Zartkori Ertékesitési
Ar megegyezik a Minimalis Arral. Amennyiben a Zartkéri Ertékesitési Ar alacsonyabb
lenne a Minimalis Arnal, akkor a Zartkorii Ertékesités meghitisul, és a Nyilvanos
Ertékesitésre torténd felajanlast az Ertékesitd Részvényes visszavonja.

A Nyilvénos Ertékesitési Ar megegyezik a Maximalis Arral, ha a Zartkorti Ertékesitési
Ar megegyezik a Maximalis Arral vagy azt meghaladja.

A Kedvezményes Részvények Vételara minden esetben a Nyilvanos Ertékesitési Ar
90%-a, akkor is, ha ez az ar alacsonyabb a Minimalis Arnal.

A Zartkorti Ertékesitési Ar a befektetok altal a Nyilvanos Jegyzési 1dészak alatt, azzal
parhuzamosan zajlo Zartkorti Ertékesités keretében az aktudlis piaci koriilmények és
arazasi szintek alapjan meghatarozott arsav figyelembevételével leadott ajanlatok
(kdnyvépités) alapjan a Nyilvanos Jegyzési Iddszak lezartat koveté 2 (két)
munkanapon beliill, az arazaskor keriil meghatirozasra a Tarsasig, az Ertékesité
Részvényes és a Vezetd Forgalmazo altal kozdsen oly modon, hogy az maximalizélja
az Ertékesitd Részvényes bevételeit, ugyanakkor a Zartkorii Ertékesités keretében a
masodpiaci forgalom lehetséges tamogatasa céljabol megfelelé mértékii potencialis
kielégitetlen keresletet is biztositson.

A jegyzés alkalméaval a befektetd altal fizetendd ellenérték a Maximalis Ar és a
befekteté altal jegyezni kivant Ertékesitésre Felajanlott Részvények szamanak a
szorzata.

A befektetdi jegyzési igények alapjan az Ertékesitésre Felajanlott Részvények

crcr

kertl sor az alabbiak szerint:

(1 Els6 korben a befektetok kozott a Kedvezményes Részvények keriilnek
allokalasra. A Kedvezményes Részvények a kartyaleosztas szabalyai szerint keriilnek
elosztasra ugy, hogy minden elosztasi korben egy-egy Kedvezményes Részvényt kap
minden, még ki nem elégitett igényld. A kartyaleosztas addig tart, amig Osszesen
75000 darab Kedvezményes Részvény elosztasra nem keriil, vagy minden legalabb
250 darab Részvényt igényld részére 250 darab Kedvezményes Részvény elosztasra
nem keriilt. Amennyiben az utols6 korben mar nem lehetne egy teljes elosztasi kort
lebonyolitani, gy az utols6 korben a fennmaraddé Kedvezményes Részvényeket
véletlenszerl sorsolassal osztjak el.

(i) A Kedvezményes Részvények allokalasat kovetéen a Nyilvanos Ertékesités
keretében értékesitendd Részvények fennmaradoé része keriil allokalasra a befektetok
részére a kartyaleosztas soran még ki nem elégitett jegyzéseik aranyaban. Az egy
befektetére jutd Részvénymennyiség a kerekités szabalyai szerint egész szamra
kerekitésre keriil. A fennmarad6 Részvényeket véletlenszerii sorsolassal osztjak el.

Minden befektetd legfeljebb az altala igényelt részvénymennyiséget kaphatja meg. A
befektetoknek szamolniuk kell azzal, hogy jelentds talkereslet esetén az Allokaciod
eredményeképpen az altaluk a jegyzés soran igényelt mennyiségnél akar szamottevéen
kevesebb Ertékesitésre Felajanlott Részvényhez vagy akar egyetlen Ertékesitésre
Felajanlott Részvényhez sem juthatnak hozza.

A Nyilvanos Ertékesitésre Felajanlott Részvények elszamolasara (azaz a Részvények
befektetok értékpapirszamldjan torténd jovairasara) a forgalomba hozatali eljaras
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lezarasanak napjat kovet6 7 munkanapon beliil keriil sor.

A Tpt. 47. § (8) bekezdésében foglalt lehetéséggel élve az Ertékesitd Részvényes
fenntartja a jogot, hogy az Ertékesitésre Felajanlott Részvényeknek a befektetok
értékpapirszamlajan torténd jovairasaig a jelen Tajékoztatoban foglalt Nyilvanos
Ertékesitésre torténd felajanlast visszavonja, illetve a vonatkozo forgalomba hozatali
eljarast (jegyzést) felfiiggessze.

A Nyilvanos Ertékesitésre torténé felajanlast az Ertékesitd Részvényes egyoldaltian
visszavonja, amennyiben (a) az Ertékesitd Részvényes véleménye szerint olyan, a
Téjékoztatd aldirasakor eldre nem lathatd valtozdsok torténtek, események
kovetkeznek be a nemzetk6zi vagy magyar pénziigyi, politikai, gazdasagi, jogszabalyi
vagy piaci korilményekben, amelyek elorelathatban lényegesen negativan
befolyésoljak az Ertékesitést, a Részvényekkel torténé masodpiaci kereskedést vagy a
befektetdk pénziigyi érdekeit, illetve (b) a Zartkorii Ertékesités meghiusul. A Zartkor(i
Ertékesités meghiusul, amennyiben

Q) a Zartkort Ertékesités keretében nem érkezett érvényes ajanlat, vagy

(i) a Tarsasdg, az FErtékesit§ Részvényes és a Vezetd Forgalmazd sajat
diszkrecionalis alapon nem fogadtak el ajanlatot a Zartkorii Ertékesités keretében, vagy

(iii)  azaz a Zartkorii Ertékesitési Ar nem éri el a Minimalis Arat.

A Nyilvanos Ertékesitésre vonatkozo forgalomba hozatali (jegyzési) eljarast az
Ertékesité Részvényes felfiiggeszti, amennyiben a forgalomba hozatali (jegyzési)
eljaras idotartama alatt olyan lényeges tény vagy koriilmény jut a tudomasara, amely a
Tajékoztatd kiegészitését sziikségessé teszi. A forgalomba hozatali eljaras
felfiiggesztésére a Téajékoztatd kiegészitésének kozzétételéig de legfeljebb a
forgalomba hozatali eljaras végéig keriilhet sor.

A Nyilvanos Ertékesités elszamolasanak pontos iddpontjardl, a Nyilvanos Ertékesitésre
torténd felajanlas egyoldalti visszavondsarol, illetve a forgalomba hozatali eljaras
felfiiggesztésérél a Kibocsatd, az FErtékesitd Részvényes és a Forgalmazd a
Nyilvanossagra Hozatali Helyeken kozzétett kozleményben tajékoztatja a befektetoket
¢s a tékepiacok szereploit.

A Dbefektetok a résziikre allokalt Részvény mennyiség értékpapirszamlajukon tortént
jovairasardl az adott Forgalmaz6 iizletszabalyzataban meghatarozottaknak megfelelden
az adott Forgalmazo és a befektetd kozott fenndlld szamlaszerzodésben megjeldlt
értesitési modon kapnak értesitést.

E.4. | A kibocsatds/ajanlattétel szempontjabol lényeges érdekeltségek bemutatdsa, ideértve az
asszeférhetetlen érdekeltségeket is: Nem értelmezhetd.
E.5. | 4 Részvényt eladdsra felajanlo természetes vagy jogi személy neve: Medasev Holding

Kft.

Lekotesi megallapodasok: az erintett felek;, és a lekdtési iddszakra vonatkozo
tajékoztatas:

Az Ertékesité Részvényes és a Medasev International a jelen Tajékoztato alairasaval
kinyilvanitja azon hatarozott szandékat, hogy a Részvények piacanak és tozsdei
kereskedésének kiszamithatdsaga érdekében az Allokaciot kovetd 1 éven beliil nem
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értékesit tovabbi Részvényeket.

Gay Dymschiz és Doron Dymschiz vallaljak, hogy a tézsdei kereskedés megkezdését
kovetd 1 éven beliil sem kozvetve sem kozvetleniil nem értékesitenek Részvényeket.

Az MKC Investments Sp. z.0.0. szerzédéses kotelezettséget wvallalt, hogy a
Részvényekkel torténd tézsdei kereskedés megkezdését kovetd 1 éven beliil nem
értékesiti azokat a Részvényeit, amelyek a, tobbek kozott, kozte és az Ertékesitd
Részvényes kozott 2016. szeptember 21. napjan kotott részvény adasvételi szerzodés
alapjan nem keriilnek eladéasra az Ertékesité Részvényesnek.

A fentieken tul, a Cégcsoport felsévezetdinek mindosszesen 44.758 darab Részvény
keriilt értékesitésre. A vonatkozd részvény adasvételi szerzédések rogzitik, hogy a
Részvény megszerzdje a Részvényekkel torténd tézsdei kereskedés megkezdését
kovetd 1 évig nem értékesitheti ezen Részvényeket, illetve ezen 1 év elteltével,
valamint minden tovabbi év elteltével a megszerzett Részvénymennyiség 10 és 20
szazaléka szabadul fel a részvényértékesitési korlat alol.

E.6.

Az ajanlattételbdl eredo kozvetlen felhigulas dsszege, szdazalékban is megadva.
Az Ertékesités 6Gnmagaban nem okoz felhigulast.

Az Ertékesitést kovetden az Uj Részvények kibocsatasaval a Tarsasag alaptékéje
felemelésre keriil. Az alaptéke-emelés Osszege az Ertékesités soran értékesitett és az
alaptoke-emelésrol sz6l6 dontést megel6z0 napig megfizetett Részvények (ide nem
értve a Green Shoe Részvényeket) Nyilvanos Ertékesitési Arral szamitott egyiittes
arfolyamértéke alapjan keriill meghatarozasra. Ezzel Gsszhangban amennyiben ezen
egyiittes arfolyamérték kevesebb vagy egyenld, mint 1 500 millié forint, a tékeemelés
Osszege ezen értek 100%-a. Amennyiben az egyiittes arfolyamérték a 1 500 millid
forintot meghaladja, a tokeemelés dsszege 1 500 milli6 forint.

Az Uj Részvények kibocsatasi ara megegyezik a Nyilvanos Ertékesitégi Arral. Az Uj
Részvények darabszama a tdkeemelés teljes Osszegének ¢és az Uj Részvények
szabalyait alkalmazva. Az Ertékesitést kovetd tdkeemelés soran legfeljebb 384.615
darab Uj Részvény keriilhet kibocsatasra, ami a jelenlegi Részvények darabszdmanak
12,57 szazaléka.

Meglévé részvényeseknek szolo jegyzési ajanlat esetén, a kozvetlen felhigulas Osszege
szdzalékban is megadva, ha nem jegyzik le az uj ajanlatot:

Nem értelmezhet6.

E.7.

A kibocsato vagy az ajanlatteva dltal a befektetore terhelt koltségek becsiilt dsszege.

A Kibocsato, illetve az Ertékesitd Részvényes az ajanlattétellel osszefliggd koltségeket
kozvetlenill nem terheli a befektetokre, ezen koltségeket a Kibocsatd és az Ertékesitd
Részvényes viseli.
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2.1

KOCKAZATI TENYEZOK

A leendd befektetoknek a Részvényekbe torténd befektetésiikre vonatkozd dontésiik
meghozatala el6tt koriiltekintden mérlegelniiik kell az alabbiakban ismertetett kockazati
tényezoket, tovabba a Tajékoztatoban foglalt valamennyi tovabbi informaciét. Amennyiben a
kockazati tényezOk barmelyike bekdvetkezik, az hatranyos hatast gyakorolhat a Kibocsato
tizleti tevékenységére, kilatasaira, pénziigyi helyzetére, illetve eredményeire, s ez a
Részvények értékét hatranyosan befolyasolhatja. A befektetok ezaltal a Részvényekbe
befektetett tokéjiiket részben vagy akar egészben is elveszithetik.

A Kibocsat6 allaspontja szerint az alabb ismertetett kockazati tényezdk felolelik a Kibocsatot
¢s a Részvényeket érintd lényeges kockazatokat. A Kibocsato iizleti tevékenységét, miikodési
eredményeit, illetve pénziigyi helyzetét azonban a Kibocsato altal jelenleg nem ismert, vagy a
Kibocsatd altal jelenlegi legjobb tudomésa szerint nem Iényegesnek mindsitett tovabbi
kockazati és bizonytalansagi tényezok is hatranyosan érinthetik.

A leendo befektetoknek koriiltekintéen at kell tanulmanyozniuk a Tajékoztato teljes szovegeét,
ajanlott tovabba, hogy a leendd befektetok a Részvénybe torténd befektetésiikre vonatkozd
dontésiik meghozatala el6tt konzultdljanak sajat pénziigyi, jogi és adodszakértdikkel a
Részvényekbe torténd befektetéshez kapcsolddd kockazatok megértése és helyes értékelése
céljabol, ajanlott tovabba, hogy a leendd befektetdk a befektetésre iranyuld dontésiiket minden
esetben a sajat személyes koriilményeik figyelembevételével hozzak meg.

A piacra és az agazatra jellemz6 kockazatok
211 Makrogazdasagi kockazatok

A magyarorszagi, lengyelorszagi és csehorszagi altalanos gazdasagi helyzet esetleges
kedvezotlen alakulasa negativan hathat a Cégcsoport jovobeli eredményességére. A
makrogazdasagi mutatok koziil kiilondsen a lakoingatlanok, az ingatlanhitelek és
lakdingatlan-alapu befektetések iranti kereslet alakuldsa lehet jelent6s hatassal a
Cégcsoport eredményességére. A kereslet csokkenése jelentdsen csokkentheti a
lakoingatlan tranzakciok, a kihelyezett hitelek és lakoingatlan-alapu befektetések
darabszamat és Osszértékeét.

A Cégcsoport megfeleld tizleti lehetdség esetén beléphet 0 piacokra is. A Cégcsoport
tevékenységének eredményességét a jovOben befolyasolja majd tovabbi célpiacai
altalanos gazdasagi helyzetének alakulasa is.

A Cégcesoport piacainak altalanos gazdasagi helyzetét erételjesen befolyasolja tovabba
az azokkal szoros gazdasagi kapcsolatban allo eurdpai orszagok gazdasagi
helyzetének alakulasa is.

A DH Csoport ¢s eredményessége kitett Magyarorszag, Lengyelorszag és Csehorszag
makrogazdasagi helyzete alakuldsdnak. A makrogazdasagi helyzet esetleges
kedvezotlen alakulasa negativan hathat a Cégcsoport szolgaltatasai iranti keresletre.
Mindezek mellett a gazdasagpolitika, ezen keresztiil az inflacio, az arfolyam-politika
¢s a kamatkornyezet alakuldsa erdteljesen befolyasolhatja a részvénybefektetések
hozamat.
212 Ingatlanpiachoz kapcsolddo kockazatok
Az ingatlan piac ciklikus és a Cégcsoportot negativan befolyasoljak a piac és az

altalanos gazdasagi kdrnyezet negativ valtozasai.
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A Cégcsoport egyik meghatarozd tevékenysége ingatlaniigynoki tevékenység, illetve
az azzal kapcsolatos iigyviteli tanacsadas. Az e tevékenység alapjat képezd
lakoingatlan piac ciklikus természetli és altalanos gazdasagi tényezok mozgatjak,
melyekre a DH Csoportnak nincs befolyasa. Magyarorszagon a 2008-at kdvetd évek
jelentds visszaesését kovetden 2014-2016 soran novekedni kezdett a lakdingatlan piac,
Lengyelorszagban pedig egy mérsékeltebb 2009. évi csokkenést kovetden 2010-t61
novekedett, majd 2013-2014-ben stabilizalodott. Mindemellett semmilyen biztositék
nem adhat6 azzal kapcsolatban, hogy a trendek folytatddni fognak. Amennyiben a
gazdasag vagy az ingatlanpiac lassul vagy visszaesik a jovoben, az negativan hathat a
Cégcesoport  szolgaltatasai iranti keresletre, finanszirozasi lehetdségeire, valamint
eredményességére és novekedésére. A kovetkezd tényezOk barmelyike jelentds
negativ hatassal lehet:

(@ A negativ valtozasok a keresletben negativan hathatnak a Cégcsoport
arbevételére és profitabilitasara.

(b) A negativ valtozasok az ingatlanfinanszirozasban negativan hathatnak az
ingatlankeresletre és ezaltal a Cégcsoport arbevételére és profitabilitasra.

(c) Azingatlanokat érint6 ad6zasi valtozasok negativan hathatnak a keresletre.

(d) A Cégcsoport arbevétele nagymértékben fiigg a DH Csoport piacain
bonyolitott ingatlan adasvételi tranzakciok szamatol. Amennyiben ez
csokken, az negativan hathat a Cégcsoport arbevételére ¢és
profitabilitasara.

(e) A negativ arvaltozasok csokkenthetik az ingatlanértékesitési tranzakciok
Osszértékét és ezaltal negativan hathatnak a Cégcsoport arbevételére és
profitabilitasara.

(F) A tulzott mértéki pozitiv arvaltozas csokkentheti a fizetéképes keresletet
és a tranzakciészam visszaesésén Kkeresztiil negativan hathat a
Cégcsoport arbevételére és profitabilitasara.

(@) Az ingatlanok iranti kereslet tobbek kozott fligg a lakasvasarlok jovobeli
ingatlanarakkal kapcsolatos varakozasaitol, és ha ezek negativan
alakulnak, az negativan hathat a keresletre, és ezaltal a Cégcsoport
arbevételére és profitabilitasara.

(h)  Vis major, haboruk, polgarhaboruk, természeti katasztrofak pl. foldrengés
negativan hathatnak az ingatlan tranzakciok szamara.

(i) Az ingatlankdzvetitési jutalékszintek valtozhatnak jogszabalyok folytan,
illetve a piaci koriilmények tiikrében és ez negativan hathat a Cégcsoport
arbevételére és profitabilitasara.

() Amennyiben aranyaiban kevesebb ingatlaneladd vesz igénybe
ingatlankozvetitdi szolgaltatast az értékesités soran, az negativan hathat a
Cégcsoport arbevételére és profitabilitasara.

(k) Negativ demografiai adatok, csokkend lakossagszam negativan hathatnak a

lakdingatlanok iranti keresletre és ezaltal a Cégcsoport arbevételére és
profitabilitasara.
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() A tulajdonlasi/bérlési szokasokban bekovetkez6 negativ valtozasok
negativan hathatnak az ingatlan adasvételi szektor méretére és ezaltal az
tizleti eredményekre.

(m) Az lakoingatlan vasarlas és tulajdonlas tobb modon részesil allami
tamogatasban. E tdmogatasok csokkenése a lakoingatlanok iranti kereslet
visszaesés¢hez vezethet.

213 Pénziigyi kozvetit6i piachoz kapcsolodo kockazatok

A Cégcsoport pénziigyi termékek, kiilondsen lakoingatlanhoz kapesolodo hitelek és
lakés-takarékpénztari termékek kozvetitését végzi. E tevékenységet a lakodingatlan
piac (melynek kockazatait a Tajékoztatd 2.1.2 fejezete mutatja be) mellett a
jelzdloghitel piac, valamint altalanos gazdasagi tényezOk mozgatjadk, amelyek
ciklikusak és amelyekre a DH Csoportnak nincs befolydsa. Magyarorszagon ¢€s
Lengyelorszagban a 2008-at kovetd évek jelentds visszaesését kovetden 2014-2016
soran novekedni kezdett a jelzaloghitel piac, ugyanakkor semmilyen biztositék nem
adhat6 azzal kapcsolatban, hogy a trendek folytatédni fognak. Amennyiben a
gazdasdg vagy a jelzaloghitel piac lassul vagy visszaesik a jovOben, az negativan
hathat a Cégcsoport szolgaltatasai iranti keresletre, finanszirozasi lehet6ségeire,
valamint eredményességére €s novekedésére. E tevékenységgel kapcsolatban tobbek
kozt az alabbi kockazati tényezoket javasolt mérlegelni:

(@) Az hitelkozvetitéi jutalékszintek valtozhatnak jogszabalyok folytan, illetve
a piaci koriilmények tiikkrében és ez negativan hathat a Cégcsoport
arbevételére és profitabilitasara.

(b) Negativ valtozasok a hitelfelvételi kedvben cskkenthetik a felvett hitelek
szamat és Osszértékét és ezaltal - a kapott jutalékok csokkenésén
keresztlil - negativan hathatnak a Cégcsoport arbevételére és
profitabilitasara.

() Negativ valtozasok a bankok hitelezési hajlanddsagaban novelhetik a
hiteltermékek koltségszintjeit, €s/vagy csokkenthetik a kozvetitési
jutalékszinteket és ezaltal negativan hathatnak a Cégcsoport arbevételére
és profitabilitasara.

(d A banki jutalék megallapodasok jellemzGen évente megujulnak és az
esetleges jutalék csokkentés vagy a jutalékszerkezet kedvezbtlen
valtozasa negativan hathat a Cégcsoport arbevételére €s profitabilitasara.

() A hitelkamatok emelkedése csOkkentheti a hitelfelvételi kedvet, a
hitelfelvételek szamat és/vagy Osszegét és ezaltal negativan hathat a
Cégcsoport arbevételére és profitabilitasara.

(f)  Amennyiben aranyaiban kevesebb hitelfelvev6 vagy lakas-takarékpénztari
megtakaritd vesz igénybe kozvetitdi szolgaltatast, az negativan hathat a
Cégcsoport arbevételére és profitabilitasara.

(@) A lakashitelek és lakas-takarékpénztari termékek allami tamogatasanak
csokkenése visszafoghatja, vagy akar meg is szlintetheti e termékek iranti
keresletet és ezaltal negativan hathat a Cégcsoport arbevételére és
profitabilitasara.
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2.14

215

Ingatlanbefektetésekhez kapcsolddod kockazatok

A Cégcsoport jelentOs befektetési és operativ ingatlanportfolioval rendelkezik, melyet
részben bankhitelbdl finansziroz. E tevékenység kitett az altalanos gazdasagi helyzet,
kiilondsen az ingatlanarak, a jelzaloghitel piac, valamint a bérleti dijszintek
valtozadsanak. Amennyiben a gazdasag, az ingatlanpiac, vagy a hitelpiac lassul vagy
visszaesik a jovOben, az negativan hathat a Cégcsoport ingatlanjainak piaci értékére,
finanszirozasi lehet6ségeire, valamint eredményességére ¢€s noOvekedésére. E
tevékenységgel kapcsolatban tobbek kozt az alabbi kockazati tényezdket javasolt
mérlegelni:

() Az ingatlanarak esetleges negativ valtozasa negativan hathat a DH
Csoport ingatlanjainak értékére.

(b) Az ingatlanok bérleti dijszintjeinek esetleges csokkenése negativan hathat
a DH Csoport befektetési ingatlanjai jovedelmezdségére.

(c) A hitelkamatok esetleges emelkedése negativan hathat DH Csoport
tokeattétellel vasarolt ingatlanjainak jovedelmezdségére.

(d)  Vis major, természeti katasztrofak, pl. foldrengés, negativan érinthetik a
Cégcsoport ingatlaneszkéz allomanyanak miiszaki allapotat és bar a
Cégcsoport rendelkezik ingatlanbiztositasokkal, nem zarhat6 ki, hogy
egy jelentds karesemény esetén azok nem fedezik teljes kortien a
Cégcsoport  altal elszenvedett kart, ami negativ hatassal lehet a
Cégcsoport ingatlanjainak piaci értékére és a Cégcsoport eredményére.

() A Cégesoport ingatlanjainak bérléi altal okozott karok, bérleti
szerz6dések id6tartamat meghalado, jogtalan tartézkodas negativan
hathat a Cégcsoport arbevételére és eredményére.

(f)  Amennyiben a Cégcsoport cash flow-ja olyan mértékben csokken, hogy
nem tudja hatariddre teljesiteni bankhiteleinek kamat és toketorlesztését,
az ingatlanjain 1évd jelzalogfedezet miatt ingatlanjainak értékesitésére
kényszeriilhet, mely negativ  hatdssal lehet a  Cégcsoport
eredményességére.

Ingatlanfejlesztésekhez kapcsolodo kockazatok

A Cégcsoport jelentds részesedéssel rendelkezik az ingatlanfejlesztési tevékenységet
veégzo Investment House Kft-ben (MyCity), amely részben bankhitelbdl finanszirozza
tevékenységét. E tevékenység kitett az altalanos gazdasagi helyzet, kiilonosen a
fejlesztési koltségszintek, az ingatlanarak, a jelzaloghitel piac, valamint a bérleti
dijszintek valtozasanak. Amennyiben a gazdasag, az ingatlanpiac, vagy a hitelpiac
lassul vagy visszaesik a jovOben, vagy az ingatlanfejlesztési koltségek emelkednek, az
negativan hathat a MyCity ingatlanfejlesztési projektjei piaci értékére, finanszirozasi
lehet6ségeire, valamint eredményességére és novekedésére. A 2.1.1-2.1.4 pontokban
bemutatott kockazatokon feliil e tevékenységgel kapcsolatban tobbek kozt az alabbi
specifikus kockazati tényezoket javasolt mérlegelni:

(@ A MyCity ingatlanfejlesztéseinek bevételei nagymértékben fiiggnek attol,
hogy a MyCity milyen feltételekkel tudja értékesiteni a lakasokat. Ha a
kereslet (le)csokken, vagy a MyCity menedzsmentje nem megfeleld
arazasi stratégiat valaszt, az jelentds negativ hatassal lehet a MyCity
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(b)

(©)

(d)

(€)

()

(9)

(h)

profitabilitasara és a Cégcsoport ingatlanfejlesztési tarsasagokban
tulajdonolt részesedései értékére;

A MyCity ingatlanfejlesztési tevékenységeinek sikeressége szamos
tényezotol fiigg, tgy mint megfeleld telkek kivalasztasa €s megvasarlasa,
épitési alapanyagok beszerzése, mérnoki és kivitelezdi alvallalkozdk
megbizasa. Amennyiben a MyCity nem képes szamara kedvezd
feltételekkel beszerezni ezen eszkdzoket és szolgaltatasokat, az jelentds
negativ hatdssal lehet az ingatlanfejlesztési projektek eredményességére
és értékére;

A lakoéingatlanok felépitése soran szamos fliggetlen fél fog egytittmiikddni
tervezés, kivitelezés, miiszaki ellenérzés, és a fejlesztési tevékenység
egyéb teriiletein. E szolgaltatoknak szdmos muszaki kovetelménynek kell
megfelelniiik. Nem zarhato ki, hogy a miszaki feltételek és normak be
nem tartdsa vagy e szolgaltatodk megsziinése, csédje esetén a
projekttarsasagok kartéritési kotelezettséggel fognak tartozni, amit csak
részben vagy akar egyaltalan nem tudnak érvényesiteni e szolgéltatokon.
Mindez negativan befolyasolhatja a MyCity és a Cégcsoport
befektetéseinek értékét és hirnevét;

A magyar ingatlanpiacon tapasztalhat6 aremelkedések és egyéb tényezok
hatasara jelentésen emelkedett az ingatlanfejlesztési projektek szama az
orszagban. Az épitbipari alapanyagok és kivitelezési kapacitasok irant
megemelkedett kereslet hatasara nem zarhat6 ki az 4rak emelkedése, a
min6ség romlasa, vagy a kivitelezéshez sziikséges id6 jelentds
emelkedése sem. Ezek valamelyikének vagy mindegyikének hatasara
jelentésen csokkenhet a MyCity ingatlanfejlesztési projektjeinek
eredményessége ¢s a MyCity és a Cégcsoport befektetéseinek értéke;

Az ingatlanfejlesztési projektek koltségeinek jovobeni finanszirozasara
tovabbi jelent6s Osszegli bankhitelt terveznek felvenni a MyCity
projektcégei. Nem garantalhatd ugyanakkor, hogy a tervezett mértéki
banki finanszirozas elérhet6 lesz vagy, hogy a MyCity projektcégei
teljesiteni fogjak tudni a hitelszerzédésekben vallalt feltételeket;

Az ujonnan épitett ingatlanok felépitéséhez és értékesitéséhez, valamint a
vevO altali birtokbavételhez épitési, hasznalatbavételi engedélyek és
egyéb hatdsagi jovahagyasok beszerzése sziikséges. Amennyiben ezen
engedélyek beszerzése szabalyozasi valtozasok, az engedélyezési
folyamat elhtizodasa vagy mas okok kovetkeztében késedelmet szenved,
meghitsul, vagy a megkapott engedély lejar, annak jelent6s negativ
hatasa lehet a MyCity ingatlanfejlesztési projektjeinek eredményességére
¢és a MyCity és a Cégcsoport befektetéseinek értékére;

Az épités alatt allo lakasok egy részét el6értékesités keretein beliil kivanja
értékesiteni a MyCity. Nem zarhato ki, hogy az el6értékesitett lakasok
tulajdonosai jelents piaci valtozasok vagy egyéb tényezOk hatdsara
elallnak a vasarlastol vagy nem teljesitik a fizetési kotelezettségiiket.
Vevok tomeges clallasa vagy fizetési kotelezettségiik nem teljesitése
jelentds negativ hatassal lehet a MyCity ingatlanfejlesztési projektjeinek
eredményességére és a MyCity és a Cégcsoport befektetéseinek értékére;

Az ingatlanok épitési munkalatai soran szdmos olyan nem vart esemény
kovetkezhet be, ami hatraltathatja az ingatlanok épitési idejét, ndvelheti
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2.1.6

az épitési koltségeket vagy akar el is lehetetlenitheti a beruhazast. Ide
tartoznak tobbek kozt a régészeti leletek, veszélyes anyagok,
robbandanyagok feltarasa, vagy foldmindségi problémak észlelése. Ezen,
vagy ezekhez hasonld események bekovetkezése jelentds negativ
hatassal lehet a  MyCity ingatlanfejlesztési  projektjeinek
eredményességére és a MyCity és a Cégcsoport befektetéseinek értékére;

(1 A Cégcsoport legjobb tudomasa szerint a MyCity-ben ¢és annak
projektcégeiben  tarstulajdonos befektetok jo {izleti hirnévvel
rendelkeznek. Nem zarhat6 ki ugyanakkor, hogy a befektetd partnerek
esetlegesen sériill reputacidja jelentés negativ hatassal lehet a MyCity
ingatlanfejlesztési projektjeinek eredményességére, a MyCity és a
Cégcsoport befektetéseinek értékére, valamint a MyCity és a Cégcsoport
hirnevére.

Alapkezeléshez kapcsolodo kockazatok

A DH Csoport 2016-ban inditotta el alapkezelési tevékenységét, amely a Téjékoztato
idépontjaban nem képviselt jelentOs részaranyt a Cégcsoporton beliil. E tevékenység
kitett a befektetési termékek piacan tapasztalhatd versenynek, az alternativ befektetési
hozamok alakulasanak, tovabb4d az altalanos gazdasagi helyzet, kiilondsen az
ingatlanarak, a jelzaloghitel piac, valamint a bérleti dijszintek valtozasanak.
Amennyiben az alternativ befektetési termékek hozama emelkedik, illetve a gazdasag,
az ingatlanpiac, vagy a hitelpiac lassul vagy visszaesik a jovOben, az negativan hathat
a Cégcsoport altal kezelt ingatlanalap netté eszkozértékére, finanszirozasi
lehetéségeire, valamint hozamtermeld képességére és novekedésére, és azon keresztiil
a Cégcsoport eredményességére. E tevékenységgel kapcsolatban tobbek kozt az alabbi
kockazati tényezdket javasolt mérlegelni:

@) Az ILBA a magyar piacon az els6 nyilvanos kifejezetten lakdingatlanba
fektetd alap igy annak kezeléséhez kapcsolodoan sem altalanos piaci
tapasztalatok nem allnak rendelkezésre, sem a Csoport menedzsmentje
nem rendelkezhet ilyen tapasztalatokkal.

(b) Amennyiben a DH Csoport nem képes novelni a kezelt vagyon nagysagat,
az jelentés negativ hatassal lehet a Cégcsoport ndvekedésére ¢és
eredményességére.

(c) Az Alapkezel$ az altala kezelt alap befektetéseit a torvényi szabalyozas

betartasaval és az ILBA befektetési politikajat kdvetve sajat belatasa
szerint allitja Ossze. Annak ellenére, hogy az Alapkezeld minden
befektetést részletes elemzést kdvetden hajt végre, nincs garancia arra,
hogy az ingatlanportfolié értéke nem szenved el csokkenést. Amennyiben
az Alapkezel6 nem ér el kielégitd befektetési hozamokat, tigy befektetési
jegy tulajdonosainak egy része, vagy akar teljes egésze a befektetési
jegyeik értékesitésér6l donthet és nehezebbé wvalhat 1j befektetok
megszerzése. A versenytarsakhoz képest mért alacsony teljesitmény esetén
a befektetok atpartolhatnak mas alapkezelokhéz. Mindezek jelentds
negativ hatassal lehetnek a DH Csoport iizleti tevékenységére, ndvekedési
kilatasaira, arbevételére, eredményességére illetve pénziigyi helyzetére.

(d) Az Alapkezelé jelenleg kizarolag ingatlan alapot kezel. Az ILBA-ba
aramlo6 vagy abbdl kivonasra keriild befektetések mértéke fiigg attol, hogy
az ingatlanbefektetés, mint kollektiv befektetés milyen hozam és kockazat
profillal rendelkezik mas befektetési lehetéségekhez képest. Amennyiben a
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befektetok mas befektetési formakat részesitenek eldnyben, ugy annak
jelentdés negativ hatdsa lehet a DH Csoport iizleti tevékenységére,
novekedési kilatasaira, arbevételére, eredményességére illetve pénziigyi
helyzetére.

(e) A nyiltvégl alapok befektet6i rovid id6 alatt kivonhatjak befektetéseiket,
vagy atcsoportosithatjak azokat eltérd dijstrukturaju alapokba. A
befektetok vagyonkivonasanak szamos oka lehet, mint példaul a nem
megfeleld befektetési teljesitmény, a kamatldbak véaltozasai, vagy a
pénziigyi piacok teljesitményének valtozasai. Az ILBA-bol torténd
vagyonkivonas gyorsabb lehet, mint ahogy az Alapkezeld likvidalni tudja
annak befektetéseit, aminek kovetkeztében elképzelhetd, hogy sériilnek a
tokekivonds biztositdsanak torvényi és szerzddéses feltételei. A
tokekivonas negativan hathat DH Csoport bevételeire. Amennyiben a
tokekivonas kdvetkeztében csokken a DH Csoport arbevétele, ugy annak
materialis negativ hatdsa lehet a Cégcsoport eredményességére.

()] Az ILBA esetleges gyenge teljesitménye negativan hathat a Cégcsoport

e ey

Altalanos szabalyozasi kockazatok

A DH Csoport és a MyCity komplex szabalyoz6i kornyezetben mikodnek,
tevékenységiiket jelentdsen befolyasoljak a szabalyozoi kornyezet, valamint a jogi
berendezkedés sajatossagai. Az eldre nem lathato jogi, miikodési, adminisztracios,
adozasi és egyéb szabalyozasi valtozdsok akér jelent6s hatast gyakorolhatnak a
Cégcsoport ¢s a MyCity lizleti tevékenységére €s pénziigyi eredményességére.

Magyarorszagon az utdbbi idészakban nagy szamban sziilettek 0j jogszabalyok,
amelyek szamos esetben rendkiviil révid hatdridovel eredményeztek alapvetd
valtozasokat a kordbbi szabalyokhoz képest. Ilyen volt tobbek kozott a Hpt. egyes
rendelkezéseit modositd (beleértve a hitelkdzvetitdi jutalékplafont meghatarozo), a
pénziigyi kdzvetitérendszer egyes szereploit €rintd térvények jogharmonizacids célu
modositasarol szol6 2015. évi CCXV. torvény.

Nem zarhato ki, hogy a szabalyalkotas mennyisége és feszitett iiteme a jovOben is
fennmarad, ami a Cégcsoport szabalyozott piacon vald jelenléte miatt szdmottevo
bizonytalansagot hordozhat magaban. Nem zarhat6 ki tovabba, hogy a szabalyalkotas
esetleg olyan mdédon és mértékben valtoztatja meg a mikddési feltételeket, hogy a
Cégcsoport korabbi iizleti modellje nem tarthaté fenn az 0j szabalyok szerint.

A DH Csoport és a MyCity minden toliik elvarhatot megtesznek annak érdekében,
hogy az alkalmazando jogszabdlyoknak megfeleljenek. Ennek ellenére nem zarhato ki,
hogy a jogszabalyi rendelkezéseknek torténé meg nem felelés hatosagi eljarast és
birsagot, vagy egyéb jogkovetkezményeket vonhat maga utan. Nem zarhato ki
tovabba, hogy a Cégcsoport vagy a MyCity tevékenységét érintd jovobeli szabalyozasi
valtozasok lényegesen negativan befolyasoljak a Cégcsoport eredményességét és a
MyCity tzletrészeinek értékét. A Cégcsoport tobbek kozt az alabbi potencialis
jogszabalyvaltozasokban lat kiemelt kockazatot:

(@8 Az ingatlankozvetités szabalyozasanak esetleges valtozasa hozhat olyan
valtozasokat, amelyek a Cégcsoport franchise partnereinek — ideértve a
sajat lizemeltetésii iroda iizletagat is — illetve ErtékesitSinek lényegesen
hatranyosak lehetnek, kiilondsen az alkalmazotti statusz kotelez6 eldirasa
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a jelenlegi alvallalkozoi statusz helyett, valamint tobbletképzettségi
feltételek kikotése.

(b) A Magyarorszagon miikodé ingatlankOzvetitok személyi feltételeire
vonatkozé szabalyozas nem kétséget kizardan egyértelmii annak
tekintetében, hogy egy adott ingatlankdzvetité cég valamennyi
ingatlankozvetitdé munkatarsasanak rendelkeznie kell-e a sziikséges
képesitéssel, vagy elegendd, ha az adott ingatlankdzvetité cég
rendelkezik a megfelelé képesitéssel. Bar a Cégcsoport al-franchise
partnerei szerzOdésben vallaljadk a sziikséges engedélyek/képesités
meglétét, amennyiben valamely al-franchise partner mégsem rendelkezik
a sziikséges engedélyekkel/képesitéssel, egy vonatkozo eljaras

crer

¢s profitabilitasara.

(c) A Cégcsoport pénziigyi termékeket kozvetit lizletdga szamara jelentds
iizleti partnerek a hitelintézetek. A hitelintézetekre, illetve a
hitelkozvetitd tevékenység végzésére vonatkozd szabalyozas szigoritasa
sulyos mértékben negativan hathat a Cégcsoport arbevételére és
profitabilitasara.

(d) A Tarsasag hitelkozvetitd leanyvallalatai tobbes tigynokként miikodnek.
Amennyiben a leendd jogszabalyok ezt a mitkodési modellt jelentésen
korlatozzak, visszaszoritjak ezen szereploket, illetve a hitelkozvetitoi dij
maximumanak tovabbi csokkentésére keriil sor, Ugy az lényegesen
hatranyos lehet a DH Csoport tevékenységére, arbevételére ¢és
profitabilitasara.

() A Cégcsoport magyarorszagi hiteltanacsadoi jelenleg fiiggd tigynoki
statuszban végzik tevékenységiiket. A hitelkozvetités szabalyozasanak
esetleges valtozasa hozhat olyan valtozasokat, amelyek a Cégcsoport
mikddése, arbevétele ¢€s profitabilitisa szempontjabol [ényegesen
hatranyosak lehetnek, kiilonosen az alkalmazotti statusz kotelezo eldirasa
a jelenlegi fiiggd iligyndki statusz helyett, valamint tobbletképzettségi
feltételek kikotése, amely lényegesen hatranyos lehet a DH Csoport
tevékenységére, arbevételére €s profitabilitasara.

A DH Csoport piacait erételjes verseny jellemzi

Mind az ingatlankozvetitéi, az ingatlanfejlesztési, alapkezelési valamint a pénziigyi
kozvetitdi piacot erds verseny jellemzi. Amennyiben tovabb folytatodik a piac utdbbi
idészakban tapasztalt boviilése, Gjabb belépdk megjelenése valdszintsithetd ezeken a
piacokon.

Az ingatlankdzvetitésre és a pénziigyi kozvetitésre jellemzd alacsony belépési
korlatok mellett megjelend 1) belépdk erdteljes piacszerzési politikaja csdokkentheti a
jutalékszinteket, illetve novelheti az Ertékesiték javadalmazasat, ami negativan hathat
a Cégcsoport eredményességére.

Az erds verseny szamottevd, eldre nem lathato fejlesztéseket, befektetéseket tehet
szlikségessé, tovabba negativ hatdssal lehet a Cégcsoport termékeinek és
szolgaltatasainak araira, ezért a DH Csoport altal elért multbeli eredmények nem
garantaljak, hogy a jovoben a Cégcsoport piaci pozicidja, arbevétele vagy
nyereségessége eléri, vagy meghaladja a multbeli szinteket.
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A Tarsasagra és a DH Csoportra jellemzé kockazatok

221

222

2.2.3

A DH Csoport iizletfejlesztési tevékenysége nehézségekbe {itkozhet, esetleg
veszteséges lehet

A Cégcsoport tovabbi novekedést tervez mind 0j iizleti, mind pedig 0j foldrajzi
tertileteken (ld&sd a Tajékoztatdé 7.1. fejezetét), amely egyiitt jarhat a
munkavallalok/egyiittmikddé partnerek létszamanak és a tevékenység méretének
novekedésével. Nem garantalhatd, hogy a DH Csoport stratégiaja sikeres lesz, és hogy
képes lesz a novekedést hatékonyan és eredményesen kezelni. Nem garantalhato
tovabb4, hogy a terjeszkedés pontosan mikor és milyen mértékben tud hozzajarulni a
Cégcsoport eredménytermeld képességéhez.

A DH Csoport bdvitette iizleti tevékenységét ingatlanalapok kezelésével kapcsolatos
alapkezelési tevékenységgel. Nem zarhato ki, hogy e tevékenység nem éri el a kritikus
méretet, ¢s nem zarhatd ki, hogy a Cégcsoport a piaci versenyben rosszul teljesit,
mindezek negativan befolyasolhatjak a DH Csoport jovedelmezdségét.

A DH Csoport tovabbi kiilfoldi terjeszkedést tervez kozéptavon, elsdésorban Kozép-
Européban. Ugyanakkor a Cégcsoport a Tajékoztatdo alairdsanak idépontjaig csak
korlatozott tapasztalatokat szerzett kiilfoldi piacokon, igy nem zarhat6 ki, hogy az
ezen orszagokban tervezett iizleti tevékenység, esetleges projektek nem valdsulnak
meg, illetve ha megvaldsulnak, akkor az elére tervezettnél jelentésebb menedzsment
eréforrasokat kothetnek le, elére nem lathaté magas koltségekkel jarhatnak, és nem
zarhato ki, hogy a Cégcsoport a piaci versenyben rosszul teljesit, mindezek negativan
befolyasolhatjdk a DH Csoport jovedelmezdségét. Tobb régids orszdgban nem
¢rhetéek el hivatalos adatok a kdzelmult az ingatlanpiaci tranzakciészamaira és a
kozvetitdi részaranyra vonatkozoan. Ezek a piacok kevésbé atlathatoak a DH Csoport
szamara és ezért nehezen tervezhetd az ottani tevékenység.

Smart Ingatlan és Duna House kozotti markafesziiltség kockéazata

Bar léteznek a vilagon mikodé tobbmarkas ingatlankozvetitési franchise modellek
(pl.: Realogy Holdings Corp.), a DH Csoport a Smart Ingatlan markanévvel elkezdett
tobbmarkas franchise modell szerint mitkddni. Nem kizart, hogy ennek kovetkeztében
gyengiilni fog a Duna House franchise partnereinek bizalma, amelyek kezelése
jelentésebb menedzsment eréforrasokat igényelhet és ezen keresztiil negativan hathat
az iizleti eredményekre.

Franchise rendszer és az értékesitdi haldozat mikodtetési kockazata

(@ A Duna House, Smart Ingatlan és Metrohouse franchise partnerek kiilén
jogi személyek és onalléan mikddtetik vallalkozasaikat. A DH Csoport
bevételeinek legnagyobb része a franchise partnerek eredményességeétol
fligg (akar kozvetleniil a szazalékos franchise dijakon keresztiil, akar
kozvetetten az altaluk elért tigyfelek szamara nyujtott kapcsolt
szolgaltatasokon keresztiil). A DH Csoport sikere nagymértékben attol
fiigg, hogy mennyire tudja a megfeleld franchise partnereket
kivalasztani, és mennyire tudja 6ket megtartani, tdamogatni, oktatni és
motivalni. Amennyiben a Duna House, Smart Ingatlan, vagy Metrohouse
franchise partnerek eredményessége csokkenne, az negativan hathat a
DH Csoport eredményeire.

(b) A Cégcesoport franchise partnerei a Cégcsoport markaneveit, brandjeit
(pL.: Duna House, Smart Ingatlan, Metrohouse, stb.) hasznaljak, ¢s ezen
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brandeket képviselve jelennek meg harmadik személyek el6tt. Bar a
Cégcsoport és a franchise partner kozotti szerz6dés a franchise partner a
brand megitélését hatranyosan érint6 viselkedésének esetére kotbéreket
tartalmaz, nem =zarhat6 ki, hogy a franchise partner tevékenysége
negativan tud hatni a brandre, igy a teljes DH Csoportra. A DH
Csoportnak igy kiadasai meriilhetnek fel az egyes franchise partnerek
altal el6idézett reputacios kockazatok csokkentése érdekében.

A Cégcsoport franchise ingatlankozvetitési és pénziigyi termék
kozvetitési lizletdgai rendszeresen valtoztatjdk a jutalékrendszereiket a
jogszabalyi, illetve piaci kornyezetnek, valamint stratégiai és operativ
céloknak megfelelden. Az 1j jutalékrendszerek bevezetésének pénziigyi
eredményességre gyakorolt hatasa sokszor nem mérhet6 fel teljes kortien
a bevezetést megeldzden. Bar a Cégcsoport vezetése torekszik arra, hogy
a valtozasok pénziigyileg inkabb pozitiv hatassal birjanak, nem zarhato
ki teljes mértékben, hogy a valtoztatdsok negativan befolyasolhatjak a
DH Csoport arbevételét és eredményességét.

A Cégcsoport franchise partnerei az eladokkal kotott kizarolagos és nem-

kizarolagos megbizasok alapjan végzik tevékenységiiket. 2009 o6ta az
illetékes ligyészségek hét megyében kezdeményezték a Duna House
Franchise Kft. franchise partnerei altal az ingatlankozvetitési
megbizasokra alkalmazott blankettaszerz6dés (mint altalanos szerzddési
feltételeket tartalmazd fogyasztéi szerzodés) egyes rendelkezései
tisztességtelenségének vizsgalatat.

A fenti eljarasokban kozos, hogy az ligyészségek az ingatlankozvetitési
megbizasokra  alkalmazott  blankettaszerzodések  megkozelitdleg
ugyanazon rendelkezéseit kifogasoltak (kizarolagos megbizas jelentése,
terjedelme, banatpénz, kotbér kikodtése és mértéke, felmondasi jog
kizarésa, illetve korlatozasa). Fontos hangsulyozni, hogy az eljarasok
csupan a blankettaszerzodés egyes - fent részletezett - rendelkezéseit
kifogasoltak, azt a tényt, hogy a kizardlagos megbizas keretében a
versenytarsak (azaz az egyéb ingatlankozvetitok) jogszerlien kizarhatok az
ingatlan potencialis értékesitésébol, azt egyetlen {iigyészség sem
kifogasolta.

A hét eljaras koziil harom esetben sziiletett jogerés itélet. Ezen ligyekben
az eljar6 birosagok megallapitottak, hogy a Duna House franchise
partnerek altal, a Duna House franchise-halozat tagjaként adott
idészakban alkalmazott megbizasi blankettaszerzédések egyes feltételei
tisztességtelenek, ezaltal a Duna House franchise partnerrel szerz6do
valamennyi félre kiterjed6 hatéllyal érvénytelenek (semmisek) ezek a
rendelkezések. Hangstlyozandd, hogy csak a kifogasolt rendelkezések
érvénytelenek, nem az egész megbizasi szerzodés.

A jogeros itéletek kovetkeztében (illetve abban az esetben, ha a
semmiséget mas, jelenleg folyamatban levd iigyekben a birdsag
megallapitja) azon személyek, akik mint megbizok a birosag altal
semmisnek nyilvanitott altalanos szerzodési feltételt tartalmazo megbizasi
szerzOdés alapjan a kozérdeki kereset meginditasat kovetden banatpénzt /
kotbért fizettek (és kizarolag 6k), az adott franchise partner ellen kiilon
keresetet indithatnak a megbizasi szerzédésiik érvénytelenségének
megallapitasa ¢és az altaluk fizetett banatpénz / kotbér visszatéritése irant.
A birésag altal semmisnek nyilvanitott altalanos szerzodési feltételt
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tartalmazo, még ¢él6 megbizasi szerzddések érvénytelenségének
megallapitasat kiilon keresettel kérhetik tovabbd azok a megbizdk,
akiknek az ingatlana még nem keriilt értékesitésre vagy az értékesités az
adott franchise partner kozremiikodése nélkil valosult meg ugyan, de
banatpénz/kotbér fizetésére még nem kertilt sor.

A franchise partnerek a Duna House Franchise Kft-vel kotott franchise
szerzOdés alapjan alkalmazzak a blankettaszerzodést, igy a franchise
partnerrel szembeni esetleges sikeres igényérvényesités esetén fennall
annak lehetdsége, hogy a franchise partner a Duna House Franchise Kft-
tol kéri ezzel kapcsolatos karanak megtéritését, amely (a reputacios
kockazatokon tual) kihatassal lehet a Duna House Franchise Kft.
eredményére is.

Annak ellenére, hogy az elsd birosagi dontés évekkel ezelott sziiletett, a
fentiekkel Osszefliggésben a Tajékoztatd idGpontjaig jogérvényesitési
igény nem érkezett a Tarsasaghoz.

A birdsagi dontések alapulvételével a Duna House Franchise Kft. az
ingatlankozvetitési megbizasokra alkalmazott blankettaszerzédéseket
minden esetben feliilvizsgalta és a sziikséges modositasokat elvégezte. A
menedzsment szerint a jelenleg alkalmazott blanketta szerzodés
Osszhangban all a jogszabalyokkal.

A DH Csoport franchise partnerei minden t6liik elvarhatot megtesznek az
ingatlankozvetitési tevékenység megfeleld dokumentaldsa érdekében.
Nem zarhato ki ugyanakkor, hogy esetleges adminisztracios hibak miatt
vitas esetekben a DH Csoport franchise partnerei nem tudjak megbizasi
dijra vonatkoz6 kovetelésiiket érvényesiteni a megbizokkal, azaz az
ingatlanjukat értékesitokkel szemben, és ez hatranyosan hathat a
Cégcsoport jutalékbevételeire.

224 Kulcsfontossagi vezetok ¢s alkalmazottak, franchise partnerek, alfranchise
partnerek, Ertékesitok hiteltanacsadok és hitelszakértok elvesztése negativan
befolyasolhatja a DH Csoport iizleti tevékenységét

(@)

(b)

A DH Csoport iizleti teljesitménye ¢és sikere jelentds részben a DH
Csoportot iranyito vezetésre épiil (lasd a Téjékoztatdo 12.3. ,,Vezetok”
cimii fejezetét). A Cégcsoport arbevételének jelentés része fiigg e
tapasztalt szakemberek tudasatol, hozzaallasatol. A DH Csoport
lépéseket tesz annak érdekében, hogy versenyképes feltételek
biztositasaval ezen meghatarozd szakembereket megtartsa, ugyanakkor
nincs biztositék arra vonatkozdan, hogy egy vagy tobb tapasztalt
szakembert nem veszit el a Cégcsoport.

Az ingatlanpiactdl nem idegenek a halozatok kozotti vagy a halozatok és
az Onallo irodak kozotti mozgasok. Bar a franchise szerzédések
tartalmaznak versenytilalmi klauzulakat, ennek ellenére nem zarhato ki,
hogy a Cégcsoport franchise partnerei elhagyjak a Cégcsoportot és mas
halézatokhoz csatlakoznak, vagy 6ndllo milkodésbe kezdenek, esetleg
elhagyjak az ingatlan szakmat. A multban nem volt szamottevd ez a
folyamat, de nem zarhato ki, hogy egy jovobeli esemény egy
megndvekedett ,.kivandorlast” okozna. Ez a kockazat altalaban annal
nagyobb, minél kevesebb a franchise partnerek jutalékbevétele, de egy
hibas vezet6i dontés is jarhat ilyen kovetkezményekkel. A franchise

49



2.25

2.2.6

2.2.7

2.2.8

szerz6dések 2-5 éves hatarozott idGtartamra szdlnak ¢s mivel fliggetlen
partnerek, nem biztositott, hogy barmelyik franchise partner meg fogja
hosszabbitani a szerzodését annak lejaratat kvetden.

(©) Az alfranchise partnerek és FErtékesiték esetén hatarozatlan idejii
szerzddések vannak érvényben. Az ingatlank6zvetitdi piacot viszonylag
magas fluktuacié jellemzi, kimondottan az Wjonnan szerzodott
alfranchise partnerek és Ertékesitok esetében a szerzédéskotést kovetd
elsd honapokban. A DH Csoport sikerei nagyban fiiggnek a kozvetitoi
tevékenységhez megfelelé alfranchise partnerek és Ertékesiték
megtalalasanak és megtartasanak képességétol. A fluktuacio ndvekedése
negativ hatassal lehet a DH Csoport eredményeire.

Jelent6s pénzintézeti és szerz6dott tobbes iigynoki partnerek elvesztésének
kockazata

A Cégcsoport 40 f0lotti pénzintézettel, valamint tobbes ligynoki céggel all szerzodéses
kapcsolatban, melyek koziil Magyarorszdgon a 3 legnagyobb partner részesedése 2016
elsd félévében az {izletdg magyarorszagi Aarbevételébol 70-75 szazalék. A
pénzintézetekkel, tobbes ligynoki céggel kotott szerzodések hatarozatlan iddre
szolnak, pénziigyi feltételeit pedig évrél évre ujratargyaljak a felek. A jelentds
partnerek  barmelyikének elvesztése szamottevéen rontana a  Cégcsoport
eredményességét. Nem zarhato ki, hogy a Cégcsoport hitelintézeti, tobbes tigynoki
partnerei koziil lesz olyan, amely a jovoben mas értékesitési csatornakat valaszt, vagy
amellyel barmely mas okbdl a Cégcsoport nem tudja jelenlegi szerzodését megtartani,
ami a Cégcsoport bevételeit és nyereségét is jelentdsen csdkkentheti.

Piaci egylittmiikddések megsziinésének kockazata

A Cégesoport a Duna House markanév alatt mikodd franchise halozat
vonatkozasaban kétoldal ingatlankdzvetitési egyiittmiikodési megallapodast kotott az
Otthon Centrum Kft-vel. Nem garantalhatd, hogy a megallapodas a jovOben is fenn
fog allni, illetve hogy a Cégcsoport ugyanilyen forméaban ¢és feltételekkel fog benne
részt venni, ami a Cégcsoport bevételeit és nyereségét is csokkentheti.

Even beliili szezonalitas kockéazata

A lakdingatlan és lakashitel kozvetitési tevékenység ki van téve éven beliili szezonalis
ingadozasoknak. A Cégcsoport koltségeinek legnagyobb részét tovabbfizetett
jutalékok ¢és marketing koltségek adjak, amelyek valtozodak, igy az arbevételek
ingadozasat kovetik. A Cégcsoport koltségeinek szintén meghatarozo része ugy, mint
személyi koltségek, bérleti dijak ¢és kamatfizetések valtozatlanok és nem
csokkenthetdk az alacsonyabb teljesitményt hozo honapokban.

Visszairasi kockazat a pénziigyi termékek kozvetitési tizletagban

A DH Csoport hitelintézetekkel kotott hitelkozvetitdi szerzodései lehetévé teszik a
hitelintézetek szdmara a kifizetett kozvetitési jutalekok jellemzden 2-5 éven beliili
visszairasat (azaz visszafizettetését) bizonyos portfolid mindségi feltételek nem
teljesiilése esetén. A rendelkezésére allo kimutatasok alapjan a DH Csoport véleménye
szerint alacsony a jelentés mértékil visszairasok kockazata, ugyanakkor nem zarhato
ki, hogy a hitelszerz6dések tomeges felmondasa esetén jutalék visszafizetési
kotelezettség meriil fel a jovoben.
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Banki jutalékok fenntarthatdésaganak kockazata

A magyarorszagi hitelkdzvetitdi dijakat érinté 2016. marcius 21. napjaval hatalyba
1€p0 szabalyozas 2%-ban maximalta a hitel futamideje alatt adhato kozvetitdi jutalék
mértékét. Bar a Cégesoport nem kapott erre vonatkozd jelzést a Téajékoztato
idépontjaig, nem zarhaté ki, hogy egy vagy tobb hitelintézet hitel-kihelyezési
aktivitasanak csokkenése, a hitelkdzvetitok kozotti verseny erdsddése vagy egyeb
okok kovetkeztében akar Magyarorszagon akar Lengyelorszagban tovabb fogja
mérsékelni a jutalékok mértékét. A jutalékszintek mérséklddése jelentds negativ
hatassal lehet a Cégcsoport arbevételére és nyereségére.

A Metrohouse akviziciohoz kapcsolddo értékelési kockazat

A Kibocsat6 a 15.3.4. fejezetben bemutatottak szerint 2016. aprilis 21-én adasvétellel
megszerezte a lengyel Metrohouse Csoportot. A megvasarolt tarsasagok konyv
szerinti nettdo eszkozértéke 128,4 milli6 forint volt 2016. aprilis 1-jén, mig a
tarsasagok vételara 887,5 millid forintot tett ki, igy 813,9 milli6é forint goodwill és
54,8 millio forint badwill keletkezett a tranzakcié altal a Kibocsatd pénziigyi
kimutatasaiban. Nem garantalhat6, hogy a Metrohouse Csoport miikodése soran
realizalodo iizleti érték eléri a vételarat, valamint az sem, hogy a DH Csoport altal
nyilvantartott goodwill értékének éves feliilvizsgalata soran nem lesz sziikség annak
jelentds csokkentésére, akar teljes leirdsara. A Metrohouse Csoportban tulajdonolt
részesedésen nyilvantartott goodwill csokkenése jelentds negativ hatassal lehet a DH
Csoport nyereségére.

A Metrohouse akvizicidhoz kapcsolddd szavatossagi kockazat

A DH Csoport a Metrohouse Csoport megvasarlasarol szolo adasvételi szerzoédésben
az ilyen helyzetekben szokasos szavatossagi nyilatkozatokat kapott az eladotol. E
szavatossagi nyilatkozatok nemteljesiilése esetén az eladonak kartéritési kotelezettsége
van 3,6 milli6 lengyel zloty-ig. Nem garantalhat6 ugyanakkor, hogy a kartéritési limit
fedezi a DH Csoport altal elszenvedett kart, valamint hogy annak 6sszege révid idon
beliil, vagy egyaltalan behajthato az eladotol. Nem garantalhat6 tovabba, hogy a DH
Csoport nem szenved olyan kart a fent emlitett adasvételi szerzédéssel
Osszefiiggésben, amelyre nem terjednek ki az elado szavatossagi nyilatkozatai.

crer

A DH Csoport menedzsmentje szamos lehetdséget lat a Metrohouse Csoport
mikddésének €és piaci  pozicidjanak javitdsara, ugyanakkor akviralt cégek
Csoport integracidja az elére tervezettnél jelentdsebb menedzsment erdforrasokat
kothet le, elére nem lathatd magas koltségekkel jarhat, és nem zéarhato ki, hogy a
Cégcsoport menedzsmentje altal tervezett fejlesztések nem, vagy csak sokkal
lassabban viheték végbe. Mindezek negativan befolyasolhatjadk a DH Csoport

jovedelmezdségét.
Erdekkonfliktus kockazata

Az ILBA tobbek kozt ingatlankdzvetitdi és ingatlankezelGi szolgaltatast tervez
igénybe venni a DH Csoporttol, valamint ingatlanokat vasarolhat a Cégcsoporttol. Bar
az MNB jovahagyta az ezen egylittmiikddésekre vonatkozo eljardsi rendet, nem
zarhato ki, hogy az MNB sajat hataskorben feliilvizsgalja ezen dontését.
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Eladosodottsag kockazata

A Cégcsoport a Tajékoztatdé 15.2 pontjaban bemutatottak szerint tobb
kolcsonszerzodést kotott a Raiffeisen Bank Zrt-vel ingatlanvasarlasok ¢s a
Metrohouse Csoport felvasarlasanak finanszirozasara. Emellett folyoszamlahitellel €s
kotvénybdl szarmazd kotelezettséggel is rendelkezik a Cégesoport. 2016. junius 30-4n
a Cégcsoport kolcsonokbol és kotvénybdl szarmazo kotelezettségeinek Osszege 1,4
milliard forint volt. Amennyiben a Cégcsoport altal vasarolt ingatlanok piaci értéke
jelentésen visszaesik, vagy a Cégcsoport lizletdgainak arbevétele, nyeresége, vagy
cash flow-ja barmilyen okbol jelentdsen lecsokken, nem garantalhatd, hogy a
Cégcsoport kello fedezettel fog rendelkezni a toke-, és kamattorlesztések hataridore
valo teljesitéséhez.

A Kibocsatd 50%-os tulajdondban 1évé Investment House Kft. (MyCity) és annak
leanyvallalatai 0sszesen 300 millio forint Gsszegii hitelkeret szerzodést kotottek a
Raiffeisen Bank Zrt-vel ingatlanfejlesztési  telkek  refinanszirozasara. A
hitelszerzodésben a Cégcsoport készfizetd kezességet vallalt. 2016. szeptember 15-én
a hitelkeretbdl lehivott kolcson 6sszege 280 millié forint volt. A MyCity tovabbi
hitelfelvételt tervez az ingatlanfejlesztések ¢épitési koltségeinek finanszirozasara.
Amennyiben a MyCity és annak projekttarsasdgai altal tulajdonolt ingatlanok piaci
értéke jelentOsen visszaesik, vagy a MyCity projekttarsasagainak tervezett beruhazésai
barmilyen okbdl jelentésen késnek, vagy az ingatlanok értékesitése elmarad a
tervezett6l, nem garantalhatd, hogy a MyCity kell6 fedezettel fog rendelkezni a toke-,
¢s kamattorlesztések hataridore valo teljesitéséhez. Mindez jelentO0s negativ hatéassal
lehet a MyCity ingatlanfejlesztési projektjeinek eredményességére és a MyCity és a
Cégcsoport befektetéseinek értékére.

Ingatlanfejlesztés finanszirozasi kockazata

A Kibocsatd 50%-os tulajdonosi részesedéssel rendelkezik az Investment House Kift.
(MyCity) koz0s iranyitast ingatlanfejleszté holdingcégben, tovabba a MyCity 100%-
os tulajdonosi részesedéssel rendelkezik harom projektcégben, valamint 50%-0S
tulajdonosi részesedéssel rendelkezik egy projektcégben. Amennyiben a MyCity és a
projektcégei ingatlanfejlesztési tevékenysége soran finanszirozasi igény meriil fel, igy
nem garantalhatd, hogy a Kibocsatd tarstulajdonosai a kivant ilitemezésben ¢és
Osszegben fognak tudni tovabbi finanszirozast nyljtani a MyCitynek. Ebben az
esetben az adott fejlesztési projekt folytatasa a Kibocsatotol tulajdoni hanyadat
meghalad6 mértékii finanszirozast kivanhat meg, ami negativan érintheti a Cégcsoport
cash flow-jat.

Komplex informatikai rendszerek kockazata

A DH Csoport versenyképességének megoOrzése és eredményességének fenntartasa
vagy erésitése érdekében alapveté fontossaghh az informatikai rendszereinek
folyamatos fejlesztése. Nincs biztositék arra, hogy a Cégcsoport informatikai
fejlesztései minden esetben idoben és sikerrel tamogatni tudjak a Cégcsoport
eredményességét ¢s stratégiai céljainak elérését.

A DH Csoport személyes és kiilondsen érzékeny iizleti adatokat, informaciokat kezel,
melyekre szigorti torvényi szabalyozdsok vonatkoznak. A Cégcsoport szamara
kulcsfontossagu kérdés adatainak, valamint ligyfelei és partnerei adatainak megfeleld
védelme, barmilyen tipusu adatvesztések és a kiilsd-belsé informatikai betorések
elkeriilése. Mindazonaltal nem zarhato ki, hogy a DH Csoport altal megfelelonek itélt
clovigyazatossag ellenére a Cégcsoport szamara kulcsfontossagi adatok elvesztése
vagy eltulajdonitasa a DH Csoportnak a jovében jelentOs kart okozhat.
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A Cégcsoport és a franchise halozatainak napi lizletmenete nagy mértékben fiigg a DH
Csoport informatikai rendszereitdl, ezért nem zéarhaté ki, hogy egy hosszabb, tobb
napos rendszerleallas jelentds negativ hatassal lehet a Cégcsoport, annak franchise
partnerei, vagy Ertékesitdi lizletmenetére, drbevételére és nyereségére

A Cégcsoport informatikai rendszereinek fejlesztését alvallalkozok végzik. Bar a
Cégcsoport minden tdle elvarhatot megtesz, nem zarhat6 ki, hogy az alvallalkozok
késedelmes vagy nem szerz6dés szerinti teljesitése miatt a Cégcsoport szamara
meghatarozé informatikai fejlesztések nem kelld idében késziilnek el.

A 2016 éaprilisdban megvasarolt Metrohouse Csoport Lengyelorszagban hasznalt
informatikai rendszere eltér a DH Csoport magyarorszagi rendszereit6l. Nem zarhatd
ki, hogy a két rendszer kozott kompatibilitasi problémak meriilnek fel, ami nehezitheti
a tarsasdgok kozotti adataramlast, a Metrohouse Csoport iranyitasat, valamint a DH
Csoport rendszeres pénziigyi tajékoztatasi kotelezettségének betartasat. Amennyiben a
Metrohouse Csoport informatikai rendszerei hianyos vagy pontatlan adatokat
szolgéltatnak, annak jelentés negativ hatasai lehetnek a DH Csoport
menedzsmentjének reakcié képességére, valamint a DH Csoport ndvekedésére,
arbevételére és nyereségére.

A DH Csoport esetlegesen nem tart 1épést a piac technoldgiai, fejlédési iranyaival

A DH Csoport piacainak fejlodését, befolyasolja a technologiai fejlodés. A
technologiai fejlédés nem csak atalakithatia a DH Csoport altal kiszolgalt
szolgaltatasok piacait, de egyes szolgaltatasok esetében teljesen meg is sziintetheti
azokat. Amennyiben e piacokon olyan megoldasok, technoldgidk keriilnek el6térbe,
melyekben a DH Csoport nem rendelkezik megfeleld tapasztalatokkal, vagy
amelyekhez nincs hozzaférési lehetdsége (pl. szabadalmi védettség miatt), ugy az a
Cégcsoport piacvesztéséhez, arbevételének és jovedelmezOségének csokkenéséhez
vezethet.

Adokockézat

Az adohatdsag jogosult arra, hogy ellendrizze a tarsasagok adoiigyeit az adott ad6zasi
év veégeétdl szamitott ot évig. A Cégecsoport minden téle elvarhatot megtesz a
szabalyoknak megfelel6 miikodés érdekében, egy jovobeli adovizsgalat soran azonban
nem zarhato ki, hogy a Tarsasagnal szamottevé kiadast jelentd megallapitasokra
keriilhet sor.

GVH altal inditott eljarasokbol fakadd kockazatok

A Cégcsoport két tagja, a Tarsasag, és a Duna House Franchise Kft. ellen
versenyfeliigyeleti eljarast inditott a GVH. A folyamatban 1év6 eljarast a T4jékoztato
18. pontja mutatja be részletesen.

Bar a Cégcsoport meggy6z0dése szerint mitkodése jogszerli és az ingatlankozvetitési
piaci versenyt 0sztonz6, nem zarhato ki, hogy a versenyfeliigyeleti eljaras az alabbi
kovetkezményekhez vezet:

Q) A GVH birsagot szabhat ki, amely birsag Gsszege legfeljebb a Tarsasag és a
Duna House Franchise Kft, illetve azon - a GVH hatarozatban azonositott -
vallalkozascsoport a hatarozat meghozatalat megel6z6 iizleti évben elért netto
arbevételének tiz szazaléka lehet, amelynek a birsadggal stjtott vallalkozas a
tagja.
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(i) A GVH hatérozata alapjan a Cégcsoport egyes iizletagai miikodését vagy
szerzddéseit oly mddon lesz koteles megvaltoztatni, amely a Cégcsoport
pénziigyi eredményességét akar rovid és hosszutavon is negativan €rintheti.

(ili) A GVH hatarozata alapjan esetleges jogellenes karokozo magatartas esetén a
karosult felek kartéritést kovetelhetnek a Cégcsoporttol.

Egyéb hatosagi kockazatok

A Cégcsoport mitkddése szempontjabol az adott orszagban illetékes adohatosagokon
¢s a versenyhivatalokon kiviil szdmos mas hatésag is jogosult a Cégcsoport
szabalyoknak megfelelé miikodését ellendrizni. Egy jovObeli hatdsagi vizsgalat soran
nem zarhato ki, hogy a Cégcsoportnak szamottevo kiadast vagy bevétel csokkenést
jelentd megallapitasok torténjenek.

Adatkezelés kockazata

A Cégcsoport nagyszamu személyes adatot és lizleti titkot kezel, mely tevékenységgel
szemben a kapcsolédd torvényi szabalyozas rendkiviil szigorti kovetelményeket
tamaszt. A DH Csoport minden téle telhetét elkdvet az adatkezelés szabalyainak
minden tekintetben valé megfelelés érdekében, de nem zarhatd ki, hogy az eljaro
birésag vagy hatoésag hianyossagokat allapit meg a Cégcsoport gyakorlataval
kapcsolatban és jogkovetkezményt alkalmaz, akar kartéritést itélhet meg vagy birsagot
szabhat ki.

Nyilvanossa valas miikodési kockazata

A Tarsasag nyilvanosan miikodé részvénytarsasagga alakulasanak, tdézsdei
bevezetésének és részvényeinek tézsdei kereskedésének kovetkeztében 1j
feladatkorokkel béviilnek, illetve béviiltek a Cégesoport szervezeti egységeinek
feladatai. Nem zarhato ki, hogy a Cégcsoport jelenlegi eréforrasai nem lesznek
elegenddek a megnovekedett feladatok elvégzésére és 1) alkalmazottakat kell
felvennie. Szintén nem zarhaté ki tovabba, hogy a Cégcsoport bérszintjeinek
emelésére kényszeriil 0j, magasan képzett alkalmazottak felvételéhez, amelyek
negativ hatassal lehetnek a Cégcsoport profitabilitasara.

A nyilvanos miikddés a transzparencia kovetelmények kovetkeztében a versenytarsak
szamara is nagyobb ralatast biztosit a tarsasag mukodésére, amely negativ hatassal
lehet a Cégcsoport arbevételére és profitabilitasara.

Potencialis dontésképtelenségi helyzet az Investment House Kft-ben

Az Investment House Kft-ben a Tarsasag és az Eldar Investments Ltd. 50-50%-0s
tulajdoni részesedéssel rendelkeznek. Ez a tulajdonosi struktira potencialis
dontésképtelenségi helyzetet eredményezhet. Adott esetben az egyik tag blokkolhatja
a dontéshozatalt a tarsasag taggyiilésén, ami végso soron a cég torvényes mikodését is
veszélyeztetheti.

Az Investment House Kft. (MyCity) Iétesitd okirata szerzOdésminta alapjan késziilt,
nem tartalmaz rendelkezést egy esetleges dontésképtelenségi helyzetet feloldésara.
Hasonloképpen szindikatusi szerzodés sem szabalyozza ezt a helyzetet.

Az Investment House Kft-be mindkét tag egy-egy tigyvezetét delegalt, akik 6nalld

alairasi joggal rendelkeznek, igy potencialisan el6fordulhat, hogy az Eldar
Investments Ltd. altal delegalt ligyvezetd a hataskorét a DH Csoport altal delegalt
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ligyvezetOvel torténd egyeztetés nélkiil gyakorolja.
A MH Ustugi Wspdlne S.A. fizetdképtelenségének kockéazata

A jelent6s tevékenységet nem folytatd MH Ustugi Wspolne S.A. azon Metrohouse
Csoport tagja, amelyet 2016. aprilis 21-én a Tarsasag adasvétel keretében megszerzett.
A MH Ustugi Wspdlne S.A. egyes tartozasai tekintetében tobb, mint 3 hdnapos
késedelemben van, ezért tobb hitelezd végrehajtasi eljarast kezdeményezett. A
vonatkozo6 lengyel jogszabalyok szerint az ados akkor tekinthet6 fizetésképtelennek és
abban az esetben kell csédvédelmet kérnie, ha késedelme harom honapot meghaladja.
Az akviziciot kdvetden a Tarsasag haladéktalanul megkezdte az MH Ustugi Wspdlne
S.A. tartozasainak rendezését, de nem zarhat6 ki, hogy valamely nem jelentGs tartozas
vonatkozasaban valamely hitelez6 tovabbi eljarasi cselekményeket kezdeményezzen.

A Metrohouse Csoport munkaiigyi vitakba bonyolédhat vagy bérkdltségei
emelkedhetnek

A Metrohouse Csoporthoz tartozo vallalatok altal foglalkoztatottak tobbsége egyéni
vallalkoz6. Ez a Metrohouse Csoport vallalatai szamara koltséghatékony megoldas,
mivel az egyéni vallalkozok maguk fizetik tarsadalombiztositasi jarulékaikat és
adojukat, valamint a Metrohouse Csoporthoz tartozd vallalatok nem kotelesek az
alkalmazottakat egyébként megilletd olyan juttatdsokat biztositani, mint a tuléradij,
fizetett szabadsag vagy munkaviszonnyal Osszefiiggd egyéb juttatasok. Fennall
ugyanakkor a veszélye annak, hogy az egyéni vallalkozé személyekkel kotott
megallapodasok munkaszerz6déssé vald atmindsitésére tegyenek kisérletet. Egy ilyen
atmindsités esetén a Metrohouse Csoport tagjait potldolagos, munkaviszonybdl fakado,
illetve tarsadalombiztositasi jarulék és személyi jovedelemado fizetési kotelezettség
terhelné.

2.3 A részvényekre, vagy a részvényekbe torténé befektetésre jellemz6 kockazati tényezok
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2.3.2

Részvénypiac kockazata

A magyar részvénypiac nyitottsaga és viszonylag kis mérete miatt erételjesen fiigg a
nemzetkdzi piaci folyamatoktol; teljesitményének alakuldsara kihatnak a nemzetkozi,
féleg az eurdpai toke- és pénzpiaci mozgasok, amelyek a Tarsasag vagy a magyar
gazdasag eredményességétol fliggetlen arfolyammozgasokat is eredményezhetnek. A
Tarsasag részvényei arfolyamanak alakuldsat 1ényegesen befolyasolhatja tovabba az
ingatlan-, és hitelkozvetité vallalkozasok, valamint a szolgaltatasi szektor altalanos
tokepiaci megitélése, valamint a magyar orszagkockazat befektetdi megitélése is.

Arfolyamvaltozas kockézata

A Részvények arfolyamat a t6zsdén a piaci kereslet és kinalat valtozasa befolyésolja.
Az arfolyam ezért elére nem jelezhet6 iranyban és mértékben valtozhat. A jovoben az
arfolyamok a piac valtozasatol, a Tarsasag eredményességétol, a Tarsasag jovobeni
novekedési kilatasaitol, a befektetok szubjektiv megitélésétél, Magyarorszag,
Lengyelorszag és az ingatlan-, hitelkdzvetitési, ingatlanbefektetési, ingatlanfejlesztési
novekedhetnek, illetve csokkenhetnek is. A Tarsasag Részvényeivel a BET-en torténd
kereskedés megkezdését kovetden varhatéban a kis és kozepes kapitalizaciojn
részvények kozé lesznek sorolhatok, amely részvények kereskedését altaldban az
alacsony likviditas és az arfolyam nagy volatilitasa, vagyis érzékenysége ¢és
ingadozasa jellemzi.
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2.3.3

2.34

2.35

Bar a jelen Tajékoztatoban bemutatottak szerint lehetéség van a Részvények tézsdei
arfolyamanak stabilizacidjara a Stabilizacids IdGszak alatt, tekintettel arra, hogy az
arfolyamstabilizacio csak egy jog és nem kotelesség a Vezeté Forgalmazo szamara,
igy nem garantalhato, hogy arfolyamstabilizacios 1épésekre sor fog keriilni. Tovabba
kiemelendd, hogy a mar esetlegesen megkezdett stabilizacio barmikor
megsziintethetd. Ugyszintén nem garantalhato, hogy a stabilzacié képes lesz elérni a
céljat, azaz stabilizacios intézkedések ellenére sem garantalhatd a részvényarfolyam
stabilitasa, emelkedése.

Részvény értékeléssel kapcsolatos kockdzat

A Medasev International az Ertékesité Részvényesben eszkozolt apport értékét
(amelyet a cégbirosag 2015. augusztus 27-én jegyzett be a cégnyilvantartisba) a
Cégcsoport 2014-es pénziigyi szamai alapjan hatarozta meg szamviteli célokbdl. Nem
garantalhato, hogy az ezen értékelésbol szamitott arfolyamot eléri vagy meghaladja a
Részvények t6zsdei kereskedés soran kialakuld arfolyama.

A Tarsasag a Metrohouse Csoport részvényeinek megvasarlasa soran részben sajat
részvénnyel egyenlitette ki a vételarat. A kialakult vételar a felek kozti targyalési
folyamat eredménye. Nem garantalhatd, hogy az ezen értékelésbdl szamitott
arfolyamot eléri vagy meghaladja a Részvények tézsdei kereskedés soran kialakuld
arfolyama.

A Részvények tényleges arfolyama a Cégcsoport mindenkori iizleti teljesitményétdl és
a piaci koriilményektol fliggéen akar lényegesen és tartosan eltérhet a Medasev
International altal (kiils6 szakért6k bevonasa nélkiil) végzett apportértékelés soran
szamitott értéktol.

Likviditasi kockazat

Nem garantalhat6, hogy a masodpiacon a Részvényeknek kialakul egy likvid piaca.
Egy illikvid piac kialakuldsa negativ hatassal lehet a Részvények arfolyamara és
novelheti volatilitdsukat

Osztalékfizetés kockazata

Osztalékfizetésre abban az esetben keriilhet sor, ha a Tarsasdg rendelkezik
osztalékként feloszthatd vagyonnal. A Tarsasag nem tudja garantalni, hogy
tevékenysége a jovOben nyereséges lesz (azaz, hogy rendelkezni fog-e osztalékként
feloszthaté vagyonnal). Az adozott eredmény felhasznalasardl, annak esetleges
visszaforgatasarol vagy osztalékfizetésre torténd felhasznalasardl, csakiigy, mint az
esetleges osztalék mértékérdl a Tarsasag kdzgyiilése dont

Nem zérhato ki, hogy bar a Tarsasag rendelkezik osztalékként feloszthaté vagyonnal,
a f6 részvényesek a kdzgyiilésen ugy hatarozzanak, hogy osztalékfizetésre nem, vagy
az osztalékpolitikaban meghirdetett mértéknél kisebb mértékli osztalék keriil
kifizetésre.

A Tarsasag altal kifizethetd osztalék Osszegét korlatozza, hogy a Raiffeisen Bank Zrt-
vel kotott hitelszerz6dés értelmében a Cégcesoport konszolidalt IFRS szerinti sajat
tokéjének osztalékfizetést kovetden el kell érnie 1) a konszolidalt mérlegféosszeg 50
szdzalékat, és ii) 1.119.125.000,- Ft plusz az Uj Részvények kibocsatasi értékét, de
legfeljebb 2,5 milliard Ft-os értéket. Amennyiben a sajat toke Osszege eléri a 2,5
milliard forintot, akkor kizarélag a i) pontban leirtak alkalmazandok. A feltétel nem
teljesiilése esetén a Raiffeisen Bank Zrt. jovahagyasa sziikséges az osztalékfizetéshez.

56



2.3.6

2.3.7

2.3.8

2.3.9

2.3.10

2.3.11

2.3.12

Nem zarhato ki, hogy a Tarsasag konszolidalt sajat tokéje a jovében nem felel meg a
fenti feltételeknek, mint ahogy az sem, hogy ez esetben a Raiffeisen Bank Zrt.
megtagadja az osztalékfizetés jovahagyasat.

Kereskedés kockazata

A Tarsasag tevékenységét, lizletmenetét jelentdsen befolyasold informacidkat,
adatokat a hatalyos jogi szabalyozasnak megfeleloen a Tarsasagnak nyilvanossagra
kell hoznia, amely informaciok kozlése vagy eloirt tajékoztatasi kotelességek
elmulasztasa a Tpt. és a BET Altalanos Uzletszabalyzataban meghatérozott esetekben
a Részvények kereskedésének felfiiggesztését is eredményezheti.

Adozasi szabalyok valtozasanak kockazata

A Részvényekkel vald kereskedés soran elért arfolyamnyereség, osztalék és
tranzakciok addzasara a Tajékoztatd lezarasanak idépontjaban hatalyos jogszabalyok a
jovoben valtozhatnak, amelyek a Részvényesek szamara hatranyosak lehetnek.

Kivezetés kockazata

A BET-en jegyzett nyilvanos tarsasagok torvény szerint kivezethetok a BET-rél és
zartkoriien miikodo részvénytarsasagga alakithatok. Nincs biztositék arra nézve, hogy
a jovében egy meghatarozé tulajdonos nem dont a Kibocsatd Részvényeinek BET-rél
valo kivezetésér6l. Amennyiben a Tarsasag Részvényei kivezetésre keriilnek a BET-
r6l, akkor azok t6zsdén kiviili forgalma rendkiviil korlatozott mértékii lehet.

Felhigulas kockazata

Egy esetleges jovObeni tokeemelés soran, amennyiben a részvényes jegyzési
elsObbségi joga kizarasra vagy korlatozasra keriil, vagy a részvényes - a jegyzési
els6bbségi joga ellenére - nem vesz részt a tOkeemelésben, ugy részesedése a
Tarsasagban relative csokken (felhigul).

Lock up kockazata

Az Ertékesitd Részvényes, a Medasev International, Gay Dymschiz, Doron Dymschiz,
az MKC Investments Sp. z.0.0, valamint a Cégcsoport menedzsmentjének egyes tagjai
a részvényeikre értékesitési korlatozast vallaltak, de nincs ra biztositék, hogy a
korlatozas id6tartamanak lejarta utdn nem értékesitik Részvényeiket, ami a kinalat
novekedésén keresztiil negativ hatassal lehet az arfolyamra.

A Cégcsoport menedzsmentjének és az MKC Investments Sp. z.0.0 esetében a vallalt
értékesitési korlatozast kotbér biztositja. Ennek ellenére nem garantalhato, hogy a
szerz6désben vallalt kotelezettségeiket megszegve a korlatozas lejarata elétt nem
értékesitik az értékesitési korlatozassal érintett Részvényeket.

Befolyasolo tulajdonosok iranyitasanak kockéazata

Nem zarhato ki, hogy a meghatarozo részesedéssel rendelkezd részvényesek érdekei
nem minden esetben esnek egybe a kisebbség érdekeivel.

A Tarsasag Részvényeinek arfolyamat jelent6sen befolyasolhatja a meghatarozo
részesedéssel rendelkezd részvényesek akar kozvetlenill, vagy kapcsolt

vallalkozasaikon keresztiil térténd, esetleges nagyobb mértékii részvényeladasa.

A Nyilvéanos Ertékesités meghitisuldsanak kockazata
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2.3.13

2.3.14

A Nyilvanos Ertékesités meghitsul, ha a Tpt. 33. § (2) bekezdése és a Tajékoztato
5.1.4 pontja szerinti, a Nyilvanos Ertékesités eredményességének feltételéiil szabott
legkisebb mennyiség, azaz 150 ezer darab Ertékesitésre Felajanlott Részvény
lejegyzésére nem keriilt sor.

Nem garantalhaté, hogy Nyilvanos Ertékesités eredményességének feltételéiil szabott
150 ezer darab Ertékesitésre Felajanlott Részvény lejegyzésére sor keriil, azaz nem
garantalhato, hogy a Nyilvanos Ertékesités nem hitusul meg.

Amennyiben a Nyilvanos Ertékesités meghiGisul, a Tarsasig nem fogja
kezdeményezni a Részvényekkel torténd tdzsdei kereskedés megkezdését. Ilyen
esetben a befektetok altal megszerezni kivant Részvények ellenértékeként teljesitett
befizetések maradéktalanul visszafizetésre keriilnek (kamat-, illetve barmilyen tovabbi
fizetési kotelezettség nélkiil) a befektetok részére, a befektetok altal tett
Részvényjegyzési Nyilatkozatok pedig hatalyukat vesztik.

A Nyilvéanos Ertékesitésre torténé felajanlas egyoldala visszavonasanak kockazata

A Tpt. 47. § (8) bekezdésében foglalt lehetdséggel élve az Ertékesité Részvényes
fenntartja a jogot, hogy az Ertékesitésre Felajanlott Részvényeknek a befektetk
értékpapirszamldjan torténd jovairasaig a jelen Tajékoztatoban foglalt Nyilvanos
Ertékesitésre torténd felajanlast visszavonija.

A Nyilvanos Ertékesitésre torténd felajanlast az Ertékesité Részvényes egyoldaltan
visszavonja, amennyiben (i) az Ertékesité Részvényes véleménye szerint olyan, a
Tajékoztatd alairasakor elére nem lathatd valtozasok torténnek, események
kovetkeznek be a nemzetkdzi vagy magyar pénziigyi, politikai, gazdasagi, jogszabalyi
vagy piaci koriilményekben, amelyek eldérelathatéan Iényegesen negativan
befolyasoljak az Ertékesitést, a Részvényekkel torténé masodpiaci kereskedést vagy a
befekteték pénziigyi érdekeit, illetve (ii) a Zartkor(i Ertékesités meghiusul. A Zartkort
Ertékesités meghitisul, amennyiben

(@)  a Zartkori Ertékesités keretében nem érkezett érvényes ajanlat, vagy

(b)  a Tarsasag, az Ertékesitd Részvényes és a Vezetd Forgalmazo az 5.3
pontban foglaltaknak megfelel6en sajat diszkrecionalis dontésiik alapjan
nem fogadtak el ajanlatot a Zartkor(i Ertékesités keretében, vagy

(c) a Zartkor(i Ertékesitési Ar (amelyen a Tajékoztatd 5.2.3. pontja alapjan a
Nyilvanos Ertékesitési Ar alapul) nem éri el a Minimalis Arat.

Nem zarhato ki, hogy a Nyilvanos Ertékesitésre torténd felajanlas egyoldal
visszavonasara nem fog sor keriilni.

Amennyiben a Nyilvanos Ertékesitésre torténd felajanlas egyoldali visszavondsara
kerill sor, a Tarsasag nem fogja kezdeményezni a Részvényekkel torténd tdézsdei
kereskedés megkezdését. Ilyen esetben a befektetok altal megszerezni kivant
Részvények ellenértékeként teljesitett befizetések maradéktalanul visszafizetésre
keriilnek (kamat-, illetve barmilyen tovabbi fizetési kotelezettség nélkiil) a befektetok
részére, a befekteték altal tett Részvényjegyzési Nyilatkozatok pedig hatalyukat
vesztik.

A Nyilvanos Ertékesitésre vonatkozo forgalomba hozatali eljaras felfiiggesztésének
kockazata
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A Tpt. 47. § (8) bekezdésében foglalt lehetéséggel élve az Ertékesitd Részvényes
fenntartja a jogot, hogy az Ertékesitésre Felajanlott Részvényeknek a befektetk
értékpapirszamlajan torténd jovairasaig a jelen Téajékoztatoban foglalt Nyilvanos
Ertékesitésre vonatkozé forgalomba hozatali eljarast (jegyzést) felfiiggessze.

A Nyilvanos Ertékesitésre vonatkozé forgalomba hozatali (jegyzési) eljarast az
Ertékesité Részvényes felfiiggeszti, amennyiben a forgalomba hozatali (jegyzési)
eljaras idotartama alatt olyan lényeges tény vagy koriilmény jut a tudomasara, amely a
Tajékoztatd kiegészitését sziikségessé teszi. A forgalomba hozatali eljaras
felfiiggesztésére a Téjékoztatd kiegészitésének kozzétételéig de legfeljebb a
forgalomba hozatali eljaras végéig kertilhet sor.

Nem zéarhato ki, hogy a Nyilvanos Ertékesitésre vonatkozo forgalomba hozatali eljaras
felfiiggesztésére nem fog sor keriilni. Ugyancsak nem zérhatd ki, hogy a Nyilvanos
Ertékesitésre vonatkozé forgalomba hozatali eljaras felfiiggesztése kovetkeztében,
illetve azzal 6sszefiiggésben nem keriil sor a Nyilvanos Ertékesitésre torténé felajanlas
egyoldalt visszavonasara, illetve a Nyilvanos Ertékesités meghitisuldsara, amelyekre
vonatkozé kockézatokat a 2.3.12. és a 2.3.13. pontok részletezik.
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FELELOSSEGVALLALO NYILATKOZAT

A DUNA HOUSE HOLDING Nyilvianosan Miikodé Részvénytarsasag (székhelye: 1016
Budapest, Gellérthegy utca 17.; cégjegyzékszama: Cg.01-10-048384) (a ,,Tarsasag”), a
Medasev Int. (Cyprus) Ltd (székhelye: CY-6022 Larnaca, Ermou, 106-108 Stoa G. I. Kizi
Ermou Block Flat/Office 110, Ciprus; nyilvantartasi szama: HE 203598) (a ,.Medasev
International”) és a Medasev Holding Kft. (székhelye: 1016 Budapest, Gellérthegy utca 17.;
cégjegyzékszama: Cg.01-09-209753) (az . Ertékesité Részvényes”) mint a Tajékoztatoban
szerepld informaciokért egyetemlegesen felelos személyek (a Tarsasag, a Medasev International
és az Ertékesitd Részvényes egyiittesen: ,,Felel6sségvallalé Személyek™) a t6kepiacrol szold
2001. évi CXX. torvény 29. § (2) bekezdésének és a Budapesti Ertéktdzsde Altalanos
Uzletszabalyzatinak megfelelden kijelentik, hogy a Tajékoztatd a valdsagnak megfeleld
adatokat és allitasokat tartalmaz, illetve nem hallgat el olyan tényeket és informaciokat, amelyek
a Tarsasag Részvényei, valamint a Tarsasag helyzetének megitélése szempontjabol
jelentoséggel birnak.

A jelen Tajékoztato elkészitése soran a Felelosségvallald Személyek a toliik elvarhaté modon
torekedtek arra, hogy a Téjékoztatdo a vonatkozé jogszabalyi kovetelményekkel 6sszhangban
tartalmazzon minden, a Térsasag piaci, gazdasagi, pénziigyi, jogi helyzetének és annak varhato
alakulasanak, valamint a Részvényekhez kapcsolodd jogoknak a befektetok részérdl torténd
megalapozott megitéléséhez sziikséges adatot. A Feleldsségvallalo Személyek legjobb
tudomésa szerint a Tajékoztatoban, illetdleg az arrdl és a Részvényekrol kozzétett
Hirdetményben kozolt adatok, adatcsoportositisok, allitasok, elemzések a valosagnak
megfeleloek, helytalldak, amelyek lehetdvé teszik a Tarsasag piaci, gazdasagi, pénziigyi, jogi
helyzetének és annak varhato alakulasanak, valamint a Részvényekhez kapcsolodo jogoknak a
befektetdk részérdl torténd megalapozott megitélését. A Felelosségvallalo Személyek legjobb
tudomasa szerint a Tajékoztatd és a Hirdetmény félrevezetd adatot, téves kovetkeztetés
levonasara alkalmas csoportositast, elemzést nem tartalmaz, és nem hallgat el olyan tényt, amely
veszélyezteti a Tarsasdg piaci, gazdasagi, pénziigyi, jogi helyzetének €s annak vérhatd
alakulasanak, valamint a Részvényekhez kapcsolodod jogoknak a befektetok részérdl torténd
megalapozott megitélését.

A Medasev International mint a Térsasidgban jelentGs részesedéssel rendelkezé személy a
befektetoi bizalom erdsitése érdekében irja ala a jelen nyilatkozatot.

A fentiek fényében a Tajékoztatd tartalmaért vald felelosség kizarolag a Felelosségvallalo
Személyeket terheli, a Forgalmazok a Tajékoztato tartalmaért nem véllalnak feleldsséget.
Budapest, 2016. oktéber 10.

DUNA HOUSE HOLDING Nyilvanosan Medasev Holding Kft.
Miikodo Részvénytirsasag )

= 7 e

N’é{Gay Dymschiz N%‘B/ymschiz ~Név: Gay Dymschiz ~ Név: ¢ronDymschiz

Beosztas: cosztas: Beosztas: iigyvezetd Beb6sztas: ligyvezeto
Igazgatdsagi tag gazgatosagi tag

Medasev Int. (Cyprus) Ltd

N p
AL —
Neév: Téth Zoltan
Beosztas: meghatalmazott
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4.1

RESZVENYEK
A Részvényekre vonatkozo6 informaciok

A Tarsasag  cégjegyzékbe  bejegyzett  alaptékéje  153.050.000,- Ft  (azaz
egyszazotvenharommillio-6tvenezer forint), amely

e 3.060.000 darab 50,- Ft, azaz oOtven forint névértékii névre szol6 "A" sorozath
torzsrészvénybdl (Részvények) (ISIN azonositoja: HU0000135090), valamint

e 1.000 darab 50,- Ft, azaz Otven forint névértékii névre szold6 "B" sorozatu
osztalékelsobbséget  biztositd6  Dolgozoi  Részvényb6l  (ISIN  azonositoja:
HU0000136288) all.

A Részvények dematerializalt formaban kertiltek eldallitasra.

A Részvények névértéke, illetve kibocsatasi értéke teljes egészében a Tarsasag rendelkezésére
lett bocsatva.

Valamennyi Ertékesitésre Felajanlott Részvény "A" sorozati torzsrészvény (ISIN azonositoja:
HU0000135090).

A Részvényekkel szabalyozott piacon eddig nem tortént kereskedés. A vonatkozo
jogszabalyokkal osszhangban a BET-re kizarolag a Részvények (és nem a Dolgozéi
Részvények) keriiltek bevezetésre, azaz a Tarsasag altal kibocsatott valamennyi "A" sorozatl
torzsrészvény (ISIN azonositoja: HU0000135090) azzal, hogy a Részvényekkel a tézsdei
kerekedés a jelen Tajékoztatd idopontjaban a vonatkozd jogszabalyokkal 6sszhangban még
nem kezdddott/kezdodhetett meg.

A Részvényeket a KELER Kézponti Ertéktar Zartkoriien Mitkodé Részvénytarsasag (székhely
1074 Budapest, Rakoczi ut 70-72.) mint kozponti értéktar kdzponti értékpapirszamlan tartja
nyilvan.

A Tarsasag 2015 6szén mar megkisérelte a részvényeinek nyilvanos forgalomba hozatalat,
amelyhez kapcsoléddéan a vonatkozd kibocsatasi tajékoztatd, valamint a hirdetmény
kozzétételét az MNB mint piaci feliigyelet engedélyezte, és a BET is jovahagyta hatarozatdban
a Tarsasag részvényeinek tOzsdei bevezetését. A Tarsasag részvényei 2015. oktdber 28.
napjaval felkeriiltek a BET terméklistajara, a Févarosi Toérvényszék Cégbirosaga pedig
bejegyezte a Tarsasidg nyilvanosan miikod6 részvénytarsasagként torténd tovabbmiikodését.
Ezt kovetéen 2015. november 9-én megkezdddott a Tarsasag részvényeire vonatkozo
nyilvanos jegyzési idGszak. Tekintettel arra, hogy a részvényértékesités idoszaka alatt olyan
torvényjavaslat keriilt az orszaggyilés elé, amely a Tarsasag egyik iizleti szegmensének
teljesitményére nézve jelentSs bizonytalansigokat teremtett, a Tarsasdg és az Ertékesitd
Részvényes a kibocsatasi tajékoztatd kiegészitését és a jegyzési eljaras felfiiggesztését
kezdeményezte az MNB-nél, melyre sor is keriilt. Mivel a jogszabaly-modositas folyamata a
jegyzési idészak végéig nem zarult le, a Tarsasagnak nem volt lehetdsége a kibocsatasi
tajékoztatd kiegészitésére olyan modon, amely megfeleld és biztos informécios tampontot
adhatott volna a befektetoknek a megalapozott dontéshozatalhoz. Erre tekintettel a Tarsasag és
az Ertékesit6 Részvényes 2015. november 20-an a részvényjegyzési eljaras a kibocsatasi
tajékozatoban meghirdetettek szerinti lezarasa mellett dontdtt, és annak meghosszabbitasat
nem kezdeményezte. Mivel a jegyzési idGszak alatt a felfiiggesztés kovetkeztében az
eredményes jegyzés feltételének szamitdé 180.000 darabnal kevesebb részvény jegyzésére
keriilt sor, a részvényértékesitési eljaras eredménytelennek mindsiilt.
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A Részvények kibocsatasa és a Részvények Tézsdei Bevezetése alapjaul szolgalo
fontosabb jogszabalyok:

(@) apolgari térvénykonyvrol szol6 2013. évi V. torvény;
(b) atékepiacrol sz616 2001. évi CXX. térvény; és

(c) a2003/71/EK iranyelvnek a tajékoztatoban foglalt informaciok formatuma,
az informaciok hivatkozassal torténd beépitése, a tajékoztatok
kozzététele és a reklamok terjesztése tekintetében torténd végrehajtasarol
sz016 Bizottsdg 809/2004/EK Rendelete.

Szavazati jog

A Részvényhez fliz6dé szavatok szdma megegyezik a részvény névértékével. A
Dolgozéi Részvényhez fiiz6dd szavatok szama szintén megegyezik a részvény
névértékével.

Jegyzési elsobbség

Az alaptéke pénzbeli hozzajarulas ellenében, 1j torzsrészvények kibocsatasaval
torténd felemelése esetén a részvényeseket az Ujonnan kibocsatandd részvények
atvételére legfeljebb a részvénykdnyvbe bejegyzett részvényeik darabszdmanak a
tarsasag altal kibocsatott valamennyi részvény darabszamahoz viszonyitott
részesedésiik aranyaban megilletd darabszamil részvény tekintetében elsdbbségi jog
illeti meg., amennyiben a Kozgytilés (vagy a Kozgylilés felhatalmazasa alapjan az
Igazgatosag) a jegyzési elsdbbségi jogot nem korlatozta vagy zarta ki.

Likvidacios hanyadhoz vald jog

A Tarsasag jogutdd nélkiili megsziinése esetén a Részvényes jogosult a tartozasok
kiegyenlitését kovetden a Tarsasag végelszamolas vagy felszamolas lefolytatasat
kovetéen maradt feloszthatd vagyonabol a Részvényei névértékével aranyos
részesedésre.

Osztalékhoz val6 jog

A tarsasag sajat tokéjébdl a részvényes javara, annak tagsagi jogviszonyara tekintettel
kifizetést a tarsasag fennallasa alatt a Ptk-ban meghatarozott esetekben €s a targyévi
adozott eredménybdl, illetve szabad eredménytartalékkal kiegészitett targyévi adozott
eredménybdl teljesithet.

Az Igazgatdsag javaslatara a kozgylilés dont abban a kérdésben, hogy az adozott
eredmény mely része legyen a vallalkozasba visszaforgatando, €és mely része
osztalékként kifizetendd (osztalékrol szo16 dontés).

A Dolgozoéi Részvényekhez az alabbiak szerint osztalékelsobbségi jog kapcsolodik.
Amennyiben a kozgylilés egy adott év tekintetében osztalékfizetést rendelt el, a
Dolgoz6i Részvények az ugyanazon ¢év tekintetében, a Tarsasag IFRS alapjan
Osszeallitott konszolidalt éves beszamoloja szerinti adozds utani eredmény
ingatlanértékelések eredményre gyakorolt hatasaitol (melynek alapja: IAS 40
befektetési céli ingatlanok standard alapjan végzett értékelés modositd hatasa)
megtisztitott értéke 6%-anak megfeleld Osszeg (a tovabbiakban: "Maximum
Osztalékelsébbségi  Osszeg") erejéig a Részvényeket megelézéen jogositanak
osztalékra. A fentiecken tul nem képezi a Dolgozoi Részvények osztalékalapjat a
Tarsasag konszolidalt pénziigyi kimutatasaiba tokemodszerrel bevont részesedések
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eredménykimutatasban elszamolt atértékelési kiilonbozete.

A Dolgozoi Részvényekhez kizarolag az el6zdek szerinti osztalékjogosultsag
kapcsolodik. Ennek megfeleloen (i) a Dolgozoi Részvények nem jogositanak
osztalékra a Maximum Osztalékels6bbségi Osszeg folott, tovabba (ii) a Dolgozoi
Részvények akkor sem jogositanak osztalékra, amennyiben az adott pénziigyi év
tekintetében az IFRS alapjan &sszeallitott konszolidalt éves beszamolo szerinti adozas
utani eredmény negativ.

A Dolgozéi Részvényekhez fiiz6dd osztalékelsGbbségi jog nem kumulativ. Ennek
megfeleléen, amennyiben egy adott év tekintetében a kozgyiilés ugy dontott, hogy
osztalékfizetésre nem keriil sor, vagy a kozgytilés altal elhatarozott osztalék Osszege a
Maximum  Osztalékelsébbségi ~ Osszegnél alacsonyabb  &sszegben  keriilt
megallapitasra, ugy a kés6bbi években elhatarozott osztalék vonatkozasaban erre
hivatkozassal a Dolgozoi Részvények alapjan nem tamaszthato osztalékigény.

A kozgyiilés dontése alapjan a Tarsasag a részvényeseket megilletd osztalékot nem
pénzbeli vagyoni értékii juttatasként is teljesitheti a Ptk. vonatkoz6 rendelkezéseivel
Osszhangban.

Az osztalékfizetés idOpontjat az Igazgatoésag hatarozza meg (osztalék kifizetésérol
sz016 dontés). Az Igazgatdsag jogosult az osztalék tobb részletben torténd kifizetésérol
donteni. Az osztalék egy vagy tobb részletben torténd kifizetése vonatkozasaban az
Igazgatdsag jogosult eltéréképpen rendelkezni a Részvények, illetve a Dolgozoi
Részvények vonatkozasaban.

Osztalékra az a részvényes jogosult, aki az Igazgatésdg altal meghatarozott és az
osztalékfizetésre vonatkozé kozleményben meghirdetett forduldonapon lefolytatott
tulajdonosi megfeleltetés alapjan a részvénykdnyvben szerepel. Amennyiben az
osztalékfizetés az Igazgatosag dontése értelmében tobb részletben torténik, tgy az
osztalékra vald jogosultsigot minden egyes osztalék-kifizetés elott az el6zo
mondatban foglaltaknak megfelelden kell megallapitani.

Az lgazgatosag altal meghatarozott, az osztalékfizetésre vald jogosultsag
szempontjabol relevans idOpont az osztalékfizetésrol donté kozgytlés iddpontjatol
eltérhet.

A Tarsasag koteles az Ex-kupon Nap eldtt két Tézsdenappal nyilvanossagra hozni az
osztalék végleges mértékét. Az Ex-kupon Nap legkorabban a kupon mértékét
megallapitd kozgytilést kdvetd harmadik Tézsdenap lehet.

A fel nem vett osztalékhoz vald jog az altalanos 5 éves eléviilési id6szak alatt éviil el.

Amennyiben a jogszabalyi feltételek fennallnak, két egymast kovetd Sztv. szerinti
beszamolo elfogadasa kozotti idoszakban az Igazgatosag osztalékeldleg fizetéserdl is
hatarozhat.

A Tarsasag altal kifizetheto osztalék 6sszegét korlatozza, hogy a Raiffeisen Bank Zrt-
vel kotott hitelszerzodés értelmében a Cégcesoport konszolidalt IFRS szerinti sajat
tokéjének osztalékfizetést kovetden el kell érnie 1) a konszolidalt mérlegféosszeg 50
szazalékat, és ii) 1.119.125.000,- Ft plusz az Uj Részvények kibocsatasi értékét, de
legfeljebb 2,5 milliard Ft-os értéket. Amennyiben a sajat toke Osszege eléri a 2,5
milliard forintot, akkor kizarolag a i) pontban leirtak alkalmazandok. A feltétel nem
teljesiilése esetén a Raiffeisen Bank Zrt. jovahagyasa sziikséges az osztalékfizetéshez.
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41.6 Visszavaltasra vonatkozo rendelkezések

A Részvények nem visszavalthatok.

4.1.7 Atvaltasi feltételek

A Részvények nem atvalthatok. A Tarsasag nem bocsatott ki atvalthatdo vagy
becserélhetd értékpapirokat, illetve opcids utalvanyokat.

418 A Részvények szabad atruhazhatésagara vonatkozo korlatozasok

(@)
(b)

(©)

(d)

(€)

()

Az Ertékesitésre Felajanlott Részvények atruhazhatésaga nem korlatozott.

Az Ertékesité Részvényes és a Medasev International a jelen Téjékoztato

alairasaval kinyilvanitja azon hatarozott szandékat, hogy a Részvények
piacanak ¢és tdézsdei kereskedésének kiszamithatosaga érdekében az
Allokéciot kdvetd 1 éven belill nem értékesit tovabbi Részvényeket és
nem szavaz meg olyan hatdrozati javaslatokat, amely alapjan az
Allokaciot kovetd 1 éven beliil az Uj Részvények kibocsatasan
tulmenden a Tarsasag alaptokéjét felemelnék vagy olyan értékpapirt
bocsatananak ki, amelyek a Tarsasag részvényeinek lejegyzésére,
megvasarlasara vagy atvételére jogosit, illetve nem kot a fentiekre
vonatkoz6 megallapodasokat.

A Térsasag a jelen T4jékoztatd alairdsaval kinyilvanitja azon hatarozott
szdndékat, hogy a Téarsasagra irdnyado ellentétes jogszabdlyi
kotelezettség hianyaban és az Uj Részvények kibocsatasan talmenden, az
Allokaciot kovetd 1 éven beliil nem kezdeményez, illetve a Tarsasag
Igazgatdsaga nem hajt végre alaptoke-emelést a Tarsasagnal, még abban
az esetben sem, ha erre az Igazgatosagot a Kozgyiilés felhatalmazta.

2016. szeptember 21. napjan a Tarsasag, az MKC Investments Sp. z.0.0.,
az Ertékesité Részvényes és a Medasev International részvény adasvételi
szerz6dést kotottek (a szerz6dést a Tajékoztatd 15.3.4. pontja mutatja be
részletesen), amelyben az MKC Investments Sp. z o.0. kotelezettséget
vallalt arra, hogy a Részvényekkel torténd tozsdei kereskedés
megkezdését kovetd 1 éven beliill nem értékesiti azokat a Részvényeit,
amelyek a fent hivatkozott részvény adasvételi szerz6dés alapjan nem
keriilnek eladasra az Ertékesitd Részvényesnek.

Gay Dymschiz és Doron Dymschiz vallaljak, hogy a Részvények
piacanak ¢és tdézsdei kereskedésének kiszamithatosaga érdekében az
Allokaciot kovetd 1 éven beliil nem értékesitenek Részvényeket.

A Cégcesoport felsdvezetdinek és mas személyeknek mindosszesen 44.728
darab Részvény keriilt értékesitésre. Ezen 44.728 darab részvény
személyenkénti megoszlasat a 12. fejezet tartalmazza. A vonatkozo
részvény adasvételi szerzodések rogzitik, hogy a Részvény megszerzoje
a Részvényekkel torténd tozsdei kereskedés megkezdését kovetd 1 évig
nem értékesitheti ezen Részvényeket, illetve ezen 1 év elteltével,
valamint minden tovabbi év elteltével a megszerzett Részvénymennyiség
10 és 20 szazalék kozotti része szabadul fel a részvényértékesitési korlat
alol. A részvényértékesitési korlattal érintett Részvényekre Gay
Dymschiz és Doron Dymschiz elévételi joggal és visszavasarlasi joggal
rendelkezik.
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4.2

419

A Dolgozéi Részvények atruhazhatdosaga a Ptk. vonatkozd rendelkezései szerint
korlatozott, de ezen Dolgozo6i Részvények nem képezik részét a tranzakcionak, illetve
nem keriilnek, nem keriilhetnek a BET-re bevezetésre.

A Részvényekkel kapcsolatos nyilvanos vételi ajanlattételi, kiszoritasi és
kényszerértékesitési rendelkezések

Az MNB altal jovahagyott nyilvanos vételi ajanlatot kell tenni legalabb a Tpt.-ben
meghatarozott minimum aron (i) a 25%-ot meghaladé mértékli befolyasszerzéshez, ha
a befolyast szerzé részvényesen kiviil senki sem rendelkezik a szavazati jogok tiz
szazalékat meghalad6 befolyéssal; vagy egyébként (ii) a 33%-ot meghaladé mérteki
befolyasszerzéshez a Tarsasagban.

A Tpt. 76/D. § (1) bekezdése értelmében, ha a Tpt. 69. § (6) bekezdés e) pont szerint
az ajanlattevé (i) a vételi ajanlat, illetve az Onkéntes vételi ajanlat feliigyeleti
jovahagyasara vonatkozo kérelmében gy nyilatkozott, hogy a vételi jogaval élni
kivan; (i1) a sikeres vételi ajanlat, illetve az Onkéntes vételi ajanlat lezarasat kovetd
harom hénapon napon beliil kilencven szdzalékot eléré vagy azt meghaladé mértékii
befolyassal rendelkezik a céltarsasagban; €s (iii) igazolja, hogy megfelel6 fedezettel
rendelkezik a vételi jog targyat képezd részvények megszerzéséhez sziikséges
ellenérték teljesitéséhez, akkor a vételi ajanlat, illetve az Onkéntes vételi ajanlat
lezarasat kovetd harom hoénapon belill vételi jogot gyakorolhat a céltarsasagnak a
tulajdonaba nem kertilt részvényei tekintetében.

Ha a vételi ajanlati eljaras lezarasakor az ajanlattevOnek a céltarsasagban fennallo
befolyasa eléri a kilencven szdzalékot, a fennmarad6 részvények tulajdonosainak a
kilencven szazalékos befolyas bejelentésének kozzétételét kovetd kilencven napon
beliil irasban megtett kérésére koteles e részvényeket is megvasarolni.

A vételi jog, vagy az eladasi jog gyakorldsanak eredményeképpen megszerzendd
részvények ellenértéke a vételi ajanlatban, illetve az Onkéntes vételi ajanlatban
meghatarozott vételar és az egy részvényre jutd sajat toéke értéke koziil a magasabb
Osszeg. Sajat tokeként a legutolso, konyvvizsgalo altal hitelesitett éves beszamoloban
feltiintetett értéket kell figyelembe venni azzal, hogy ha a Tarsasag a szamviteli
jogszabalyok értelmében Osszevont (konszolidalt) beszamolo készitésére kotelezett,
akkor a sajat t6kén a konszolidalt sajat téke értendd.

Az elébbiekben részletezett jogszabalyi rendelkezéseket leszamitva a Részvényekkel
kapcsolatban nincsenek kotelezd atvételi ajanlatra és/vagy kiszoritasra és/vagy
kényszereladasra vonatkozo rendelkezések.

A Téarsasag Részvényeire a Tajékoztatd datumat megel6z6 idészakban nem tettek
nyilvanos vételi ajanlatot.

A részvénytoke torténete

A Tarsasag 2003-ban 3.000.000,- Ft (harommillié forint) jegyzett tékével alakult Blue Duna
Properties Ingatlanforgalmi, -Kezel6 és Szolgaltatd Korlatolt Feleldsségli Tarsasag néven.

A Téarsasag neve 2004 decemberében valtozott DUNA HOUSE HOLDING Ingatlanforgalmi, -
Kezel6 és Szolgaltatd Korlatolt FelelGsségii Tarsasagra, amely név alatt a Tarsasag 2015.
marcius 31-ig folytatta tevékenységét. Ezen iddszak alatt a Tarsasag jegyzett tokéje
valtozatlanul és folyamatosan 3.000.000,- Ft (haArommilli6 forint) volt.

A Tarsasag 2015. marcius 31-¢ével hatalyosan atalakult zartkéren mikodo
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részvénytarsasaggd, amellyel Osszefiiggésben a jegyzett tdkéje 150.000.000,- Ft-ra
(egyszazotvenmillio forintra) emelkedett, amely 3.000.000 darab 50,- Ft, azaz Gtven forint
névértékii névre szol6 "A" sorozatl torzsrészvénybdl allt.

A Tarsasag jegyzett tokéje (alaptokéje) 2015. majus 27-én dolgozoi részvények forgalomba
hozatalaval 50.000,- Ft-tal (6tvenezer forinttal) - felemelésre keriilt. Ezen alaptke-emelés
keretében 1.000 darab 50,- Ft, azaz Otven forint névértékii névre szolo "B" sorozath
osztalékelsObbséget biztositd Dolgozoi Részvény keriilt kibocsatasra. Az alaptoke felemelését
a cégbirosag 2015. junius 3-4n jegyezte be a cégnyilvantartasba.

2015. julius 30. napjan a Tarsasag részvényesei a jegyzett toke (alaptoke) 1) részvények
forgalomba hozatalaval torténd felemelésérdl hataroztak. Ezen alaptoke-emelés keretében
60.000 darab 50,- Ft, azaz 6tven forint névértékli névre sz6lo "A" sorozata Részvény keriilt
kibocsatasra részvényenként 208,- Ft-os aron. Az alaptOke felemelését a cégbirdsag 2015.
augusztus 10-én jegyezte be a cégnyilvantartasba.

Ezt kdvetden a Tarsasag jegyzett tokéjében tovabbi valtozas nem tortént. Ennek megfelelden
jelenleg a Tarsasag jegyzett tokéje 153.050.000,- Ft (azaz egyszazétvenharommillio-6tvenezer
forint), amely

e 3.060.000 darab 50,- Ft, azaz Otven forint névértékii névre szolo "A" sorozat(
torzsrészvénybdl (Részvények), valamint

e 1000 darab 50,- Ft, azaz oOtven forint névértéki névre szolo "B" sorozati
osztalékelsObbséget biztositd Dolgozoi Részvénybdl all.

A jegyzett toke Gsszege teljes egészében pénzbeli hozzajarulasbol all.
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5. ERTEKESITES, ERTEKESITEST KOVETO TOKEEMELES ES TOZSDEI
BEVEZETES

51 Az Ertékesitésre vonatkozo altalanos informaciok

5.1.1

5.1.2

Két értékesitési szakasz: Nyilvanos Ertékesités és Zartkorti Ertékesités

Az Ertékesitésre az alabbiakban részletezettek szerinti Nyilvanos Ertékesités és
Zartkori Ertékesités keretében kertil sor.

A Zartkorii Ertékesités a Tpt. 14. §-a szerinti értékpapir zartkor(i forgalomba hozatala,
amely sordn Részvény kizarolag mindsitett befektetok és olyan befektetdk részére
keriil felajanldsra, akik egyenként legalabb szdzezer eurd vagy annak megfeleld
értékben vasarolnak a Részvénybol.

A Nyilvanos Ertékesités a Tpt. szerint értékpapir nyilvanos forgalomba hozatalanak
mindsiil. A Tpt. 21. § (1) bekezdése értelmében értékpapir nyilvanos forgalomba
hozatala esetén kibocsatasi tajékoztatd €s hirdetmény (a tovabbiakban: hirdetmény)
készitendé és teendd kozzé. A jelen Téajékoztatd a fent megjelolt jogszabalyi
kotelezettség alapjan késziilt.

A Nyilvanos FErtékesités és a tOzsdei kereskedés megkezdése id6rendjének
attekintése

A jelen Tajékoztatoban bemutatott tranzakcid (azaz a nyilvanos Ertékesités és a
tézsdei kereskedés megkezdésének) idérendjét az alabbi tablazat foglalja 6ssze.

Lépés Détum, tervezett
datum

1. A BET a Részvények tzsdei bevezetését a 434/2015.  2015. oktober 27.
szamu hatarozataban engedélyezte.

(A Tarsasag Részvényei BET terméklistajara 2015.
oktober 28. napjan felvételre keriiltek, de a
Részvényekkel valé  tozsdei  kereskedésre a
Tajékoztatd kozzétételének idopontjaban a vonatkozo
jogszabalyok alapjan még nincs lehetdség. A
Részvények tézsdei kereskedésének megkezdését a
BET Altalanos Uzletszabalyzata szerint kiilon
eljarasban kérelmezheti a Tarsasag.)

2. A Nyilvanos Ertékesités céljabol készitett jelen 2016. oktober 12.
Tajékoztatd és a Hirdetmény kozzétételét az MNB a

H-KE-I11-716/2016. szamu hatarozatdban
engedélyezte.
3. A Nyilvanos Jegyzési Id6szak tervezett ideje: 2016. oktober 17-t6l

2016. oktober 27-ig.
(A Nyilvanos Jegyzési Idészak a harmadik napjat (Amennyiben nem
kovetden az Ertékesitd Részvényes és a Vezetd keriil sor a jegyzés
Forgalmazo egylittes dontése alapjan barmikor korai lezarasara.
lezarhat6, amennyiben ezen rovidebb idészak alatt a
Nyilvanos Ertékesités keretében megszerezhetd 150
ezer darab Ertékesitésre Felajanlott Részvény
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5.1.3

5.14

lejegyzésre keriilt a befektetok altal.)

4. Az Ertékesitést kovets tékeemelés (lasd az 5.7. A Nyilvanos Jegyzési

pontot) tervezett ideje: Id6szak lezarasat
kdvetden
haladéktalanul (de
legfeljebb 5

munkanapon beliil)

5. A tbézsdei kereskedés megkezdésének tervezett A jogszabalyok 4ltal
datuma: lehetdvé tett
legkorabbi idépontban,

eldrelathatolag a

Nyilvéanos Jegyzési

Id6szak lezarasat

kovetd 2-4 héten beliil.

Az Ertékesité Részvényes, valamint az Ertékesitésben érintett természetes és jogi
személyek érdekeltsége

A (i) Kibocsato Igazgatosaga és Feliigyelobizottsaga tagjainak, valamint a Kibocsato
felsdvezetésének a jelen Tajékoztatd 12. ,Igazgatasi, iranyito és feliigyel6 szervek”
cimii fejezetében részletesen bemutatott érdekeltségein, (ii) az Ertékesitd
Részvényesnek az Ertékesitésre Felajanlott Részvények sikeres értékesitéséhez fiiz6d6
érdekeltségén, (iii) tovabba a Vezetd Forgalmazonak az 6t megilletdé dijhoz fiiz6do
érdekeltségén tulmenden az Ertékesitéssel kapcsolatban nincsenek jelentdséggel biro,
a jelen T4jékoztatoban bemutatandé tovabbi érdekeltségek.

Az Ertékesitésre Felajanlott Részvények szdma
(@) Az Ertékesitésre Felajanlott Részvények teljes szama

Az Ertékesités (tehat a Nyilvanos Ertékesités és a Zartkorii Ertékesités
egyiittesen) soran dsszesen maximum 900 ezer darab Ertékesitésre Felajanlott
Részvény keriil értékesitésre, azzal, hogy a Green Shoe Részvények
értékesitése esetén (lasd a Tajékoztaté 5.6 pontjat) az Ertékesitésre Felajanlott
Részvények szama a ténylegesen Ertékesitett Részvények (ideértve a Zartkorii
és Nyilvanos Ertékesitést) tovabbi legfeljebb 15%-at kitevé, de tovabbi
maximum 90 ezer darab Green Shoe Részvénnyel novekedhet, azaz az
Ertékesités soran Ertékesitésre Felajanlott Részvények maximalis szama a
Green Shoe Részvények értékesitése esetén sem haladhatja meg a 990 ezer
darabot.

(b) A Nyilvanos Ertékesités keretében Ertékesitésre Felajanlott Részvények
szdma

A Nyilvanos Ertékesités sordan 150 ezer darab Ertékesitésre Felajanlott
Részvény keril értékesitésre. A Tpt. 33. § (2) bekezdése alapjan 150 ezer
darab KErtékesitésre Felajanlott Részvény értékesitése a Nyilvanos
Ertékesités keretében a Nyilvanos Ertékesités eredményessége
feltételének mindsiil; azaz amennyiben a Nyilvanos Ertékesités keretében
az Ertékesitett Részvények darabsziama nem éri el a 150 ezer darabot,
tigy a Nyilvanos Ertékesités meghiusul (lasd 5.1.6. pontot).
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5.15

5.1.6

Amennyiben a Nyilvanos Ertékesités soran leadott befektetéi igények
meghaladjék ezen Részvény-darabszamot, akkor a Kibocsatd, az Ertékesitd
Részvényes és a Vezetd6 Forgalmazd egyiittesen, diszkrecionalis alapon
donthet arrdl is, hogy a kereslet fliggvényében a Zartkori Ertékesités céljaira
szant részvény mennyiség terhére maximum 450 ezer darab Ertékesitésre
Felajanlott Részvénnyel megemelik a Nyilvanos Ertékesités céljaira szant
részvénymennyiséget. Ez azt jelenti, hogy a Nyilvanos Ertékesités keretében
legfeljebb 600 ezer darab Ertékesitésre Felajanlott Részvény keriil
értékesitésre. A Nyilvanos Ertékesités céljaira szant részvénymennyiség
megemelésérdl szold dontés a Nyilvanossagra Hozatali Helyeken az 5.2.4.
pont szerinti tijékoztatas keretében kozzétételre kertil.

Az Ertékesités strukturajaval kapcsolatos altalanos informacio

Az FErtékesitésre Felajanlott Részvények megszerzése az Ertékesité Részvényestdl
adasvétel formajaban torténik, fliggetleniil attol, hogy az Ertékesités a Nyilvanos
Ertékesités vagy a Zartkorli Ertékesités soran torténik.

Az Ertékesités jelen Tajékoztatd szerinti lebonyolitasanak lehetévé tétele érdekében az
Ertékesit6 Részvényes az Ertékesitésre Felajanlott Részvények maximaélis 900 ezer
darabos, tovabba a Green Shoe Részvények maximalis 90 ezer darabos mennyiségét
legkésObb az arazasi napot megel6z0 munkanapon a Vezetdé Forgalmazonal zarolt
értékpapirszamlan letétbe helyezi.

A Nyilvanos Ertékesités lebonyolitasaval osszefiiggésben az Ertékesitd Részvényes a
Vezeté Forgalmazoval nyilvanos forgalmazoi szerzédést kotott, valamint az Ertékesitd
Részvényes és a Vezetdé Forgalmazd konzorciumi megallapodast kotott a
Tarsforgalmazokkal.

A Nyilvanos Ertékesités soran a Forgalmazok az Ertékesité Részvényes javara eljarva
a jelen T4jékoztatoban foglaltak szerint miikddnek kozre az értékesitésben.

A Nyilvéanos Ertékesités meghitsulasa, a Nyilvanos Ertékesitésre torténé felajanlas
egyoldalt visszavonasa, a Nyilvanos Ertékesitésre vonatkoz6 forgalomba hozatali
eljaras felfiiggesztése

A Nyilvanos Ertékesités meghitsul, ha a Tpt. 33. § (2) bekezdése és a Tajékoztato
5.1.4 pontja szerinti, a Nyilvanos Ertékesités eredményességének feltételéiil szabott
legkisebb mennyiség, azaz 150 ezer darab Ertékesitésre Felajanlott Részvény
lejegyzésére nem keriilt sor.

A Tpt. 47. § (8) bekezdésében foglalt lehetéséggel élve az Ertékesitd Részvényes
fenntartja a jogot, hogy az Ertékesitésre Felajanlott Részvényeknek a befektetk
értékpapirszamlajan torténd jovairasaig a jelen Téjékoztatoban foglalt Nyilvanos
Ertékesitésre torténd felajanlast visszavonja, illetve a vonatkozo forgalomba hozatali
eljarast (jegyzést) felfliggessze.

A Nyilvanos Ertékesitésre torténd felajanlast az Ertékesitd Részvényes egyoldaliian
visszavonja, amennyiben (i) az Ertékesitd Részvényes véleménye szerint olyan, a
Tajékoztatd aldirasakor elére nem lathaté valtozasok torténtek, események
kovetkeznek be a nemzetkdzi vagy magyar pénziigyi, politikai, gazdasagi, jogszabalyi
vagy piaci korilményekben, amelyek eldrelathatoan lényegesen negativan
befolyasoljak az Ertékesitést, a Részvényekkel torténé masodpiaci kereskedést vagy a
befektetSk pénziigyi érdekeit, illetve (ii) a Zartkorii Ertékesités meghiusul. A Zartkori
Ertékesités meghiusul, amennyiben
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(@)  a Zartkori Ertékesités keretében nem érkezett érvényes ajanlat, vagy

(b)  a Tarsasag, az Ertékesitd Részvényes és a Vezetd Forgalmazo az 5.3
pontban foglaltaknak megfeleléen sajat diszkrecionalis dontesiik alapjan
nem fogadtak el ajanlatot a Zartkor(i Ertékesités keretében, vagy

() a Zartkort Ertékesitési Ar (amelyen a T4jékoztato 5.2.3. pontja alapjan a
Nyilvanos Ertékesitési Ar alapul) nem éri el a Minimalis Arat.

A Nyilvanos Ertékesitésre vonatkozo forgalomba hozatali (jegyzési) eljarast az
Ertékesité Részvényes felfiiggeszti, amennyiben a forgalomba hozatali (jegyzési)
eljaras iddtartama alatt olyan lényeges tény vagy kortilmény jut a tudoméséra, amely a
Tajékoztatd kiegészitését sziikségessé teszi. A forgalomba hozatali eljaras
felfiiggesztésére a Tajékoztatd kiegészitésének kozzétételéig de legfeljebb a
forgalomba hozatali eljaras végéig keriilhet sor.

A Nyilvénos Ertékesités meghitsuldsa vagy a Nyilvanos Ertékesitésre torténd
felajanlas egyoldali visszavonasa esetén a befekteték altal megszerezni kivant
Részvények ellenértékeként teljesitett befizetések a vonatkozo jogszabalyokkal és a
jelen Tajékoztatoban foglaltakkal Osszhangban a forgalomba hozatali eljaras
lezarasanak a napjat kovetd 7 napon beliil maradéktalanul visszafizetésre keriilnek
(kamat-, illetve barmilyen tovabbi fizetési kotelezettség nélkiil) a befekteték részére, a
befektetok altal tett Részvényjegyzési Nyilatkozatok pedig hatalyukat vesztik.

A Nyilvénos Ertékesités meghitsuldsa vagy a Nyilvanos Ertékesitésre torténd
felajanlas egyoldalti visszavonasa esetén a Tarsasag nem fogja kezdeményezni a
Részvényekkel torténd tdzsdei kereskedés megkezdését.

5.2 A Nyilvanos Ertékesités részletes feltételei

521

A Nyilvanos Ertékesitésben részt venni jogosult személyek
A Nyilvanos Ertékesitésben kizarolag az alabbi befektetok vehetnek részt:
(@) kulfoldi és belfoldi cselekvOképes természetes személyek; és
(b) Gazdalkodd Szervezetek.

Az Ertékesitd Részvényes és a Forgalmazok fenntartjdk maguknak a jogot, hogy
visszautasitsak azon személyek részvételét a Nyilvanos Ertékesitésben, akik kiilfoldi
(nem magyar) allampolgarok, illetve kiilfoldi (nem magyar) honossaggal, adoiigyi
illetéséggel rendelkeznek, ideértve azt, ha az alabbi orszagok valamelyikének
allampolgarai vagy amelyek valamelyik alabbi orszagban honosak és/vagy
rendelkeznek adoiigyi illetoséggel:

o USA,

e Japan,

e Uj-Zéland,
o Malajzia,

e Szingapur,
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ha a Részvények értékesitése felvetheti valamely kiilfoldi jog megsértését.

5.2.2 Elévasarlasi jog hianya

A Tarsasag jelenlegi Részvényeseinek az FErtékesitésre Felajanlott Részvények
vonatkozasaban nem all fenn elvasarlasi joga.

5.2.3 A Nyilvanos Ertékesités keretében értékesitésre keriild Ertékesitésre Felajanlott
Részvények értékesitési ara

(@)

(b)

Az Ertékesitésre Felajanlott Részvények Minimalis Ara (kivéve az 5.2.3(b)
pontban irtakat) 3 900,- Ft, azaz haromezer-kilencszaz forint, Maximalis
Ara 5 250,- Ft, azaz Gtezer-kettGszazotven forint.

Az 5.2.3(b) pontban irtak kivételével

(i) a Nyilvanos Ertékesitési Ar megegyezik a Zartkorii Ertékesitési
Arral, ha a Zartkori Ertékesitési Ar magasabb a Minimalis Arnal
¢és alacsonyabb a Maximalis Arnal,

(i) a Nyilvanos Ertékesitési Ar megegyezik a Minimélis Arral, ha a
Zartkori  Ertékesitési Ar megegyezik a Miniméalis Arral.
Amennyiben a Zartkori Ertékesitési Ar alacsonyabb lenne a
Minimalis Arnal, akkor a Zartkorti Ertékesités meghitsul, és a
Tajékoztatdé  5.1.6. pontjaval 0Osszhangban a  Nyilvanos
Ertékesitésre torténd felajanlast az Ertékesité Részvényes
visszavonja, illetve

(i) a Nyilvanos Ertékesité,si Ar megegyezik a Maximalis Arral, ha a
Zartkort Ertékesitési Ar megegyezik a Maximalis Arral vagy azt
meghaladja.

A Nyilvanos Ertékesitési Ar forintban fizetendd.

A Zartkorii Ertékesitési Ar a befektetok altal a Nyilvanos Jegyzési Idészak
alatt, azzal parhuzamosan zajlo Zartkor(i Ertékesités keretében leadott
ajanlatok (konyvépités) alapjan a Nyilvanos Jegyzési Idészak lezartat
kovetden, az arazaskor keriil meghatirozasra a Tarsasig, az Ertékesitd
Részvényes €s a Vezetd Forgalmazd altal kdzosen oly modon, hogy az
maximalizalja az Ertékesité Részvényes bevételeit (és kozvetetten az 5.7.
fejezet szerinti tokeemelésen keresztiil a Kibocsato bevételeit), ugyanakkor
a Zartkorli Ertékesités keretében a masodpiaci forgalom lehetséges
tamogatasa céljabol megfelel6 mértékii potencialis kielégitetlen keresletet
is biztositson. Sem a Tarsasag, sem az Ertékesitd Részvényes, sem a
Vezetd Forgalmazo nem vallal semmilyen felelosséget azzal kapcsolatban,
hogy az arazas és az allokacio kovetkeztében a Részvények masodpiaci ara
az Ertékesitést kovetéen emelkedni fog.

Az 523(a) pontban irtak Aaltalanossagit nem érintve az Ertékesitd
Részvényes legfeljebb 75000 darab Ertékesitésre felajanlott Részvényt
kedvezményes aron ajanl fel értékesitésre a Nyilvanos Ertékesités
keretében (,,Kedvezményes Részvények”).

Kedvezményes Részvények kizarolag a Nyilvanos Ertékesités keretében
keriilnek értékesitésre.
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5.24

A Kedvezményes Részvények a Nyilvanos Ertékesités keretében
felajanlott Részvényekbdl keriilnek felajanlasra, igy a Kedvezményes
Részvények darabszdma nem noveli a Nyilvanos Ertékesitésre felajanlott
Részvények darabszamat.

A Kedvezményes Részvények vételdra minden esetben a Nyilvanos
Ertékesitési Ar 90%-a, még akkor is, ha az igy kialakult ar alacsonyabb
lenne a Minimalis Arnal. Kovetkezésképpen a Kedvezményes Részvények
10%-os arkedvezménnyel keriilnek értékesitésre a befektetok részére.

A Kedvezményes Részvények darabszama legfeljebb 75000 darab
Részvény azzal, hogy egyetlen befektetd sem szerezhet a Kedvezményes
Részvényekbdl 250 darabnal tobbet. Az eléz6 mondatban irtaknak
megfeleléen a Kedvezményes Részvények darabszama akként keriil
meghatarozasra, hogy az az alabbiakban meghatarozott darabszam koziil az
alacsonyabb:

0) 75 000 darab, illetve

(i) az a darabszam, ami ahhoz sziikséges, hogy valamennyi befektetd
részére az 5.2.6. pontban irt kartyaleosztasi modszerrel allokalasra
keriiljon a 250 darab Kedvezményes Részvény, vagy amennyiben
az adott befektetdé 250 darab Részvénynél kevesebbet jegyzett,
akkor az altala jegyzett darabszam.

A Kedvezményes Részvények jegyzése tekintetében a befektetknek nem
sziikséges kiilon Részvényjegyzési Nyilatkozatot alairniuk/megtenniiik; a
Kedvezményes Részvények befektetok kozotti allokalasa a  jelen
Tajékoztatd 5.2.6. pontjaban irtaknak megfeleléen az egyenld banasmod
elve alapjan torténik. A Kedvezményes Részvények befektetok kozotti
allokalasa tekintetében a Részvényjegyzési Nyilatkozatot tevd személyek
(befektetdk) azonos elbanas ala esnek fiiggetleniil attél, hogy a
Részvényjegyzési Nyilatkozatot a Nyilvanos Jegyzési Idészak alatt mikor
tették.

A Kedvezményes Részvények befektetok kozotti allokalasanak részletes
szabdlyait a jelen T4jékoztat6 5.2.6. pontja tartalmazza.

A befektetok tajékoztatasa

A Kibocsato a Nyilvanos Jegyzési Id6szak lezarasat (1asd Tajékoztato 5.2.5(a) pontjat)
kdvetd 5 napon beliil bejelenti annak eredményét az MNB-nek, valamint a befektetok
¢s a tOkepiacok tdjékoztatasa érdekében azt a Nyilvanossagra Hozatali Helyeken
nyilvanossagra hozza. Amennyiben arra sor keriil, a Nyilvanos Ertékesitésre torténd
felajanlas visszavonasat, illetve a forgalombahozatali eljaras felfiiggesztését a
Kibocsatdé haladéktalanul bejelenti az MNB-nek, valamint a befekteték ¢és a
tokepiacok tajékoztatasa érdekében azt a Nyilvanossagra Hozatali Helyeken
nyilvanossagra hozza. A jelen pontban foglalt tajékoztatas, tobbek kozott, kiterjed az
alabbiakra:

- a Nyilvanos Ertékesités és a Zartkorli FErtékesités sikeressége
(eredményessége) vagy meghitsulésa,

- amennyiben arra sor keriilt a Nyilvanos Ertékesitésre torténé felajanlas
visszavonasa, illetve a forgalomba hozatali eljaras felfliggesztése,
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- amennyiben arra sor Kkeriilt, a Nyilvanos Ertékesités céljaira szant
részvénymennyiség felemelése a Zartkorl Ertékesités céljaira szant
részvény mennyiség terhére,

- a Nyilvanos FErtékesités sordn tett érvényes Részvényjegyzési
Nyilatkozatokban igényelt Részvények szama és a Nyilvanos Ertékesités
soran tett érvényes Részvényjegyzési Nyilatkozatok alapjan a
befektetdknek juttatandd Ertékesitésre Felajanlott Részvények szama,
beleértve a Kedvezményes Részvények szamat,

- a Zartkorti Ertékesités keretében értékesitett Ertékesitésre Felajanlott
Részvények szama, és

- a Nyilvanos Ertékesitési Ar, a Zartkort Ertékesitési Ar és a Kedvezményes
Részvények vételara.

5.25 A Nyilvéanos Ertékesités keretében torténé jegyzés menete

(@ A Nyilvanos Jegyzési Id6szak, a Nyilvanos Ertékesités korai lezardsanak
lehetdsége

A Nyilvanos Ertékesitésre a Tpt. szerinti jegyzési eljaras formajaban keriil
sor. A Nyilvanos Jegyzési Id6szak 9 munkanap, amely 2016. oktdber 17.
napjatol (hétf) 2016. oktdber 27. napjaig (csiitortok) tart (feltéve, hogy nem
keriil sor a Nyilvanos Jegyzési Id6szak kovetkezd bekezdésben szabalyozott
korai lezarasara vagy a Nyilvanos FErtékesitésre torténd felajanlas
visszavonasara).

A Nyilvanos Jegyzési Idészak a harmadik napjat kovetéen az Ertékesitd
Részvényes és a Vezetd Forgalmazo egyiittes dontése alapjan barmikor
lezarhatd, amennyiben ezen rovidebb idészak alatt a Nyilvanos Ertékesités
keretében megszerezheté 150 ezer darab Ertékesitésre Felajanlott Részvény
lejegyzésre keriilt a befektetok altal (lasd a Téajékoztatdo 5.1.4 pontjat). Az
Ertékesité Részvényes és a Vezeté Forgalmazé a Nyilvanos Jegyzési Id6szak
ezen korai lezardsanak tényérdl a Nyilvanossagra Hozatali Helyeken kozzétett
kozleményben tajékoztatjdk a befektetOket és a tOkepiacok szerepldit a
Nyilvanos Jegyzési Iddszak korai lezarasarol szolé dontés meghozatalanak
napjan.

A jelen Téjékoztatoban a ,jegyzés” a Nyilvanos Ertékesités soran adasvétel
utjan értékesitendé Ertékesitésre Felajanlott Részvények megszerzésére
vonatkozo igénylést jelenti.

(b) A Részvényjegyzési Nyilatkozattal kapcsolatos altalanos feltételek

A Nyilvanos Ertékesités soran a befekteté altal tett Részvényjegyzési
Nyilatkozat (lasd a jelen Tajékoztatdé 6. szamu melléklete) az Ertékesitésre
Felajanlott Részvények megszerzésére (adasvételére) vonatkozik.

A Nyilvanos Ertékesités keretében legfeljebb 75000 darab részvény
kedvezményes aron keriil értékesitésre (,,Kedvezményes Részvények”). A
Kedvezményes Részvények pontos darabszama a Nyilvanos Jegyzési Iddszak
lezarasat kovetden, az 5.2.3(b) pontban foglaltak alapjan keriil
meghatarozasra.
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A Kedvezményes Részvények jegyzése tekintetében a befektetOknek nem
sziikséges kiillon Részvényjegyzési Nyilatkozatot alairniuk/megtenniiik. A
Részvényjegyzési Nyilatkozaton megjeldlt részvénydarabszam magaban
foglalja a Kedvezményes Részvényekre vonatkozd  igényt is.
Kovetkezésképpen, a Részvényjegyzési Nyilatkozaton csak a megszerezni
kivant Részvények teljes darabszama Kkeriil megjel6lésre, vagyis a
megszerezni kivant Kedvezményes Részvények darabszamanak megjeldlése a
Részvényjegyzési Nyilatkozaton nem sziikséges.

A Kedvezményes Részvények ,automatikusan” keriilnek elosztasra
(allokélasra) valamennyi, a Nyilvanos Ertékesités keretében Részvényt jegyzd
befektetd kozott. A Kedvezményes Részvények befektetok kozotti allokalasa
a jelen Téajékoztato 5.2.6. pontjaban irtaknak megfeleléen az egyenld
banasmod elve alapjan torténik valamennyi befektetd kozott.

A befektetd koteles a Részvényjegyzési Nyilatkozatban szerepld adatait az
adott Forgalmazé felé az adott Forgalmazd sajat iigyfélazonositasi
eléirasainak megfelelden igazolni.

A Nyilvanos Ertékesités keretében tett Részvényjegyzési Nyilatkozatok
érvényességének feltétele, hogy a befektet6 altal jegyezni kivant Ertékesitésre
Felajanlott Részvények Tajékoztatd szerinti maximalis ellenértéke, vagyis a
Maximélis Ar és az igényelt Ertékesitésre Felajanlott Részvények
darabszamanak szorzata a Részvényjegyzési Nyilatkozaton feltiintetett
Forgalmazondl vezetett {igyfélszamlan a Részvényjegyzési Nyilatkozat
megtételével egyidejilleg, de legkésobb a Nyilvanos Jegyzési Iddszak
lezarasaig rendelkezésre alljon.

Részvényjegyzési Nyilatkozat a Nyilvanos Ertékesités soran kizarolag az
adott Forgalmazonal értékpapir-, illetve {ligyfélszamlaval®> rendelkezd
részvényjegyzoktdl fogadhatd el, illetve vehetd at. Azon részvényjegyzok
részére, akik nem rendelkeznek értékpapir-, illetve ligyfélszamlaval a jegyzés
soran kozremitkodé adott Forgalmazonal, az adott Forgalmazd a hatalyos
lizletszabalyzata és dijjegyzéke szerinti feltételek teljesitése esetén a jegyzést
megel6zéen vagy azzal egyidejlileg értékpapir-, illetve ligyfélszamlat nyit. A
szamlanyitas és a szadmlavezetés feltételeivel és koltségeivel kapcsolatos
tovabbi tajékoztatas (ideértve a szamlanyitashoz sziikséges okiratokkal
kapcsolatos  tdjékoztatast) az adott Forgalmazo  honlapjan  és
tigyfélszolgalatan, valamint az Ertékesitési Helyeken szerezhetd be.

A Dbefektetd tobb Részvényjegyzési Nyilatkozatot is leadhat, azonban
Allokacio esetén az altala tett érvényes nyilatkozatok adoszam vagy
adoazonositd jel alapjan 0Osszevonasra kerlilnek és egy Osszesitett
nyilatkozatként keriilnek figyelembevételre.

Az egy befektetd altal a Nyilvanos Ertékesités keretében jegyezhetd Részvény
mennyisége nem keriil maximalizalasra.

2 ugyfélszamla: adott Forgalmazonal vezett olyan szamla, amely az Gigyfél pénzeszkozeinek nyilvantartasara szolgal
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A Részvényjegyzési Nyilatkozat megtételével a befektetd kotelezettséget
vallal az 4altala jegyezni kivant Ertékesitésre Felajanlott Részvények
megszerzésére, valamint kifejezetten tudomasul veszi a Részvényjegyzési
Nyilatkozatban ¢és a jelen Tajékoztatoban foglalt feltételeket. A
Részvényjegyzési Nyilatkozat a megtételét kovetden nem modosithatd. A
Részvényjegyzési Nyilatkozat a megtételét kovetéen kizarolag akkor vonhato
vissza, ha a jelen Tajékoztatd a Nyilvanos Jegyzési [d6szak alatt kiegészitésre
keriil. Ebben az esetben az a befektetd, aki a kiegészités kozzététele elott
Ertékesitésre  Felajanlott ~ Részvények  megszerzésére  vonatkozo
Részvényjegyzési  Nyilatkozatot  tett, jogosult ezen nyilatkozata
visszavonasara. Az érintett befektetOk ezen jogukat kizardlag a Téjékoztatd
kiegészitésének kozzétételét kovetd 2 munkanapon beliil gyakorolhatjak. Ezen
2 munkanapos idGszak alatt az Allokacié nem folytathatd le. Amennyiben a
befektetd gyakorolja a Részvényjegyzési Nyilatkozat visszavondsara
vonatkozo jogat, akkor a Kibocsato és az Ertékesité Részvényes és az egyes
Forgalmazok a naluk jegyzett Részvényekkel kapcsolatban egyetemlegesen
kotelesek a befektetdnek a Nyilvanos Ertékesitéssel kapcsolatosan felmeriilt
igazolt koltségét és kozvetlen karat - kamatfizetési kotelezettség nélkiil -
megtériteni. A Kibocsato és az Ertékesitd Részvényes és a Forgalmazok
felhivjak a befektetok figyelmét, hogy az el6z6 mondatban foglaltak alapjan a
befekteté kizarolag a Nyilvanos Ertékesités soran felmeriilt kozvetlen karat
kovetelheti, a kovetkezményi karokat és az esetleges elmaradt hasznot nem
kovetelheti. A kdvetkezményi karokért és az elmaradt haszonért a Kibocsato
és az Ertékesité Részvényes és a Forgalmazok mindennemii felelésségiiket
kizarjak. A Nyilvanos Jegyzési Id0szak lezarasat kovetden, Részvényjegyzési
Nyilatkozat nem vonhato vissza.

A Tpt. 27.§ (2) bekezdésének a) pontjaval 6sszhangban a Kibocsato, a
Vezeté Forgalmazo és az Ertékesité Részvényes Kifejezetten felhivjak a
befekteték figyelmét, hogy tekintettel arra, hogy a Tajékoztaté
tartalmazza a Nyilvanos Ertékesités keretében Ertékesitésre Felajanlott
Részvények Maximalis Arat, tovabba azokat a szempontokat, illetve
feltételeket, amelyek alapjan meghatarozasra keriill a Nyilvanos
Ertékesitésre ténylegesen felajanlott Ertékesitésre Felajanlott Részvények
mennyisége (beleértve a Kedvezményes Részvények mennyiségét is),
illetéleg Nyilvanos Ertékesitési Ara tovibba a Kedvezményes Részvények
vételara, ezért a befektet6k nem vonhatjak vissza a Részvényjegyzési
Nyilatkozataikat arra hivatkozassal, hogy a Tajékoztatoban nem volt
megjelenitve az Ertékesitésre Felajanlott Részvények, illetve a
Kedvezményes Részvények ténylegesen értékesitésre keriild mennyisége,
illetéleg Nyilvinos Ertékesitési Ara és a Kedvezményes Részvények
vételara.

A Kibocsité, a Vezeté Forgalmazé és az Krtékesité Részvényes
kifejezetten felhivjak a befektet6k figyelmét, hogy a Tpt. 47. § (8)
bekezdésében foglalt lehetoséggel élve az Krtékesité Részvényes
fenntartja a jogot, hogy az Ertékesitésre Felajanlott Részvényeknek a
befektetok  értékpapirszamlijan  torténé  jovairasiig a  jelen
Tajékoztatéban foglalt Nyilvinos Ertékesitésre torténd felajanlast
egyoldalian visszavonja a Tajékoztaté 5.1.6. pontjaban foglaltaknak
megfelelden.

() A Részvényjegyzési Nyilatkozat megtételének modja

A Nyilvanos Ertékesités soran a befektetdk az alabbi moédokon tehetnek
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Részvényjegyzési Nyilatkozatot:

személyesen (t.i. fizikai jelenléttel),
meghatalmazott Gtjan,

email-en vagy faxon keresztiil,

telefonos iigyfélszolgalaton keresztiil, illetve

online uton.

Felhivjuk a befektetok figyelmét arra, hogy a Részvényjegyzési Nyilatkozat
megtételére eltérd szabdlyok vonatkoznak attél fiiggben, hogy a
Részvényjegyzési Nyilatkozat személyesen, meghatalmazott utjan, emailen,
faxon vagy elektronikus uton, illet6leg hogy melyik Forgalmazonal keriil
megtételre.

(i)

(i)

Részvényjegyzési Nyilatkozat tétele személyesen

Részvényjegyzési Nyilatkozat személyesen torténd megtételére az
Ertékesitési Helyeken keriilhet sor, minden munkanapon az adott
Forgalmazo iizletszabalyzatiban az adott Forgalmazdnal megjeldlt
egyes Ertékesitési Helyek (melyek felsorolasat az 8. sz. melléklet
tartalmazza) tekintetében meghatarozott nyitvatartasi idében. A
Nyilvanos Jegyzési Id6szak utols6 napjan a Részvényjegyzési
Nyilatkozat személyesen torténd megtételére az adott Forgalmazo
lizletszabalyzataban az adott Forgalmazénal megjelolt egyes
Ertékesitési Helyek tekintetében meghatarozott nyitasi idéponttol
kezd6doen 14:00 oraig.

A személyes adatok rogzitését kovetéen a hianytalanul kitoltott
Részvényjegyzési Nyilatkozatot az adott Forgalmazo és a befektetd
harom példanyban alairja. Az alairt Részvényjegyzési Nyilatkozatbol
egy példany a befektetonél, két példany pedig az adott Forgalmazonal
marad.

A Részvényjegyzési Nyilatkozat megtételére egyebekben az adott
Forgalmazo iizletszabalyzata és a befektetd és az adott Forgalmazo
kozott fennalld, a jegyzéskor hatalyos szerzédésekben foglaltak az
iranyadok.

Részvényjegyzési Nyilatkozat tétele meghatalmazott utjan

Részvényjegyzési Nyilatkozatot a befekteték az altaluk esetileg
meghatalmazott természetes személy (azaz csak és Kkizardlag
természetes személy) Utjan is tehetnek. A befektetot képviseld ezen
természetes személy meghatalmazasat kozokiratba vagy teljes
bizonyito erejii maganokiratba kell foglalni.

Természetes személy befektetdk esetében a meghatalmazason fel kell
tiintetni a meghatalmazd nevét, sziiletési nevét, anyja nevét, allando
lakcimét, sziiletési helyét és idépontjat, telefonszamat, addéazonositd
jelét, valamint személyazonositd okmanyanak tipusat és szamat.
Gazdalkodo Szervezetnek mindésiil6 befektetd meghatalmazo esetén a
meghatalmazason fel kell tiintetni a Gazdalkod6 Szervezet hivatalos
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nevét (cégnevét), hivatalos cimét (székhelyét), elérhetdségét (fax,
telefon, e-mail cim), cégjegyzékszamat vagy nyilvantartasi szamat,
adoszamat, tovabba a meghatalmazas alairasa soran a meghatalmazo
Gazdalkodd Szervezet nevében eljardo természetes személy teljes
nevét, beosztasdit ¢és személyazonositdé okménydnak szamat
(a személyazonositd okmany tipusanak megjeldlésével egyiitt).
Fiiggetleniil attol, hogy a meghatalmazo természetes személy vagy
Gazdalkodd Szervezet, a meghatalmazason fel kell tiintetni tovabba a
meghatalmazott nevét, sziiletési nevét, anyja nevét, allando lakcimét,
szlletési helyét és idejét, telefonszamat, valamint személyazonositd
okmanyanak tipusat és szamat, tovabba tantik altal alairt maganokirati
forma esetében a két tantt adatait (név, alland6é lakcim,
személyazonosité okmany tipusa, szdma) és azok alairasat.

Javasoljuk, hogy a meghatalmazashoz hasznaljak a jelen T4jékoztato
7. szdmu mellékleteként csatolt meghatalmazas-minta szdvegét. A
meghatalmazas-minta hasznalata nem koételezd, a meghatalmazasnak
azonban tartalmaznia kell a jelen Tajékoztatoban és a meghatalmazas-
mintaban kért valamennyi adatot.

Az angol nyelven kidllitott meghatalmazas kivételével, az idegen
nyelven kiallitott meghatalmazis esetén a meghatalmazashoz
mellékelni  kell annak hivatalos, az Orszagos Fordito- ¢és
Forditéshitelesitd Iroda altal készitett magyar nyelvii forditasat is.

Kiilfoldon kiallitott meghatalmazas esetén az illetékes kiilképviseleti
hatosag feliilhitelesitése sziikséges. Nincs sziikség a kiilképviseleti
hatosag feliilhitelesitésére azokban az orszagokban, amelyek részesei
a kiilfoldon felhasznalasra keriilé kozokiratok diplomaciai vagy
konzuli hitelesitésének, feliilhitelesitésének mell6zEésérdl sz616, 1969.
oktober 5. napjan kelt Hagai Egyezménynek (kihirdette az 1973. évi
11. torvényerejii rendelet), amennyiben a meghatalmazast
szabalyszerlien ellattak hitelesitési zaradékkal (,,Apostille”). Nincs
sziikség tovabba a kiilképviseleti hatosag feliilhitelesitésére azokban
az orszagokban sem, amelyekkel Magyarorszag az Apostille felvételét
elengedé jogsegélyszerzOdést kotott abban az esetben, ha a
meghatalmazast kozjegyzoi zaradékkal lattak el. A
jogsegélyszerzodés fennalltat és tartalmat a meghatalmazott koteles az
adott Forgalmaz6 részére megfelelden bizonyitani.

Gazdalkoddé Szervezetnek mindsiild befekteték esetében a
meghatalmazast a befekteté nevében alaird természetes személy
keépviseleti jogosultsagat kozhitelli nyilvantartas altal kibocsatott
dokumentummal vagy kozjegyzOi nyilatkozattal kell igazolni,
amelynek keltezése nem lehet korabbi a felhasznalas napjat megel6z6
30. naptari napnal. Amennyiben a kozhitelii nyilvantartas altal
kibocsatott dokumentum vagy a kozjegyzOi nyilatkozat killitasara
kiilf61don kertil sor, akkor az okirat az illetékes magyar kiilképviseleti
hatosag 4ltal feliilhitelesittetend6. Az el6z6 bekezdésben szabalyozott
esetekben nincs sziikség a kiilképviseleti hatosag feliilhitelesitésére.
Amennyiben a szervezeti képviseleti jogosultsig igazolasara
vonatkozd okiratokat nem magyar vagy angol nyelven allitottak ki,
azokrol hivatalos, az Orszadgos Fordito- és Forditashitelesitd Iroda
altal készitett magyar forditast kell mellékelni.
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(i)

A meghatalmazott utjan torténo jegyzés kizardlag akkor érvényes, ha
a meghatalmazas és azzal kapcsolatos, az 5.2.5(c)(ii) pontban foglalt
okiratok egy eredeti példanyban a Részvényjegyzési Nyilatkozathoz
csatolasra kertilnek.

A meghatalmazott a Részvényjegyzési Nyilatkozattal kapcsolatban
nem adhat almeghatalmazast.

A meghatalmazott Utjan torténd jegyzésre egyebekben az ¢l16z6
5.2.5(c)(i) pontban foglaltak az iranyadok.

Részvényjegyzési Nyilatkozat tétele emailen, illetve faxon keresztiil

A Részvényjegyzési Nyilatkozat emailen, illetve faxon keresztiil
kizarolag a Vezetd Forgalmazondl, illetve az Equilor Befektetési Zrt.-
nél tehet6 meg a kdvetkez6kben részletezetteknek megfelelden.

Az adott Forgalmazonal emailen, illetve faxon keresztiil torténd
jegyzésre azon befektetok jogosultak, akik a Részvényjegyzési
Nyilatkozat megtételét megeldzden mar az adott Forgalmazo tigyfelei,
azaz tekintetiikben az adott Forgalmazo mar elvégezte a feliigyeleti
hatosag altal jovahagyott iizletszabalyzat szerinti ligyfélazonositast és
az adott Forgalmazo a befektetét mint ligyfelet mar nyilvantartja.

Az emailen, illetve faxon keresztiil torténd jegyzés esetén a befektetd
a Részvényjegyzési Nyilatkozatot aldirva, minden oldalat szigndzva
emailen, illetve faxon keresztiil eljuttatja az adott Forgalmazonak. Az
adott Forgalmazdé a Részvényjegyzési Nyilatkozat megtételével
kapcsolatos ligyfélazonositast a feliigyeleti hatésag altal jovahagyott
izletszabalyzataban foglaltaknak megfelelden végzi el.

A Részvényjegyzési Nyilatkozat emailen, illetve faxon keresztiil
munkaidén kiviil is megkiildhetd az adott Forgalmazonak azzal, hogy
az utolso jegyzési napon erre csak 14:00 6raig van lehet6ség.

Felhivjuk a befektetk figyelmét, hogy az e-mail meg nem
érkezésébdl vagy téves kézbesitésébol eredd mindennemii feleldsség a
befektetét terheli; az e-mail meg nem érkezésébdl vagy téves
kézbesitésébdl eredd mindennemii felelésséget a Forgalmazok
kizarnak. Ennek megfeleldoen adott esetben az ligyfél feladata és
kotelezettsége annak bizonyitdsa, hogy az e-mail az adott
Forgalmazohoz megfelelen kézbesitésre keriilt.

Az emailen, illetve faxon keresztiil torténd jegyzésre egyebekben a
jelen Tajékoztatonak a személyes jegyzésre vonatkozd szabalyai
megfelelGen iranyadoak.

Az emailen, illetve faxon keresztiil torténd jegyzés esetén a
Részvényjegyzési Nyilatkozatot az adott Forgalmazo alabb megjelolt

elérhetdsége valamelyikére kell a befektetonek eljuttatnia:

e Concorde Ertékpapir Zrt. (Vezetd Forgalmazo)

o Email: dhjegyzes@con.hu
o Fax:0614892244
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(iv)

v)

e Equilor Befektetési Zrt.

o Email: dhjegyzes@equilor.hu
o Fax: 0614303981

Részvényjegyzési Nyilatkozat tétele telefonos iigyfélszolgalaton
keresztiil

Telefonos tigyfélszolgalaton keresztiil torténd jegyzésre a Raiffeisen
Bank Zrt.-nél, valamint az MKB Bank Zrt.-nél torténé jegyzés esetén
van lehet0ség az alabbi feltételekkel.

A Raiffeisen Bank Zrt. mint Tarsforgalmazd azon iigyfelei, akik
jogosultak a Raiffeisen Bank Zrt. Raiffeisen Direkt elnevezésii
telefonos ligyfélszolgalatanak hasznalatara a Részvényjegyzési
Nyilatkozatot a Raiffeisen Bank Zrt. telefonos tigyfélszolgalatan
keresztiil is megtehetik. A Raiffeisen Direkt elnevezésu telefonos
rendszerben munkaidon kiviil is leadhatdé a Részvényjegyzési
Nyilatkozat azzal, hogy a Nyilvdnos Ertékesitési Idészak utolso
napjan erre legkésobb 14:00 oraig van lehetdség.

Az MKB Bank Zrt. mint Tarsforgalmazo azon iigyfelei, akik
egyébként jogosultak az MKB Bank Zrt. TeleBANKar
szolgaltatasanak hasznalatara, a Részvényjegyzési Nyilatkozataikat
ezen a rendszeren keresztiil, telefonon is leadhatjdk. A TeleBANKar
rendszerben munkaidon kiviil is leadhatdé a Részvényjegyzési
Nyilatkozat azzal, hogy a Nyilvdnos Ertékesitési Idészak utolso
napjan erre legkésébb 14:00 oraig van lehetdség.

A telefonos tigyfélszolgalaton keresztiil torténd jegyzés esetén a
Részvényjegyzési Nyilatkozat fizikailag nem keriil alairasra, de
rogzitett telefonon a Részvényjegyzési Nyilatkozat felolvasasra kertil
¢és elhangoznak a Részvények jegyzéséhez sziikséges nyilatkozatok.

A telefonos ligyfélszolgalaton keresztiil torténd jegyzésre, tovabba a
nyilatkozatok megtételére az adott Tarsforgalmazo, a Raiffeisen Bank
Zrt., vagy az MKB Bank Zrt. iizletszabalyzatanak a telefonos
ugyfélszolgalat hasznalatat szabalyozo rendelkezései, illetve a jelen
Tajékoztatonak a személyes jegyzésre vonatkozd szabalyai
megfelelden irdnyadoak.

Részvényjegyzési Nyilatkozat tétele online iton

A Részvényjegyzési Nyilatkozat az alabbi Forgalmazoknal
elektronikus  (online) uton is megtehetd az alabbiakban
részletezetteknek megfelelden.

Az adott Forgalmaz6 online szamlaelérési feliiletén keresztiil torténd
jegyzésre, tovabba a nyilatkozatok megtételére az adott Forgalmazo
iizletszabalyzatanak az online szamlaelérési feliilet hasznalatat
szabalyozo rendelkezései, illetve a jelen Tajékoztatonak a személyes
jegyzésre vonatkozo szabalyai megfelel6en iranyadoak.

e Részvényjegyzési Nyilatkozat tétele elektronikus titon a
Concorde Ertékpapir Zrt.-nél (Vezeté Forgalmazo)
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Azon befekteték, akik egyébként jogosultak a Concorde Ertékpapir
Zrt. www.mycd.hu cimii honlapjan keresztiill elérhetd online
szamlakezeld és tranzakcidos rendszerének hasznalatira, a
Részvényjegyzési Nyilatkozataikat ezen rendszeren keresztiil is
megtehetik a honlapon megjelend utasitasok kovetésével.

A Vezeté Forgalmazo ezen online rendszerén keresztiill munkaidon
kivill is megtehetd a Részvényjegyzési Nyilatkozat azzal, hogy az
utolso jegyzési napon erre csak 14:00 draig van lehetdség.

e Részvényjegyzési Nyilatkozat tétele elektronikus tton az
Erste Befektetési Zrt.-nél

Azon befektetok, akik egyébként jogosultak az Erste Befektetési Zrt.
www.ersteinvestment.hu cimii honlapjan keresztiil elérheté NetBroker
elnevezésli internetes rendszer hasznalatira (a jelen Téjékoztato
szempontjabol a ,, NetBroker internetes rendszer” kifejezés alatt
értendéek a Hozam Plaza és a Portfolio Online Tézsde elnevezésii
internetes rendszerek is), a Részvényjegyzési Nyilatkozataikat ezen a
rendszeren keresztiil is megtehetik. A NetBroker internetes
rendszerben munkaidén kiviil is megtehetd a Részvényjegyzési
Nyilatkozat azzal, hogy az utolsd jegyzési napon erre csak 14:00 o6raig
van lehetdség.

(d) Részvényjegyzési Nyilatkozattal kapcsolatos tovabbi szabalyok

Jegyzésenként legaldbb 1 darab Ertékesitésre Felajanlott Részvény vagy
annak egész szdmu tobbszordse jegyezheto.

Felhivjuk a befektetok figyelmét, hogy a Részvényjegyzési Nyilatkozat
alairasaval, illetve megtételével (fliggetleniil attol, hogy arra személyesen
vagy meghatalmazott utjdn keriil sor) az azon szerepld, illetve az azzal
kapcsolatban kozolt adatok valddisagat €s helyességét is elismerik. Erre
tekintettel kiilondsen fontos, hogy a befektetdk a Részvényjegyzési
Nyilatkozatot alairas, illetve megtétel eldtt gondosan attanulmanyozzak,
megkiilonboztetett figyelemmel az adodazonositdo jel, illetve addszam
helyességének ellendrzésére, mivel ez képezi a jegyzések esetleges
Osszevonasanak és a jegyzési igények kielégitésének az alapjat. Amennyiben
az ellendrzés alapjan az addazonosito jel, illetve adészam hibasnak bizonyul,
az adott jegyzés visszautasithatd és a jegyzési igények kielégitésébdl
kizarhaté! Amennyiben a befektetdé nem rendelkezik adoazonositd jellel,
illetve adoszammal, ugy annak beszerzésérdl a jegyzést megeldzden koteles
gondoskodni, ennek hidnyaban ugyanis Részvényjegyzési Nyilatkozat
érvényesen nem tehetd.

Amennyiben a befektetd, illetve meghatalmazottja adatainak ellendrzése soran
az adott Forgalmazo ugy itéli meg, hogy a befektetd, illetve meghatalmazottja
valotlan adatokat adott meg, akkor a Forgalmazo jogosult a jegyzési igényt
clutasitani. A hibas, illetve valdtlan adatok kozlésével Gsszefliggésben vagy
abbol eredfen az Ertékesitd Részvényes, a Kibocsato, illetve az adott
Forgalmaz6 mindennemt feleldsséget kizar!

(e) A Részvényjegyzési Nyilatkozat kapcsan megfizetend6 ellenérték

A jegyzés alkalmaval a befekteté altal fizetendd ellenérték a Maximélis Ar
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(lasd a Tajékoztato 5.2.3 pontjat) és a befektetd altal jegyezni kivant
Ertékesitésre Felajanlott Részvények szamanak a szorzata.

Ahhoz, hogy a befektetd jegyzése érvényesnek mindsiiljon, a befektetd
koteles gondoskodni arrél, hogy az altala jegyezni kivant Ertékesitésre
Felajanlott Részvények fentiek szerint szamolt ellenértéke a Részvényjegyzési
Nyilatkozat megtételével egyidejileg, de legkésdbb a Nyilvanos Jegyzési
Id6szak lezarasaig az adott Forgalmazonal vezetett, a Részvényjegyzési
Nyilatkozaton feltiintetett tigyfélszamlan rendelkezésre alljon.

A Részvényjegyzési Nyilatkozatban foglalt felhatalmazas alapjan az adott
Forgalmazo az ligyfélszamlan jovairt ezen Osszeget a Részvényjegyzési
Nyilatkozat megtételét kovetden levonja és atvezeti egy hitelintézetnél
vezetett elkiilonitett letéti szamlara a Tpt. 47. § (7) bekezdésében foglaltakkal
Osszhangban és ezen Osszeg a jelen Téajékoztatoban foglalt visszafizetési
kotelezettség teljesitéséig zarolasra keriil. Az eldbbiek szerint zarolt dsszeg a
visszafizetési kotelezettség hianyanak megallapitdsaig nem haszndlhat6 fel.

A jegyzés alkalmaval a befektet6 altal fizetendo ellenérték megfizetésének
hataridejével kapcsolatban a befektetoknek figyelembe kell venniiik,
hogy a Tajékoztaté 5.2.5(a) pontja szerint a Nyilvanos Jegyzési Idoszak a
harmadik munkanapot kovetéen barmikor lezarhat6, ha ezen révidebb
idészak alatt a Nyilvanos Ertékesités keretében 150 ezer darab
Ertékesitésre Felajanlott Részvény a befekteték altal lejegyzésre Keriilt.

Amennyiben a befekteté altal jegyezni kivant Ertékesitésre Felajanlott
Részvények fentiek szerint szamolt ellenértéke (vagyis a Maximum Ar és
a befektetd altal jegyezni kivant Ertékesitésre Felajanlott Részvények
szorzata) a Nyilvanos Jegyzési Idészak lezarasakor a befektetének az
adott Forgalmazdonal vezetett iligyfélszamlajan nem 4all maradéktalanul
rendelkezésre, akkor a befekteté jegyzése csak a rendelkezésre allé
ellenértékéig tekintendd érvényesnek.

A Maximalis Ar és a Nyilvanos Ertékesitési Ar kiilonbozetének és a befektet6
részére allokalt Részvény (ide nem értve a befektetd részére allokalt
Kedvezményes Részvényeket) mennyiségnek a szorzata a forgalomba hozatali
eljaras lezarasanak napjat koveté6 7 mnapon belil maradéktalanul
visszavezetésre keriil (kamat-, illetve barmilyen tovabbi fizetési kotelezettség
nélkiil) a befekteté adott Forgalmazonal vezetett ligyfélszamlajara.

Hasonloképpen, a Maximalis Ar és a Kedvezményes Részvények vételara
kiilonbozetének és a befektetd részére allokalt Kedvezményes Részvény
mennyiségnek a szorzata a forgalomba hozatali eljaras lezarasanak napjat
kovetd 7 napon belil - az el6z6 bekezdésben foglaltakkal egyidében -
maradéktalanul visszavezetésre keriil (kamat-, illetve barmilyen tovabbi
fizetési kotelezettség nélkiil) a befekteté adott Forgalmazdnal vezetett
ligyfélszamlajara.

Amennyiben a befektetd altal tett Részvényjegyzési Nyilatkozat a jelen
Tajékoztatdban meghatarozott okbol részben vagy egészben nem fogadhato el
(ideértve tobbek kozott, de nem kizardlag, a taljegyzés, a Nyilvanos
Ertékesités meghitsulasanak és a Nyilvanos Ertékesitésre torténd felajanlas
visszavonasanak esetét), akkor az el nem fogadott jegyzésekkel érintett
Ertékesitésre Felajanlott Részvényekre mar befizetett ellenérték a forgalomba
hozatali eljaras lezarasanak napjat kovetd 7 napon beliill maradéktalanul
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5.2.6

visszavezetésre keriil (kamat-, illetve barmilyen tovabbi fizetési kotelezettség
nélkiil) az érintett befektetd adott Forgalmazdnal vezetett ligyfélszamldjara.

A jegyzési igények kielégitése, Allokacio

Amennyiben a Nyilvanos Ertékesités meghitsul (lasd a Tajékoztaté 5.1.6. pontjat)
vagy a Nyilvanos Ertékesitésre torténd felajanlas visszavonasra keriil (lasd a
Tajékoztatd 5.1.6. pontjat), akkor nem keriil sor a befektetdk jegyzési igényeinek
kielégitésére.

Amennyiben a Nyilvanos FErtékesités meghitisulasanak, illetve a Nyilvanos
Ertékesitésre torténd felajanlas visszavonasanak esete nem all fenn, akkor a befektetdi
jegyzési igények alapjan az 5.1.4. pont szerinti atcsoportositas fliggvényében az
Nyilvéanos Jegyzési Iddszak lezarasat kovetd 2 (két) munkanapon belil. A Tpt. 33. §
(1) bekezdése alapjan, amennyiben a Tajékoztatd a Nyilvanos Jegyzési Idoszak alatt
kiegészitésre keriil, akkor az Ertékesitésre Felajanlott Részvények Allokacidjara a
Tajékoztatd kiegészitésének kozzétételét kovetd 2 munkanapon beliill nem keriilhet
sor. Ez utobbi esetben Allokacidra a fentiek szerint szamitott legkorabbi idépontban
kertil sor.

(1 Elsé korben a befektetok kozott a Kedvezményes Részvények keriilnek
allokalasra. A Kedvezményes Részvények a kartyaleosztas szabalyai szerint
keriilnek elosztasra ugy, hogy minden elosztasi korben egy-egy
Kedvezményes Részvényt kap minden, még ki nem elégitett igényls. A
kartyaleosztas addig tart, amig 0Osszesen 75000 darab Kedvezményes
Részvény elosztasra nem keriil, vagy minden legalabb 250 darab Részvényt
igénylé részére 250 darab Kedvezményes Részvény elosztasra nem keriilt.
Amennyiben az utolsé kdrben mar nem lehetne egy teljes elosztasi kort
lebonyolitani, Ugy az wutols6 korben a fennmaradé Kedvezményes
Részvényeket véletlenszerii sorsolassal osztjak el.

(i) A Kedvezményes Részvények allokalasat kovetden a Nyilvanos Ertékesités
keretében értékesitendd Részvények fennmarado része keriil allokalasra a
befektetok részére a kartyaleosztds soran még ki nem elégitett jegyzéseik
aranyaban. Az egy befektetére jutd Részvénymennyiség a kerekités szabalyai
szerint egész szamra kerekitésre keriil. A fennmaradd Részvényeket
véletlenszer( sorsolassal osztjak el.

A befektetd tobb Részvényjegyzési Nyilatkozatot is leadhat, azonban Allokacid esetén
az altala tett érvényes nyilatkozatok addszdm vagy adodazonositd jel alapjan
Osszevonasra keriilnek és egy Osszesitett nyilatkozatként keriilnek figyelembevételre.

Az Allokécié soran a Nyilvanos Jegyzési Idészak alatt az Ertékesitésre Felajanlott
Részvények megszerzésére vonatkozd érvényes Részvényjegyzési Nyilatkozatot tett
személyek egyenld elbanas ala esnek, fliggetleniil attol, hogy nyilatkozatukat ezen
iddszakon belill mely idépontban, milyen médon (pl.: személyesen vagy online uton),
illetve melyik Forgalmazonal tették meg, feltéve, hogy a részvényigényléssel
kapcsolatos egyéb kotelezettségeiket teljesitik.

Minden befektetd legfeljebb az altala igényelt részvénymennyiséget kaphatja meg. A
befektetéknek szamolniuk kell azzal, hogy jelentds tulkereslet esetén az Allokacio
eredményeképpen az altaluk a jegyzés sordn igényelt mennyiségnél akar szamottevéen
kevesebb Ertékesitésre Felajanlott Részvényhez vagy akar egyetlen Ertékesitésre
Felajanlott Részvényhez sem juthatnak hozza, illetve azzal, hogy jelentés szamu
részvényjegyz0 esetén a személyenként megszerezhetd maximalis 250 darab
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5.3

Kedvezményes Részvénynél szamottevéen kevesebb Kedvezményes Részvényhez
vagy akar egyetlen Kedvezményes Részvényhez sem juthatnak hozza (t.i. abban az
esetben, ha 75000-nél tobb személy jegyez Részvényt a Nyilvanos Ertékesités
keretében).

A Vezet6 Forgalmazo és a Kibocsato a forgalomba hozatali eljaras lezarasat kovetd ot
napon beliil az MNB-nek mint feliigyeletnek bejelenti annak eredményét, valamint azt
a Nyilvanossagra Hozatali Helyeken nyilvanossagra hozza.

A Zartkori Ertékesités fébb feltételei

A Zartkorti Ertékesités soran a Vezetd Forgalmazo kozremitkodésével a jelen fejezetben
foglaltaknak megfeleléen Ertékesitésre Felajanlott Részvények keriilnek felajanldsra a
kizarolag mindsitett befektetdk, illetve olyan befektet6k részére, akik egyenként legalabb
szdzezer eurd Osszegben vagy annak megfeleld értékii mas devizaban vasarolnak az
Ertékesitésre Felajanlott Részvényekbdl.

A Zartkori Ertékesitési Ar a befekteték altal a Nyilvanos Jegyzési Iddszak alatt, azzal
parhuzamosan zajlé Zartkorii Ertékesités keretében az aktualis piaci koriilmények és arazési
szintek alapjan meghatarozott arsav figyelembevételével leadott ajanlatok (konyvépités)
alapjan a Nyilvanos Jegyzési Id6szak lezartat kovetd 2 (két) munkanapon beliil, az arazaskor
keriil meghatarozasra a Tarsasag, az Ertékesitd Részvényes és a Vezetd Forgalmazo altal
kozosen oly moédon, hogy az maximalizilja az Ertékesitd Részvényes bevételeit (és
kozvetetten az 5.7. fejezet szerinti tokeemelésen keresztiil a Kibocsato bevételeit), ugyanakkor
a Zartkorti Ertékesités keretében a masodpiaci forgalom lehetséges tamogatasa céljabol
megfeleld mértékii potencilis kielégitetlen keresletet is biztositson. A Térsasag az Ertékesit6
Részvényes és a Vezetd Forgalmazé minden egyes, a Zartkorii Ertékesités keretében érkezett
ajanlat tekintetében diszkrecionalis alapon dont arrdl, hogy az adott ajanlatot elfogadja-e,
illetve ha igen, milyen mértékben. Sem a Tarsasag, sem az Ertékesité Részvényes, sem a
Vezet6 Forgalmazo nem vallal semmilyen felel0sséget azzal kapcsolatban, hogy az arazas és
az allokacio kovetkeztében a Részvények masodpiaci ara az Ertékesitést kovetéen emelkedni
fog, illetve nem fog csokkenni.

A Nyilvanos FErtékesitésre tortén6é felajanlast az Ertékesité Részvényes egyoldaltian
visszavonja, amennyiben (i) az Ertékesitd Részvényes véleménye szerint olyan, a Tajékoztato
alairasakor elére nem lathatd valtozasok torténtek, események kovetkeznek be a nemzetkozi
vagy magyar pénziigyi, politikai, gazdasagi, jogszabalyi vagy piaci koriilményekben, amelyek
elérelathatoan 1ényegesen negativan befolyasoljak az Ertékesitést, a Részvényekkel torténd
masodpiaci kereskedést vagy a befekteték pénziigyi érdekeit, illetve (ii) a Zartkorii Ertékesités
meghitisul. A Zartkorti Ertékesités meghiusul, amennyiben

(@) a Zartkorii Ertékesités keretében nem érkezett érvényes ajanlat, vagy

(b)  a Tarsasag, az Ertékesitd Részvényes és a Vezetd Forgalmazo a jelen 5.3.
pontban foglaltaknak megfeleléen sajat diszkrecionalis dontésiik alapjan
nem fogadtak el ajanlatot a Zartkor(i Ertékesités keretében, vagy

(c) a Zartkor(i Ertékesitési Ar (amelyen a Tajékoztatd 5.2.3. pontJa alapjan a
Nyilvanos Ertékesitési Ar alapul) nem éri el a Minimalis Arat.

Amennyiben a Zartkori Ertékesités a fentiek alapjan meghitsul, igy az Ertékesité
Részvényes a Nyilvinos Ertékesitésre torténé felajanlast egyoldalian visszavonja, és
valamennyi Zartkorii Ertékesités keretében érkezé ajanlatot visszautasitja.
Kovetkezésképpen a Zartkorii Ertékesités meghiiisulisa esetén nem keriil sor sem a
Nyilvanos Ertékesitésre, sem a Zartkori Ertékesitésre.
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A Zartkorti Ertékesitési Ar meghaladhatja a Maximalis Arat. A Zartkorti Ertékesitésben
résztvevd befektetok a Részvények megszerzésével Osszefliggésben fizetett vételdrat az
Ertékesité Részvényes javara vezetett zarolt letéti szamlara utaljak az Allokaciot kovetd két
munkanapon beliil.

A Zartkori Ertékesitési Arrol a Vezetd Forgalmazod is értesiti a befektetket a Vezetd
Forgalmazo és a befektetd kozott fennalld szamlaszerz6désben megjeldlt értesitési modon.

A Zartkorii Ertékesités keretében Ertékesitésre Felajanlott Részvények szamat a Tajékoztato
5.1.4. pontja tartalmazza.

A Tajékoztatdo Tpt. 33. § (1) bekezdés szerinti kiegészitése nem érinti a befektetOk Zartkorii
Ertékesités keretében megtett ajanlatait, ezért azok a Téjékoztato kiegészitésére tekintettel sem
vonhatoak vissza.

A Zartkorii Ertékesités részletes feltételeirdl a Vezetd Forgalmazd kozvetleniil értesiti a
Zartkori Ertékesitésben résztvevo befektetdket.

5.4 A Nyilvanos Ertékesités elszamolasa

Amennyiben a Nyilvanos Ertékesités sikeres (azaz nem keriil sor a Nyilvanos Ertékesités
meghitisuldsara vagy a Nyilvanos Ertékesitésre torténé felajanlas visszavonasara a fenti 5.1.6
pontban foglaltak szerint), és a Nyilvanos Ertékesitési Ar alacsonyabb mint a Maximalis Ar,
akkor a Maximalis Ar és a Nyilvanos Ertékesitési Ar kiilonbozetének és a befektetd részére
allokalt Részvény (ide nem értve a befektetd részére allokalt Kedvezményes Részvényeket)
mennyiségnek a szorzata a forgalomba hozatali eljaras lezarasanak napjat koveté 7 napon
beliil maradéktalanul visszavezetésre keriil (kamat-, illetve barmilyen tovabbi fizetési
kotelezettség nélkiil) a befektetd adott Forgalmazonal vezetett iigyfélszamléjara.
Hasonloképpen, a Maximalis Ar és a Kedvezményes Részvények vételara kiilonbozetének és a
befektetd részére allokalt Kedvezményes Részvény mennyiségnek a szorzata a forgalomba
hozatali eljaras lezarasanak napjat kdvetd 7 napon beliil - az el6z6 bekezdésben foglaltakkal
egyiddben - maradéktalanul visszavezetésre keriil (kamat-, illetve barmilyen tovabbi fizetési
kotelezettség nélkiil) a befektetd adott Forgalmazonal vezetett ligyfélszamlajara.

A Nyilvanos Ertékesitésre Felajanlott Részvények elszamolasara (azaz a Részvények
befektetok értékpapirszamlajan torténd jovairasara) a forgalomba hozatali eljaras lezdrasanak
napjat kdveté 7 munkanapon beliil keriil sor.

Amennyiben a befektetd altal tett Részvényjegyzési Nyilatkozat a jelen Téajékoztatoban
meghatarozott okbodl részben vagy egészben nem fogadhato el (ideértve tobbek kozott, de nem
kizarolag, a tiljegyzés, a Nyilvanos Ertékesités meghitisuldsanak és a Nyilvanos Ertékesitésre
torténd felajanlas visszavonasanak esetét), akkor az el nem fogadott jegyzésekkel érintett
Ertékesitésre Felajanlott Részvényekre mér befizetett ellenérték a forgalomba hozatali eljarés
lezarasanak napjat kdvetd 7 napon beliil maradéktalanul visszavezetésre keriil (kamat-, illetve
barmilyen tovabbi fizetési kotelezettség nélkiil) az érintett befektetd adott Forgalmazdnal
vezetett iigyfélszamlajara.

A Nyilvanos Ertékesités elszamolasanak pontos idSpontjardl a Kibocsatod, az Ertékesito
Részvényes és a Forgalmazd a Nyilvanossagra Hozatali Helyeken kozzétett kdzleményben
tajékoztatja a befektetoket és a tokepiacok szerepldit.

A Dbefektetok a résziikre allokalt Részvény mennyiség értékpapirszdmldjukon tortént
jovairasarol az adott Forgalmazo iizletszabalyzatdban meghatarozottaknak megfelelden az
adott Forgalmazo és a befekteté kozott fennalld szamlaszerzodésben megjeldlt értesitési
modon kapnak értesitést.
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5.6

Jegyzési garanciavallalas
551 Jegyzési garanciavallals a Nyilvanos Ertékesitéssel osszefiiggésben
A Nyilvéanos Ertékesitéssel osszefiiggésben nem keriil sor jegyzési garanciavallalasra.
552 Jegyzési garanciavallalds a Zartkorti Ertékesitéssel osszefiiggésben

Amennyiben a Zartkorti Ertékesités az 5.3. pontban foglaltak alapjan nem hitsul meg,
a Vezetd Forgalmazé, a Tarsasag és az FErtékesitd Részvényes jegyzési
garanciavallalasi szerzodést kotnek az Allokacid napjan a Zartkori Ertékesités
elszdmolasi kockazatdnak csokkentésére.

A jegyzési garanciavallalasi szerzédésben a Tarsasag és az Ertékesitd Részvényes
vallaljak, hogy a Zartkorti Ertékesités keretében a jegyzési garanciavallalasi
szerzédésben meghatarozott szamu Ertékesitésre Felajanlott Részvényt értékesitenek a
befekteték és/vagy a Vezetd Forgalmazo részére a Zartkorti Ertékesitési Aron, a
Vezetd Forgalmazd pedig vallalja, hogy rendelkezni fog ugyanennyi, a jegyzési
garanciavallalasi szerz6désben meghatarozott szami Részvényre vonatkozo vételi
megbizassal a Zartkorii Ertékesitési Aron, ennek hianydban pedig sajat maga
megvasarolja a befektetok altal meg nem vasarolt, a jegyzési garanciavallalési
szerz6désben meghatarozott részvénymennyiséget.

A kiegészité arfolyamstabilizacio lehetéségének megteremtésére, a tiljegyzésre, illetve
a Green Shoe Részvényekre vonatkozé rendelkezések

Abban az esetben, ha
@) a Zartkorii Ertékesités nem hitsul meg, és

(b) akar a Zartkor(i Ertékesités, akar a Nyilvanos Ertékesités kapcsan tuljegyzésre keriil
sor (azaz akar a Zartkor Ertékesitésben, akar a Nyilvanos Ertékesitésben az iranyado
értékesitési aron nem minden jegyzési igény keriil kielégitésre),

akkor a Vezet Forgalmazé a Zartkorii Ertékesitésben Ertékesitésre Felajanlott Részvények
szamat egyoldaluan, sajat diszkrecionalis dontése alapjan a ténylegesen Ertékesitett
Részvények (ideértve a Zartkorii és Nyilvanos Ertékesitést) szamanak legfeljebb 15%-at
kitevd, de Osszesen tovabbi legfeljebb 90 ezer darab Részvénnyel (,,Green Shoe
Részvények”) megnovelheti annak érdekében, hogy ezaltal megteremtse a Részvények
tozsdei arfolyama stabilizaciojanak lehetdségét.

Az elézdek szerinti Green Shoe Részvényeket a Vezetd Forgalmazo a Zartkorii Ertékesités
keretében a sajat nevében értékesiti.

A Green Shoe Részvények Vezetd Forgalmazo altali, a Zartkorii Ertékesités keretében torténd
értékesitésének lehetdvé tétele érdekében az Ertékesitd Részvényes részvénykoleson keretében
biztosit jogot a Vezetd Forgalmazonak arra, hogy a Green Shoe Részvényeket az Ertékesito
Részvényestol kolcson vegye (,,Részvénykoleson). A Részvénykolcson alapjan a Vezetd
Forgalmaz6 az éltala kolcsonvett es a Zartkorii Ertékesités keretében értékesitett Green Shoe
Részvényeket koteles legkésdbb 33 napon beliil az Ertékesitd Részvényes részére
visszaszolgaltatni, vagy:

@ készpénzben (pénzbeli elszamolassal): ebben az esetben a Vezeté Forgalmazo az

értékesitett Green Shoe Részvények Zartkort Ertékesités keretében befolyt vételarat
fizeti meg az Ertékesitd Részvényes részére, és/vagy
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(b) természetben: ebben az esetben a Vezeté Forgalmazo a Zartkort Ertékesités keretében
altala értékesitett Green Shoe Részvényekkel megegyezd szdmu Részvényt ad vissza
az FErtékesitd Részvényes részére. A Részvénykoleson természetbeni lezarasa
torténhet a Vezetd Forgalmazo altal a masodpiaci kereskedés soran, legfeljebb a
Nyilvanos Ertékesitési Aron vésarolt részvények felhasznalasaval, vagy az Ertékesitd
Részvényes altal a Vezetd Forgalmazd részére a Green Shoe Részvények
darabszamaval megegyez6 szami részvényre a Zartkorti Ertékesitési Aron biztositott
vételi opcid (Green Shoe Opcid) lehivasaval megszerzett részvények felhasznalasaval.
A Vezet6 Forgalmazo6 sajat diszkrecionalis dontése alapjan hatdrozza meg, hogy él-e a
Green Shoe Opcio lehivasanak jogaval és/vagy masodpiaci kereskedés soran vasarolt
részvényekkel és/vagy készpénzben (pénzbeli elszamolassal) zarja le a
Részvénykolcsont.

A Green Shoe Részvények fentiek szerinti értékesitése esetén a Vezetd Forgalmazo vételi
pozicioba (short pozicid) keriil, mivel az altala értékesitett kdlcsonvett Részvényeket vissza
kell szolgaltatnia az Ertékesité Részvényes részére a Részvénykoleson lezarasakor. Mindez
megteremti a Részvények t6zsdei arfolyama stabilizdciojanak lehetdségét, mivel ezaltal a
Vezetd Forgalmazo jogosultta valik (de nem koteles) arra, hogy a Részvényekkel torténd
tézsdei kereskedés megkezdését kovetd 30 naptari napon belil, legfeljebb a Nyilvanos
Ertékesitési Aron a Green Shoe Részvények darabszamanak erejéig részvényeket vasaroljon a
részvények arfolyamanak tamogatasa (és egyuttal a Részvénykolcson lezarasa) céljabol. Az
arfolyam-stabilizacio célja a Részvények olyan masodpiaci arfolyamanak tamogatasa, amely
magasabb anndl, ami a stabilizaci6 hianyaban egyébként a nyilt piacon kialakulna.

A vonatkozd jogszabalyokkal Osszhangban a Részvények stabilizacidja semmilyen
koriilmények kozott nem hajthatd végre a Nyilvanos Ertékesitési Ar folotti arfolyamon.

A Stabilizacios Rendelet 6. cikkének (1) bekezdése értelmében az Ertékesité Részvényes az
alabbiakrol tajékoztatja a befektetdket:

(@) a stabilizaciora nem feltétlentil keriil sor, és a mar esetlegesen megkezdett
stabilizacié barmikor megsziintethetd;

(b) a stabilizacios tigyletek célja a Részvények piaci arfolyamanak védelme a
Stabilizacios Id6észak alatt;

(c) a stabilizacios idészak a Részvényekkel a BET-en torténé tOzsdei
kereskedés napjan kezdddik és legkésobb az ezt kovetd 30. naptari napon
ér véget ("Stabilizacids Idészak");

(d) astabilizaciot a Vezet6 Forgalmazo végzi sajat belatasa szerint;

(e) a stabilizaciora, amennyiben arra sor keriil, a Részvényekkel torténd
torténd tézsdei kereskedés helyszinén, azaz a BET-en kertil sor.

A Vezet6 Forgalmazo a Stabilizacios Idészakban minden stabilizacids iigyletre vonatkozdan
az ugyletek lebonyolitasanak napjat kovetd hetedik piaci kereskedési nap végéig megfeleld
modon kozzéteszik a részletes informaciokat.A Vezet6 Forgalmazd a stabilizacidval
Osszefiiggésben a jogszabalyoknak, igy kiilondsen a Tpt. illetve a Stabilizaciés Rendelet
rendelkezéseinek megfeleléen és azokkal 6sszhangban jar el. Ezzel Osszefiiggésben a Vezetd
Forgalmazo a Stabilizacios Id0szak végétdl szamitott egy héten beliil biztositja a kdvetkezok
megfeleld kozzétételét:

(i) annak ténye, hogy tortént-e stabilizacié vagy nem, és amennyiben tortént
stabilizacié annak megjeldlésével, hogy arra a BET-en kertilt sor,
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(ii)  a stabilizaci6 kezdetének napija,
(iii) az a nap, amikor stabilizaciora utoljara keriilt sor, valamint

(iv) az az arfolyam-intervallum, amelyen beliil stabilizaciora keriilt sor, minden
olyan napra vonatkozdan, amelyen stabilizacios tigyletet végeztek.

A fentieken tul a Vezetd Forgalmazo a Stabilizacids Idészakban minden stabilizacids iigyletre
vonatkozodan az tigyletek lebonyolitasanak napjat kovetd hetedik piaci kereskedési nap végéig
megfelelé modon kdzzéteszi a vonatkozo részletes informaciokat.

A Részvénykoleson elszamolasara (i) a stabilizacid keretében legfeljebb a Nyilvanos
Ertékesitési Aron vasarolt Részvényekkel, és/vagy (ii) a Green Shoe Opcid lehivasaval az
Ertékesité Részvényestdl megvasarolt Részvényekkel, és/vagy (iii) készpénz formajaban keriil
sor legkésobb az elsd tdzsdei kereskedési napot kdvetd 33. napon.

Ertékesitést kovetd t6keemelés

Amennyiben a Nyilvanos Ertékesités sikeres (azaz nem keriil sor a Nyilvanos Ertékesités
meghiusulasara, illetve a Nyilvanos Ertékesitésre torténd felajanlas visszavonasara a fenti
5.1.6. pontban foglaltak szerint), akkor az Ertékesitd Részvényes az Ertékesitésre Felajanlott
Részvények értékesitésébol befolyd vételar egy részébdl a jelen pontban foglaltaknak
megfelel6en alaptéke-emelést hajt végre a Tarsasagban. Az Ertékesité Részvényes, illetve a
Tarsasag azért dontdttek az Ertékesitést kovetd (és nem a nyilvanos forgalomba hozatal
keretében torténd) alaptoke-emelésrdl, hogy a befektetOk minél gyorsabban hozzajussanak a
Részvényekhez, és ne kelljen kivarniuk, amig az alaptoke-emeléssel Osszefliggésben az
ujonnan kibocsatott részvények eldallitasra (keletkeztetésre) keriilnek.

A hivatkozott alaptéke-emelésére 11j Részvények forgalomba hozatalaval keriil sor. A Térsasag
Kozgytilése a 9/2016 (09.16.) szamu kozgyiilési hatarozatban egyhangalag 2016. december
31-ig tartd idGtartamra felhatalmazta az Igazgatosagot, hogy ezen idOtartam alatt Gsszesen
maximum 1.500.000.000,- Ft-tal (azaz egymilliard-6tszazmillio forinttal) felemelje a Tarsasag
alaptokéjét. Az Igazgatosag felhatalmazasa valamennyi alaptoke-emelési esetre €s modra
kiterjed, valamint kiterjed részvényeseket megilletd jegyzési elsébbségi jog kizarasara is azzal,
hogy az Igazgatosag az alaptoke felemelésére kizarolag a jelen pontban hivatkozott alaptdke-
emeléssel dsszefliggésben jogosult.

Az alaptSke-emelés Osszege az Ertékesités soran értékesitett és az alaptSke-emelésrol sz61d
dontést megel8z6 napig megfizetett Részveények (ide nem eértve a Green Shoe Részvényeket)
Nyilvanos Ertékesitési Arral szamitott egylittes drfolyamértéke (azaz a megfizetett
Részvények szamanak és a Nyilvanos Ertékesitési Arnak a szorzata) alapjan keriil
meghatarozasra. Ezzel 6sszhangban amennyiben ezen egyiittes arfolyamérték kevesebb vagy
egyenld, mint 1 500 milli6 forint, a tékeemelés Gsszege ezen érték 100%-a. Amennyiben az
egyiittes arfolyamérték az 1 500 millio forintot meghaladja, a tokeemelés dsszege 1 500 millid
forint.

A fentiekben hivatkozott felhatalmazas alapjan, az Igazgatosag a Nyilvanos Jegyzési Idoszak
lezarasat kovetden haladéktalanul (de legfeljebb 5 munkanapon beliill) dont a Tarsasag
alaptokéjének zartkorben torténd felemelésérél. Az Igazgatosdg ezen hatarozatiban az
Ertékesit6 Részvényest jeloli ki az Uj Részvények atvételére (azaz a tkeemelés soran a
Részvényeseket megilleté elsébbségi jog nem gyakorolhatd). Az Uj Részvények kibocsatasi
ara megegyezik a Nyilvanos Ertékesitési Arral. Az Uj Részvények darabszama a tékeemelés
teljes Osszegének és az Uj Részvények kibocsatisi aranak hanyadosaként keriil
meghatarozasra, tort szam esetén a kerekités szabalyait alkalmazva. Az alaptOke-emelés
keretében kibocsatandé Uj Részvények szama nem haladhatja meg a 384.615 darabot.
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Az Uj Részvények jegyzése vonatkozasaban a Térsasag részvényeseit megilletd, a részvények
atvételére vonatkozo elsdbbségi jogokat az Igazgatdsdg az el6zd bekezdésében emlitett,
zartkorli  tokeemelésre vonatkozo hatarozatdban ki fogja zarni. Ezzel 0Osszefiiggésben
hangstlyozando, hogy tekintettel arra, hogy a jelen pont szerint alaptoke-emelésben kizarélag
az Ertékesité Részvényes vesz részt, az alaptoke-emelés kovetkeztében a befekteték
részesedése a Tarsasagban relative csokkeni fog (felhigulas). Az Uj Részvények
kibocsatasanak kovetkeztében a Részvények szama legfeljebb 384.615 darabbal fog
emelkedni, ami a jelenlegi Részvények darabszamanak 12,57 szazaléka. Az Uj Részvények
kibocsatasi aranak Ertékesité Részvényes altali, Tarsasag részére torténd megfizetése
kozvetleniil az Ertékesitd Részvényes Vezeté Forgalmazonal vezetett iigyfélszamlajanak
zarolt alszdml4ajarol torténik.

Az alaptOke felemelésére vonatkozd tarsasagi jogi dokumentumokat a Tarsasag késedelem
nélkiil benyujtja az illetékes cégbirdosaghoz az alaptoke felemelésének cégbirdsagi bejegyzése
végett.

Korabbi Részvény értékesitésekre vonatkoz6 adatok

Maté Ferenc (a Tarsasag gazdasagi igazgatdja) 2015. szeptember 17-én adasvétel utjan
megszerezte a Tarsasag altal kibocsatott alabbi részvényeket: (i) 30.000 darab Részvényt
részvényenként 208,- Ft-os vételaron, illetve (ii)) 151 darab Dolgozéi Részvényt
részvényenként 50,- Ft-os vételaron.

Veisz Istvan (halozati igazgato, pénziigyi kozvetités lizletag vezetd) 2015. szeptember 17-én
adasvétel Gtjan megszerezte a Tarsasag altal kibocsatott alabbi részvényeket: (i) 3.272 darab
Részvényt részvényenként 208,- Ft-os vételaron, illetve (ii) 150 darab Dolgozdi Részvényt
részvényenként 50,- Ft-os vételaron. Tekintettel arra, hogy Veisz Istvan a Tarsasaggal fennallo
munkaviszonyat megsziintette, Gay Dymschiz (igazgatosagi tag) 2016. janius 20-an
visszavasarlasi jogat gyakorolva adésvétel utjan megszerezte a Veisz Istvan tulajdonaban 1évo,
a Tarsasag altal kibocsatott alabbi részvényeket: (i) 3.272 darab Részvényt részvényenként
208,- Ft-os vételaron, illetve (ii) 150 darab Dolgozdi Részvényt részvényenként 50,- Ft-0s
vételdron. Annak érdekében, hogy a két tobbségi végso tulajdonos (Gay Dymschiz és Doron
Dymschiz) kozotti tulajdoni ardny valtozatlan maradjon, Gay Dymschiz 2016. szeptember 12-
én adasvétel utjan atruhazta a korabban Veisz Istvan tulajdondban 1év6, a Tarsasag altal
kibocsatott 3.272 darab Részvény felét (1.636 darab Részvényt) Doron Dymschiz részére,
részvényenként 208,- Ft-os vételaron, valamint a korabban Veisz Istvan tulajdonaban 1évé 150
darab Dolgoz6i Részvényt részvényenként 50,- Ft-os vételaron pedig Toth Zoltan pénziigyi
vezetére ruhazta at a 2016. szeptember 19-én adasvétel atjan.

Ambrus Tamds (orszagos értékesitési vezetd) 2015. szeptember 17-én adasvétel tutjan
megszerezte a Tarsasag altal kibocsatott alabbi részvényeket: (i) 5.454 darab Részvényt
részvényenként 208,- Ft-os vételaron, illetve (ii)) 150 darab Dolgoz6i Részvényt
részvényenként 50,- Ft-os vételaron.

Szalay Kinga (franchise igazgatd) 2015. szeptember 17-én adasvétel utjan megszerezte a
Tarsasag altal kibocsatott alabbi részvényeket: (i) 2.182 darab Részvényt részvényenként 208, -
Ft-os vételaron, illetve (ii) 150 darab Dolgozdi Részvényt részvényenként 50,- Ft-os vételaron.

Szirtes Bernadett (marketing vezetd) 2015. szeptember 17-én adasvétel Gtjan megszerezte a
Tarsasag altal kibocsatott alabbi részvényeket: (i) 1.364 darab Részvényt részvényenként 208, -
Ft-os vételaron, illetve (ii) 80 darab Dolgozo6i Részvényt részvényenként 50,- Ft-os vételaron.

Fiilop Krisztian (megbizott hitelkdzvetitési csoportvezetd koordinator) 2015. szeptember 17-

én adasvétel Gtjan megszerezte a Téarsasag altal kibocsatott alabbi részvényeket: 2.182 darab
Részvényt részvényenként 208,- Ft-os vételaron.
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Dr. Szabadhazy Andras (bels6 ellendrzési és HR vezetd) 2015. szeptember 17-én adasvétel
utjdn megszerezte a Tarsasag altal kibocsatott alabbi részvényeket: (i) 1.364 darab Részvényt
részvényenként 208,- Ft-os vételaron, illetve (ii) 65 darab Dolgozo6i Részvényt részvényenként
50,- Ft-os vételaron.

Nir Bitkover (Cseh Operacio vezetdje) 2015. szeptember 17-én adéasvétel Gtjan megszerezte a
Tarsasag altal kibocsatott alabbi részvényeket: 2.182 darab Részvényt részvényenként 208,-
Ft-os vételaron.

Foris Angelika (alapkezeld els6¢ szamu vezetdje) 2015. szeptember 17-én adasvétel utjan
megszerezte a Tarsasag altal kibocsatott alabbi részvényeket: 110 darab Dolgozo6i Részvényt
részvényenként 50,- Ft-os vételaron.

A fent részletezett részvényértékesitések célja, hogy a Tarsasag erdsitse a Cégcsoport
felsovezetdinek a Cégcsoport felé torténd hosszii tava elkdtelezettségét és motivacidjat.
Kovetkezésképpen a fenti részvényértékesitések nem tekinthetdk piaci éaron torténd
részvényértékesitésnek. A Dolgozoi Részvények fent bemutatott adasvétele névértéken (50,-
Ft/részvény), mig a Részvények adasvétele részvényenként 208,- Ft-os vételaron tortént,
amely megfelel a fenti 4.2. pontban bemutatott, 2015. jalius 30-an elhatarozott alaptOke-
emelés soran alkalmazott részvényenkénti kibocsatasi arnak. A vonatkoz6 részvény adasvételi
szerzodések rogzitik, hogy a Részvény megszerzéje a Részvényekkel torténd tozsdei
kereskedés megkezdését kovetd 1 évig nem értékesitheti ezen Részvényeket, illetve ezen 1 év
elteltével, valamint minden tovabbi év elteltével a megszerzett Részvénymennyiség 10 és 20
szazalék kozotti része szabadul fel a részvényértékesitési korlat alol. A részvényértékesitési
korlattal érintett Részvényekre Gay Dymschiz és Doron Dymschiz el6vételi joggal és
visszavasarlasi joggal rendelkezik.

A fent bemutatott részvényértékesitésen felill, a Tarsasag kozgytlése 2016. marcius 25-én kelt
2/2016 (03.25.) szamu hatiarozatban felhatalmazta a Téarsasag igazgatosagat, hogy
minddsszesen 3.600.000 PLN fejében 91.500 db 50,- Ft névértékil, névre szo6lo, "A" sorozatu
torzsrészvényt mint sajat részvényt a Medasev Internationaltdl megszerezzen. A Tarsasag
igazgatdsaga a kozgyllés fenti felhatalmazasa alapjan a 2016. prilis 14. napjan kelt részvény
adas-vételi szerzodéssel megszerezte a fent hivatkozott 91.500 db Részvényt mint sajat
részvényt a Medasev Internationaltél a felhatalmazasban meghatarozott vételaron. Ezt
kovetden 2016. aprilis 21-én a Tarsasag adasvétel keretében megszerezte az MKC Investments
Sp. z 0.0.-t6l az MKC Investments Sp. z o.0. altal a Metrohouse Franchise S.A.-ban
tulajdonolt részvényeit, amely szerzédés részletesen a Tajékoztatdo 15.3.4. pontjaban keriilt
bemutatasra. Ezen adasvétel keretében a Tarsasag a vonatkozd vételar egy részét a fent
bemutatott sajat részvények MKC Investments Sp. z o.0. torténd atruhdzasaval teljesitette,
amely alapjan 2016. aprilis 21. napjatol az MKC Investments Sp. z o0.0. a Téarsasag
részvényesévé és 91.500 darab tulajdonosava valt.

Jelentds Részvényesek és tisztségvisel6k jegyzései

A Felelosségvallalo Személyeknek nincs tudomésa arrdl, hogy a Kibocsaté fobb (5%-ot
meghalad6 részesedéssel rendelkezd) Részvényesei vagy a Kibocsatd Igazgatdsaganak,
FeliigyelObizottsiganak tagjai vagy felsGvezetéi szandékoznak-e az FErtékesités soran
Ertékesitésre Felajanlott Részvényeket jegyezni, illetve vannak-e olyan személyek, akik az
Ertékesitésre  Felajanlott Részvények jelen Tajékoztatoban megjelolt maximalis
mennyiségének tobb mint 5 szazalékat kivanjak megszerezni.

Tozsdei Bevezetésre és kereskedésre vonatkozé szabalyok

A Tarsasag Részvényei BET terméklistajara 2015. oktober 28. napjan felvételre keriiltek, de a
Részvényekkel vald tézsdei kereskedésre a Tajékoztatd kozzétételének idOpontjaban a
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vonatkozo jogszabalyok alapjan még nincs lehetdség. A Részvények tézsdei kereskedésének
megkezdését a BET Altaldnos Uzletszabalyzata szerint kiilon eljarasban kérelmezheti a
Térsasag, amely kérelmet - abban az esetben ha a Nyilvanos Ertékesités nem hiusul meg vagy
a Nyilvanos Ertékesitésre torténé felajanlas visszavonasara nem keriil sor - a Tarsasag a
Nyilvanos Jegyzési 1dOszak lezarultat kdvetden a jogszabdlyok altal lehet6vé tett legkorabbi
idépontban be fogja nyujtani a BET-hez. A tézsdei kereskedés megkezdésére elérelathatolag a
Nyilvanos Jegyzési 1d6szak lezarultat koveté 2-4 héten beliil keriil sor. A Nyilvanos
Ertékesités meghiusuldsa, illetve vagy a Nyilvanos Ertékesitésre torténé felajanlas
visszavonasa esetén a Tarsasag nem fogja kezdeményezni a Részvényekkel torténd tozsdei
kereskedés megkezdését.

A Tarsasag a jelen Tajékoztato alapjan a Részvényeit a BET-en kiviil nem kivanja bevezetni
az Eurdpai Unid vagy mas orszag egyetlen szabalyozott piacara sem és a Részvényeit egyetlen
orszagban sem kivanja mas formaban sem nyilvanosan forgalomba hozni.

A Tarsasag a 2016-os iizleti év soran nem hoz semmilyen stabilizacios jellegli intézkedést, igy
kiilonosen nem kot megallapodast harmadik személlyel a Részvények masodlagos piacon
torténd kereskedése likviditasdnak a biztositasara, kivéve a 5.6. pontban részletezett
arfolyamstabilizaciot lehetové tevo és azzal Gsszefiiggd intézkedéseket.

5.11 Az Ertékesitésben kozremiikodo Forgalmazok elérhetéségei
5111 Concorde Ertékpapir Zrt. (Vezeté Forgalmazo)

Cime: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.
Ugyfélszolgalatanak telefonszama: 06 1 489 22 22
Ugyfélszolgalatanak faxszama: 06 1 489 22 44
Honlapja: www.con.hu

5.11.2 Erste Befektetési Zrt.

Cime: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26.
Ugyfélszolgalatanak telefonszama: 06 1 235 5100
Ugyfélszolgalatanak faxszama: 06 1 235 5190
Honlapja: www.ersteinvestment.hu

5.11.3 Raiffeisen Bank Zrt

Cime: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Ugyfélszolgalatanak telefonszama: 06 40 48 48 48
Honlapja: www.raiffeisen.hu

5114 Equilor Befektetési Zrt.

Cime: 1037 Budapest, Montevideo utca 2/C III. emelet
Ugyfélszolgalatanak telefonszama: 06 1 430 3980
Ugyfélszolgalatanak faxszdma: 06 1 430 3981
Honlapja: www.equilor.hu

5.115 MKB Bank Zrt.

Cime: 1056 Budapest, Vaci utca 38.

Lakossagi iigyfélszolgalatanak telefonszama: 06 40 333 666
Vallalati tigyfélszolgalatanak telefonszama: 06 40 333 777
Ugyfélszolgalatanak faxszama: 06 1 327 8700

Honlapja: www.mkb.hu
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Az Ertékesitésbél szarmazé bevételek felhasznalasa

A Térsasag kozvetleniil nem fog bevételhez jutni az Ertékesité Részvényes éltal értékesitett
Ertékesitésre Felajanlott Részvényekbol.

Mindazonaltal, az 5.7. pontban foglaltaknak megfeleléen az Ertékesitd Részvényes az ltala
értékesitett Ertékesitésre Felajanlott Részvényekbdl szarmazé bevételének meghatarozo részét
(a befolyt 0sszegb6l az elsé 1,5 milliard forintot) alaptoke-emelésre forditja, amelynek
eredményeképpen az Uj Részvények kibocsatasi értéke kozvetleniil a Téarsasaghoz fog
befolyni.

A Cégcesoport a 2015 végére tervezett tozsdei tranzakcid meghiusulasat kovetéen 2016-ban, a
kitlizott stratégianak megfelelden akviziciot hajtott végre Lengyelorszagban, valamint folytatta
MyCity-n keresztiil. A Tarsasag ezen tigyletek finanszirozasara bankhitel mellett a Cégcsoport
kapcsolt vallalkozasai altal nyujtott finanszirozast is igénybe vett.

Az ajanlattétel (Ertékesitésre torténd felajanlas) oka és az Ertékesitd Részvényes célja, hogy az
Ertékesitésen és az azt kovetd tokeemelésen keresztiil tokét biztositson a Tarsasagnak

i) kapcsolt vallalkozasai felé fennallo 350 millio Ft Osszegii kotelezettségeinek
torlesztésére (1asd a T4ajékoztatd 9.5. és 9.9. fejezetei);

i) a Metrohouse Csoport 131 milli6 Ft Osszegi, harmadik felek felé, 2016
novemberében lejard kotvényekbdl fakado fizetési kotelezettség teljesitésére (lasd a
Tajékoztatd 15.3.2. fejezetét); valamint

iii) hazai és regionalis lizletfejlesztési céljainak finanszirozasara. A Cégcsoport a tovabbi
novekedését rovid tavon a jelenlegi operaciok fejlesztésével, kdzép- és hosszu tdvon
pedig elsOsorban a jelenlegi tevékenységi korébe ill6 tarsasagok megvasarlasaval

crer

Téajékoztatd 7.1. fejezetét.

Az Ertékesitésre Felajanlott Részvényekbél szarmazo bevétel és az Uj Részvények kibocsatasi
értékének kiilonbozete az Ertékesitd Részvényest illeti, aki sajat belatasa szerint dont ezen
Osszeg felhasznalasarol.

Az Ertékesités teljes netté bevétele és becsiilt osszes koltsége

A Nyilvanos Ertékesités becsiilt 0sszes koltsége varhatoan az Ertékesitésbdl befolyéd forrasok
3,25-3,75 szazaléka kozott lesz, melyet az Ertékesité Részvényes visel.

A Kibocsatonak az Erte'kesités elokészitése soran 2016. I-VI. hoban 8 millio Ft koltsége
mertiilt fel, a Nyilvanos Ertékesités lezarasaig tovabbi 30 millié Ft koriili koltség felmeriilése
varhat6 2016. masodik féléve soran.

A Nyilvanos Ertékesités teljes (varhato) bevétele a Kedvezményes Részvények teljes

crer

millié Ft a Maximum Arral szamolva ide nem értve az Ertékesitéssel sszefiiggd koltségeket.
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6.1

A TARSASAG BEMUTATASA

Altalanos informaciok a Tarsasagroél

A Tarsasag cégneve

A Tarsasag
cégbejegyzésének helye

A Tarsasag

cégbejegyzésének
idopontja

A Tarsasag
cégjegyzékszama

A Tarsasag székhelye

A Tarsasag  internet

elérhetosége
A Tarsasag e-mail cime

A Tarsasag
elérhetosége

kozponti

A Tarsasag alaptokéje
Iranyadoé jog

A hatalyos
kelte

Alapszabaly

A Tarsasag miikodésének
idétartama

A Tarsasag iizleti éve

DUNA HOUSE HOLDING Nyilvanosan Miikodé

Részvénytarsasag

Budapest, Magyarorszag

A Tarsasagot 2003. 4prilis 1-jével hatdlyosan jegyezte be a
cégbirdsdg Blue Duna Properties Ingatlanforgalmi, -Kezeld és
Szolgaltato Korlatolt Felelosségli Tarsasag néven.

2015. marcius 31-ével hatdlyosan a Tarsasag korlatolt
felelosségli tarsasagbol zartkdrien miikodo részvénytarsasagga
alakult 4, DUNA HOUSE HOLDING Ingatlanforgalmi, -
Kezelo és Szolgaltatd Zartkorlien Miikodé Részvénytarsasag
néven.

2015. oktdber 28-aval hatalyosan a Tarsasag miikodés formajat
megvaltoztatva nyilvanosan mikddo részvénytarsasagként
mikodik; ettdl az idoponttdl a Tarsasag cégneve DUNA
HOUSE HOLDING Nyilvanosan Miikdd6é Részvénytarsasag.

Cg.01-10-048384

1016 Budapest, Gellérthegy utca 17.

Weboldal cime: www.dunahouse.com

ir@dunahouse.com

Telefon: +36 1 555 2222

Fax: +36 1 555 2220

A Térsasag alaptokéje (jegyzett tokéje) 153.050.000,- Ft
Magyar

2016. szeptember 16.

A Tarsasag hatalyos Alapszabalya megtekinthetd a Tarsasag
honlapjan.

Hatarozatlan

A naptari évvel egyezd, amely minden év januar 1. napjatol
december 31. napjaig tart.
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6.2

A Tarsasag
fotevékenysége
Az Igazgatdésag tagjai

A Feliigyel6bizottsag
tagjai

Az Audit Bizottsag tagjai

A hirdetmények
kozzétételének helye

A Tarsasag BET-re
bevezetett részvényei
(amelyekkel a tézsdei
kereskedés még nem
kezdodott meg)

Vagyonkezelés (holding)

Gay Dymschiz

Doron Dymschiz

Maté Ferenc

Varga Zoltan

Mariusz Kania

Sandorfi Balazs

Redling Karoly

Dr. Martin Hajdu Gyorgy

Sandorfi Balazs

Redling Karoly

Dr. Martin Hajdu Gyorgy

A Tarsasdg hirdetményeit a torvényben vagy tdézsdei
szabalyzatokban eldirtakon til a Téarsasdg honlapjan,
torvényben meghatdrozott esetekben a Cégkozlonyben, a
kozgylilés 0Osszehivasara vonatkozd hirdetmény szovegét a
Tarsasag honlapjan teszi kozzé.

A Tarsasag alaptokéjét képezo 3.060.000 darab, egyenként 50,-
Ft névértéki névre sz0l6 ,,A” sorozati dematerializalt

eloallitast torzsrészvény.

ISIN kod: HU0000135090

A Tarsasag konyvvizsgaldja

6.2.1

A Térsasag jelenlegi konyvvizsgaloja

A Tarsasag konyvvizsgaldja a Tarsasag részvényeinek BET-re torténd bevezetésének
napjatol (2015. oktober 28-t6l) 2017. majus 31 napjaig a BDO Magyarorszag

Konyvvizsgaldo Kft. (székhelye:

1103 Budapest, Koéér utca 2/A C épiilet;

cégjegyzékszama: Cg.01-09-867785; a személyében kijeldlt konyvvizsgalo: Kékesi
Péter; Magyar Konyvvizsgaloi Kamarai tagsagi szama: 007128). A konyvvizsgalo a
Tarsasag 2014 és 2015 évi, valamint 2016 1-VI. havi IFRS szerint készitett pénziigyi
beszamolojat és 2016 I-VI. havi IFRS szerint készitett el6zetes (pro forma) pénziigyi
informaciokrol késziilt jelentését auditalta, tovabba auditalni fogja a Tarsasag 2016.
december 31-ével végz4do tizleti év tekintetében készitendd MSZSZ és IFRS szerinti
beszamoloit. A Tarsasag jelenlegi konyvvizsgaldjanak semmilyen érdekeltsége nincs a

Tarsasagban.
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6.2.2

A Tarsasag korabbi kdnyvvizsgaldja

A Térsasag konyvvizsgaloja 2011. oktober 5. napjatol 2012. majus 31-ig napjaig a
KONTROLL-97 Kdényvvizsgald, Konyvszakértd és Adotanacsadd Kft. (cime: 3300
Eger, Vorosmarty utca 43.; személyében felelds konyvvizsgald: Koncz Sandorné
[lakcime: 3300 Eger, Rajner K utca 5.; anyja neve: Terényei Julianna]) volt, aki a
Tarsasag korabbi konyvvizsgaldjaként auditalta a Tarsasag MSZSZ szerinti 2011-€S
pénziigyi évre vonatkozo egyedi beszamolojat.

2012. méjus 31. napjatdl a Tarsasag Részvényeinek BET-re torténé bevezetéséig
terjedd iddszakban a Tarsasag konyvvizsgaloja Szabd Jozsefné (lakcime: 3324
Felsotarkany, Tolgy utca 1.) volt, aki a Tarsasag korabbi konyvvizsgalojaként
auditalta a Tarsasag MSZSZ szerinti pénziigyi beszamoldit, azaz a Tarsasag 2012-es,
2013-as és 2014-es pénziigyi éveire vonatkozo egyedi beszamoloit.

A Tarsasag korabbi konyvvizsgaloinak semmilyen érdekeltsége nem volt a
Tarsasagban.
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6.3

A Tarsasag torténete

A DH Csoport 17 éves miikodése soran folyamatos fejlddésen ment keresztiil, minden esetben
felhasznalva és épitve a korabban elért eredményekre. A tébb éven at tart6 sikeres fejlédésnek
koszonhetéen, a DH Csoport 2016 szeptemberében Magyarorszag ¢€s Lengyelorszag
meghatarozé ingatlanértékesitési kozvetitdje, valamint jelen van Csehorszagban is.
Magyarorszagon irodaszam tekintetében piacvezetd, orszagosan 151 ponton, tobb mint 1 200
fos értékesitéssel foglalkozo csapattal all az ligyfelek rendelkezésére. A DH Csoport tovabba
meghatarozo szerepldje a magyar lakashitel és lakastakarék kozvetitdi piacnak, a lakashitel
kozvetitdéi piacon 6-7 szdzalékos részesedéssel 2016 elsd félévében. A Tarsasag sikeres
felvasarlast hajtott végre 2016 aprilisaban, amellyel a lengyel ingatlan- és lakashitel kozvetitoi
piacon 78 irodaval és 500 értékesitovel jelen 1évé Metrohouse Csoport tulajdonosa lett.

A DH Csoport szakmai munkajat szamos szakmai dijjal is elismerték. A legfontosabbakat
emlitve: Magyar Franchise Szdvetség ,Ev Franchise Halozata” (2010), ,,Internet Média és
Web dij” (2012), ,.Ev Innovativ Franchise Halozata” (2013), Magyar Ingatlanszovetség
»Innovacios Dij” (2008, 2009, 2011), ,,Az Ev Ingatlanosa” dij (2007).

1998- Ingatlankozvetitési tevékenység elinditasa Magyarorszagon

A DH Csoportot a Dymschiz fivérek (Gay és Doron) alapitottak, akik 1998-ban kezdtek
ingatlankozvetitésbe Magyarorszagon. Az 1990-es évek végén a magyarorszagi ingatlanpiac
az EU-csatlakozas varakozasaitdl is flitve folyamatosan fejlodott, egyre tobb kiilfoldi befektetd
keresett ingatlant az orszagban, melyben a Dymschiz fivérek befektetési tanacsadassal
segitették Oket. Az ingatlankodzvetitési szektor ekkor még fejletlen volt, nem voltak jelen
jelentds kozvetitéi halozatok.

2001-ben a Dymschiz fivérek az akkor klasszikusnak mondhato modon, egy kisméreti,
lakoingatlanokkal foglalkoz6 irodat kezdtek el miikddtetni néhany értékesitovel, amely
szolgaltatidsaival mar elsdsorban a hazai iigyfélkort célozta. A vallalkozas iroddinak szama
2003-ra haromra boviilt. Emellett ingatlanbefektetésekkel is foglalkoztak: vasaroltak,
felujitottak, majd eladtak lakéingatlanokat.

Felismerve az ingatlankdzvetitésben kiemelkedd fontossagii haldzati hatast, az eladok és
vevok minél szélesebb kori elérését, a Dymschiz fivérekben 2002-ben fogalmazodott meg egy
ingatlanko6zvetit6i haldzat 1étrehozasanak gondolata kiilfoldi mintara, tamaszkodva az akkori
kedvez6d piaci kornyezetre €s az évek alatt megszerzett szakmai tapasztalatra. A halozat
elinditdsara végiil 2003-ban kertilt sor.

2003- Franchise halozat inditasa

A DH Csoport a sajat iizemeltetésii irodak mellett franchise iizletagat is elkezdte kiépiteni. A
franchise modell lehetdséget nyujtott az irodaszam gyors bovitésére, mikdzben a
terjeszkedéshez sziikséges tokeigény alacsony szinten maradt. Az elsé franchise irodakat a DH
Csoport értékesitdjeként dolgozo, vallalkozo szellemil ingatlankozvetitok alapitottak 2003
soran. Habar a rakovetkezé években tovabbra is jellemzé maradt, hogy az uj franchise
partnerek az értékesitok koziil keriiltek ki, egyre tobb kiils6, az ingatlankdzvetitd szakmaban
korabban nem dolgozod partner is csatlakozott a DH Csoport franchise rendszeréhez.

A sikeres fejlédéshez nagymértékben hozzajarult, hogy a franchise rendszer a Dymschiz
fivérek mindennapi szakmai munkaja sordn szerzett tapasztalatokra tamaszkodva és a
franchise partnerek bevonasaval keriilt kialakitasra. A DH Csoport egy olyan rendszert hozott
létre, amely megadja a franchise partnereknek a sziikséges know-how-t és tamogatast ahhoz,
hogy a csatlakozast kovetden minél hamarabb sikeresen tudjak tamogatni ligyfeleiket
ingatlanok adasvételében. Ennek kovetkeztében eldzetes ingatlanpiaci szakértelem nem
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feltétlen sziikséges ahhoz, hogy valaki a DH Csoport iizleti partnerévé valjon.

Budapest mellett a DH Csoport mas magyar nagyvarosokban is hamar elkezdett terjeszkedni,
2004-ben Székesfehérvarott és Debrecenben nyitott irodat.

Az 1j franchise modell mellett a sajat irodak jelentésége tovabbra is megmaradt. A franchise
partnerekkel azonos feltételek mellett miikodd sajat tizemeltetésti irodak biztositjak a DH
Csoport kozvetlen piaci elérését és lehetdséget teremtenek az ujitasok tesztelésére.

2004- Uj stratégia: Teljes korii ingatlanértékesitési szolgaltatasok

A tevékenységi kor ingatlan-bérbeadasi és kezelési szolgaltatdsokkal vald kibdvitésére mar
2003-ban sor keriilt. A DH Csoport 2004-ben tiizte ki stratégiai célként tevékenységi kdrének
kibovitését, a lakasukat értékesitok és a lakasvasarlok minél teljesebb kor( kiszolgalasanak
érdekében. Az Uj stratégia keretein beliil ingatlankézvetitésen és ingatlankezelésen tul hitel-,
biztositds és egyéb pénziigyi szolgaltatasok, valamint értékbecslési szolgaltatasok
kozvetitésével is elkezdett foglalkozni a DH Csoport. 2008-ra a Cégcsoport teljes korii
ingatlan értékesitési szolgaltatova valt, amely addigra kozel 100 irodajaval az ingatlan-
adasvétel folyamatanak szinte minden pontjan tdmogatni tudta iigyfeleit a tranzakciok sikeres
lebonyolitasaban. Az 1 iizletagak kore 2011-ben tovabb boviilt energetikai tantsitvany
kozvetitéssel.

Az Uj stratégia sikeresnek bizonyult és jelenleg mar a DH Csoport tevékenységének
meghatarozo részét képviselik az ingatlankozvetitést kiegészitd szolgaltatasok, kiilonosképpen
a pénziigyi termékek kdzvetitése.

2008-2013 Gazdasagi valsag

A pénziigyi valsag 2008. szeptemberi kirobbanasa drasztikusan visszavetette az ingatlanpiaci
tranzakciokat. A KSH altal kozolt 2007. évi 191 ezres lakaspiaci tranzakcidszam két év alatt
91 ezerre esett, majd 2012-ig tovabb csokkent. A valsag els6 éveiben a DH Csoport a
muikddése alapjat ado iizletdgakra kezdett el koncentralni, elsddlegesen a hatékonysag
novelése, az értékesités tamogatdsa, valamint a franchise partnerek és értékesitok oktatdsa
keriilt a fokuszba. A DH Csoport altal kozvetitett tranzakciok szama mindezek hatasara
minimalis stagnalast kovetéen 2010-t6l mar ndvekedni tudott és a piacot jelentdsen
meghaladva évi 5-20 szazalékkal emelkedett.

12. tablazat — A lakaspiac és a DH Csoport volumenadatai

darab 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Magyar lakaspiaci 154 097| 91137| 90271 87730 85957 88713| 113789| 134101
tranzakcidszam
DH Csoport altal 4722 4699 5629 6 069 7262 7612 9472| 10669
értékesitett ingatlanok
szdma
Magyarorszagon*

Lakaspiaci névekedés -41% -1% -3% -2% 3% 28% 18%
DH Csoport 0% 20% 8% 20% 5% 24% 13%
novekedése

*4 DH Csoport franchise partnerei altal eladasi magbizas keretein beliil értékesitett ingatlanok szama
Forras: Lakaspiaci tranzakcioszam: KSH; DH Csoport tranzakcioszama: nem-auditalt belso kimutatasok.
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A gazdasagi valsag joval erbteljesebben hatott a Cégcsoport hitelkdzvetitdi tevékenységére. A
folyositott lakashitelek Osszege 2008-ro61 két év alatt tobb, mint 70%-ot zuhant
Magyarorszagon, majd stagnalt 2013-ig. Ebben az idészakban a nehéz piaci kdrnyezet ellenére
piacnal joval mérsékeltebb visszaesést szenvedett el, 2013-at kdvetden pedig mar jelentdsen
novekedni tudott. 2015-ben a Cégcsoport 21 milliard Ft lakashitelt kozvetitett, 2016 els6
félévében pedig 14 milliard Ft-ot. A valsag alatt a DH Csoport 1) lehetdségeket keresve
lakéastakarék-pénztari megtakaritdsok kozvetitésével bdvitette a kinalt pénziigyi termékek
korét és a lakashitelek mellett 8 millidrd Ft Osszértékli lakas eld-takarékossagi szerzodést
kozvetitett 2015 soran, mely értéket mar 2016 elso félévében meghaladta.

13. tablazat — A (lakas)hitelpiac és a DH Csoport folyésitott hitel adatai

millidrd Ft 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Lakashitel folyositas 887,0 345,9 240,2| 245,9*| 217,8* 156,8 234,1| 349,5**
— piaci adatok
DH Csoport altal 19,8 15,7 17,1 12,4 8,6 11,1 18,2 21,1
kozvetitett hitelek
értéke
Lakashitelpiaci -61% -30% 2% -11% -28% 49% 49%
novekedés
DH Csoport -21% 9% -28% -31% 28% 64% 16%
novekedése

*A 2011-2012. évi piaci folyositasi adatok tartalmazzdk a végtorlesztés kapcsan folyositott lakdshitelek jelentds
egyszeri értékét. A devizaalapu kélcsondk kedvezményes torlesztésére folyositott (lakdascélu és nem lakdscéli)
Jforinthitelek dsszege 312,7 millidard Ft-ot tett ki 2011-2012-ben. A DH Csoport nem vett részt a végtorlesztéshez
kapcsolédo hitelek kozvetitésében, mivel a vonatkozé jogszabdlyok értelmében a pénzintézetek nem fizethettek
kozvetitoi jutalékot e hitelek esetében.

** 2015. évi piaci folyositasi adatok tartalmazzak a devizahitelek forintositisa kapcsan felmeriilé bankkozi
hitelkivaltas értéket. Az ingyenes hitelkivaltasbol ki voltak zarva a hitelkozvetitok, mivel a vonatkozo jogszabalyok
értelmében a pénzintézetek nem fizethettek kéozvetitdi jutalékot e hitelek esetében.

Forras: Piaci adatok: MNB,; DH Csoport: nem-auditalt belsé kimutatasok

A DH Csoport, innovativ gondolkoddsmodjanak ¢és stabil alapokra épitett iizleti modelljének
kdszonhetden, a tobb évig tartd gazdasagi valsag altal okozott kedvezotlen kiilsé folyamatok
ellenére is ndvelni tudta piaci részesedését, a lakashitelpiac 61%-os csdkkenése mellett a DH
Csoport altal kdzvetitett hitelek értéke 7%-kal novekedett 2008-r61 2015-re.

2010- Nemzetkozi stratégia elinditasa

A DH Csoport menedzsmentje 2008 elejére érezte elérkezettnek az idot a tevékenység kiilfoldi
kiterjesztésére, melynek elsé célorszaga Romania lett volna, kihasznalva a helyi ingatlanpiac
latvanyos novekedésében €s a még fejletlen ingatlankdzvetitdi piacaban rejlo lehetdségeket. A
DH Csoport ingatlanpiaci franchise szakértelmét €s partnerkapcsolatait kivanta felhasznalni
ingatlankozvetitési szempontbol a fejlédés korai szakaszaban jar6 roman piacon, am a
pénziigyi valsag miatt visszalépett e tervektol.

A Dymschiz fivérek 2010-ben hoztak meg ujbol a dontést az 6vatos nemzetkozi terjeszkedés
megkezdésérél, Csehorszagban inditottak el az ingatlankozvetitéi tevékenységet sajat
lizemeltetésii irodakkal. A cseh piacra valo zoldmezOs belépés célja a kiilfoldi piacra 1épéssel
kapcsolatos tapasztalat szerzés volt. A Cseh Operacio 2016. szeptember 2-an kelt adasvételi
szerz6déssel keriilt a Tarsasag iranyitasa ala.

2014- Multi Brand stratégia kialakitasa

Az ingatlanpiac élénkiilésének hatdsira a DH Csoport megkezdte tevékenységi korének
tovabbi bovitését, melynek egyik iranya egy multi brand rendszer kialakitasa. A meglévo
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Duna House marka megtartasaval és tamogatiasaval egy tobbmarkas ingatlankozvetitoi
rendszer kiépitésébe kezdett és 2014 oktoberében egy 1) franchise-t inditott el Smart Ingatlan
néven. A Smart Ingatlan a DH Csoport dinamikusan fejlodo markaja, amelyet a Duna House
mellé vezetd piaci pozicioba kivan felfejleszteni. A Smart Ingatlan 2016. szeptember 15-én 32
irodaval rendelkezik.

2014- Ingatlan befektetések

A Cégcsoport 1998-2005 kozott nagysagrendileg 120 lakoingatlant vasarolt, részben yjitott fel
¢s értékesitett, valamint kihasznalva az ingatlanpiaci ndvekedést ingatlanfejlesztést is végzett a
2006-2008-as években. A piac kozvetlen ismerete és az ingatlan-tranzakcios trendekre valod
kozeli ralatas lehetOséget teremtett ovatos befektetésekre, melyek keretében egy 55 lakasos
tarsashazat fejlesztettek a Budapest VIII. keriiletben. A Cégcsoport az ingatlant 2008-ig
értékesitette.

2014-ben az ingatlanpiaci fellendiilés jeleit latva a DH Csoport ismét aktiv ingatlanakvizicioba
kezdett. 2016. junius 30-an konyv szerinti értéken 1 646 millio Ft befektetési célu és tovabbi
509 millié Ft operativ ingatlannal rendelkezett. 2016. szeptember 15-ig a Tarsasag értékesitett
Osszesen 815 millid Ft eladasi aru lakoingatlant, részben az Impact Lakoingatlan Befektetési
Alap részére. Az ingatlanbefektetési tevékenységet részletesebben a Tajékoztatd 7.2.5. fejezete
mutatja be.

2015- Ingatlan alapkezelési tevékenység

A Tarsasag 2015. februar 19-én megalapitotta az Impact Asset Management Alapkezeld Zrt-t,
amely 2016. aprilis 20-an kapta meg az MNB engedélyt kollektiv portfoliokezelési
tevékenység végzésére. Az Impact Lakdingatlan Befektetési Alap néven létrehozott elsd
magyarorszagi lakoingatlan alap tajékoztatdjat az MNB 2016. jalius 22-én engedélyezte, az
alap augusztus 1 és augusztus 3 kozott a Concorde Ertékpapir Zrt, mint forgalmazo
részvételével zajloé nyilvanos forgalomba hozatala sordn Osszesen 1022 millid Ft értékben
keriilt sor befektetési jegyek értékesitésére.

A kovetkez6 negyedévekben a menedzsment tervezi a forgalmazoi kor bovitését és a
befektetési jegyek aktiv értékesitésének elinditasat. Az Impact Lakdingatlan Befektetési Alap
2016 szeptember 16-i nettd eszkozértéke 1043 millio Ft. Az alapkezelési tevékenységet
részletesebben a Tajékoztatd 7.2.6. fejezete mutatja be, valamint publikus informacidk érhetdk
el az Impact Asset Management Zrt. internetes weboldalan. A Cégcsoport stratégiai terveit a
Tajékoztatd 7.1. fejezete mutatja be.

2016- Lakdingatlan-fejlesztés elinditasa

A Cégcsoport a kedvezd piaci folyamatok és a tamogatd jogszabalyi kornyezet
kihasznalasanak érdekében egy iizleti egyiittmiikodés keretében ingatlanfejlesztési
tevékenységet kezdeményezett. Ennek keretében 0sszesen 4 épitési telek megvasarlasaban vett
részt, és 430 lakoingatlan fejlesztésében fog szerepet vallalni. Részleteket 1asd a Tajékoztatd
7.2.7. fejezetében.

A Térsasagnak nem célja meghataroz6 mértékben ingatlanfejlesztési tarsasagga valni, 2017
végéig nem kivan tovabbi jelentds Osszeget fektetni befektetési ingatlanba vagy fejlesztési
projektbe.

2016- Lengyelorszagi terjeszkedés

A nemzetkdzi stratégia folytatasaként a Tarsasag 2016. aprilis 21-én megvasarolta az ingatlan-

, €s hitelkozvetitést végz6 lengyel Metrohouse Csoportot. 78 irodaval és nagysagrendileg 500
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6.4

értékesitdjével a Metrohouse Csoport Lengyelorszag, irodaszam tekintetében a legnagyobb
ingatlankozvetité franchise halozata. Uzleti modellje hasonlit a DH Magyarorszag
tevékenységéhez, vagyis a franchise halozat mellett sajat irodakat miikodtet és hitelkozvetitési
tevékenységet végez. A Metrohouse Csoportot a Tajékoztatd 7.2. fejezete mutatja be, mig a
tranzakcio leirdsa az 15.3. fejezetben talalhato.

A Tarsasag célja a lengyel Metrohouse markanév megtartasa és a multi brand stratégianak
megfeleld miikddtetése. A DH Csoport menedzsmentje tobb teriileten lat lehetdséget a
Metrohouse tevékenyégének javitdsdra és tovabbfejlesztésére. A stratégiai terveket a
Téajékoztatd 7.1. fejezete mutatja be részletesen.

A Medasev International és az Ertékesit6 Részvényes bemutatasa

A Medasev International ciprusi bejegyzésli tarsasag, fO tevékenysége vagyonkezelés,
kozvetlen és kozvetett tulajdonosai 50-50%-ban Gay Dymschiz és Doron Dymschiz. A
Medasev International 2015 szeptemberében valtoztatta meg a cégnevét. Korabbi cégneve
Duna House Int. (Cyprus) Limited volt.

A Medasev International két leanyvallalattal rendelkezik Magyarorszagon, melyek a Tarsasag
¢s az Ertékesitdé Részvényes.

A Medasev International-t és annak kézvetlen leanyvallalatait az alabbi abra mutatja be, mig a
Tarsasag leanyvallalatainak bemutatasa a Téjékoztato 6.6. fejezetében talalhato:

1. abra — A Cégcsoport anyavallalatinak érdekeltségei

Medasev Int.

(Cyprus) Ltd.
100%
T Tttt \1
Medasev Holding . ! Cégcsoport ' MEKC Investment
Kft. 42.7% ' menedzsmenttagok ! Sp.z.o.o.

\_
2% 3%
52.3%
Y

Duna House

; Holding Nyrt.
Eldar Investments 2 Ny Bitkover Kft.
Ltd
50% 50% 100% 100% 80% 20%
Y y
MyCity ’ Ma’gyar Metrohouse ’ C’seh
lednyvallalatok Csoport lednyvéllalatok
Magyar Operdacio

Forras: A Tarsasag kimutatasai

A Medasev International-t a Gay Dymschiz és Doron Dymschiz 2007-ben vasaroltak meg,
jelenleg féleg a magyar és cseh leanyvallalatokkal kapcsolatos vagyonkezelési feladatokat
latja el.

A Medasev International 2015. jalius 30-an megalapitotta a Medasev Holding Kft.-t. A
cégalapitast 2015. augusztus 10-én 3.000.000,- Ft jegyzett tokével jegyzett be a cégbirosag.

99



Ezt kovetéen 2015. augusztus 10-én a Medasev International dontétt az Ertékesitd Részvényes
torzstokéjének 3.000.000,- Ft-rél 3.100.000,- Ft-ra torténd felemelésérol.

A torzstoke felemelésére nem pénzbeli vagyoni hozzéajarulas (apport) szolgaltatasaval kertilt
sor. Az apport targyat a Medasev International-nak a Kibocsatoban tulajdonolt részvényei
koziil 1.600.000 darab Részvény alkotta. Az apport értékét a Medasev International
6.044.800.000,- Ft-ban allapitotta meg, amelybSl 100.000,- Ft az Ertékesitd Részvényes
jegyzett tékéjébe, mig a fennmarado Osszeg (azaz 6.044.700.000,- Ft) a toketartalékba kertilt.
Az apport értékét a Medasev International a Kibocsatdé 2014-es auditalt, konszolidalt IFRS
szerinti adoézott eredménye alapjan, a Kibocsatd eredményének novekedését figyelembe véve
15-6s szorzot alkalmazva sajat maga - a vonatkozd jogszabalyokkal &sszhangban
konyvvizsgald vagy mas kiilsd szakértd igénybevétele nélkiil - allapitotta meg. A torzstoke
fent bemutatott felemelését a cégbirdsag 2015. augusztus 27-€én jegyezte be.

A Felel6sségvallalo Személyek felhiviak a befektetok figyelmét, hogy a fent ismertetett
apport értékelés nem a jelen Tajékoztatéban foglalt Nyilvanos Ertékesitéssel
osszefiiggésben készitett értékelés és ennek megfeleléen a befekteték sziamara nem
alkalmas arra, hogy erre alapozva hozzdk meg a befektetési dontésiiket. Az ezzel
kapcsolatos kockazatot a Tajékoztaté 2.3.3. pontja ismerteti.

A Medasev Holding kizarolag vagyonkezelési tevékenységet végez, a Kibocsatd részvényein
kiviil mas eszk6zzel nem rendelkezik.

A Metrohouse Csoport akvizicidja soran a vételar részben részvénycsere formajaban kertilt
kiegyenlitésre, igy 2016 aprilis 21-én a MKC Investment Sp.z.0.0., a Metrohouse Csoport
korabbi tobbségi tulajdonosa, 2,99%-os részesedést szerzett a Duna House Holding Nyrt-ben.
Az adasvételi szerz0dés a Tajékoztato 15.2. fejezetében keriil bemutatasra.
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6.5 A Cégcesoport szervezeti felépitése
A Cégcsoport szervezeti felépitését az alabbi abra mutatja.

2. abra — A Cégcsoport szervezeti felépitése

[ Igazgatosag } [ Feliigyel6 Bizottsag ]

Operativ
menedzsment

Magyar operdcio Lengyel operacio Cseh operdcio
1
Operativ szegmensek 1
Franchise
ingatlankézvetités
[

Sajdt izemeltetésit
irodak

Tamogato tevékenységek Operativ szegmensek

Franchise
ingatlankdzvetités

[ ]
[ st |
[ ]
[ ]

Marketing ]

[
]
[ )

Sajat tizemeltetésii
irodak

Bels6 ellenorzés
(kialakitds alatt)

SETE o o e e s Eme e o oo

Pénziigyi termékek

Pénziigyi termékek
kozvetitése

kozvetitése

Kapcesolodd
szolgaltatisok

Sajat ingatlan
befektetések

Forras: A Tarsasag kimutatasai
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6.6

A Tarsasag leanyvallalati

részesedései és

Cégcsoporton beliili helyzete

befektetéseli,

valamint a Tarsasag

A Tarsasag a DH Csoport tagja és a DH Csoporton beliil holding funkciot tolt be. Mint
holdingvallalat, az alabbi vallalkozasokban rendelkezik kozvetlen tulajdonosi részesedéssel:

(cégjegyzékszam: Cg.

Név Fé iizleti tevékenység Bejegyzés A
orszaga Tarsasag
részesedése
Duna House Franchise Duna House franchise halozat Magyarorszag 100%
Kft. miikodtetése
(cégjegyzékszam: Cg.
01-09-727540)
Smart Ingatlan Kft. Smart Ingatlan franchise halozat Magyarorszag 100%
(cégjegyzékszam: Cg. mikodtetése
01-09-192756)
Reif 2000 Kft. Duna House sajat iroda Magyarorszag 100%
(cégjegyzékszam: Cg. iizemeltetés
01-09-715230)
DH Projekt Kft. Banki ingatlanok kozvetitése, Magyarorszag 100%
(cégjegyzékszam: Cg. ujépitésii ingatlanberuhazasokhoz
01-09-681910) kapcsolodo teljes korh értékesitési
tanacsadas
Superior Real Estate Kft. | Smart Ingatlan sajat iroda Magyarorszag 100%
(cégjegyzékszam: Cg. lizemeltetés
01-09-973725)
Hitelcentrum Kft. Pénziigyi termékek kozvetitése Magyarorszag 100%
(cégjegyzékszam: Cg.
01-09-733137)
Duna House Biztositaskozvetités Magyarorszag 100%
Biztositaskozvetitd Kft.
(cégjegyzékszam: Cg.
01-09-877554)
Home Management Kft. | Ingatlankezelés Magyarorszag 100%
(cégjegyzékszam: Cg.
01-09-718015)
Energetikai Tanusitvany | Energetikai tanusitvany készités és | Magyarorszag 100%
Kft. kozvetités
(cégjegyzékszam: Cg.
01-09-973724)
Duna House Ingatlan Ertékbecslés készitése és Magyarorszag 100%
Ertékbecsl Kft. kozvetitése
(cégjegyzékszam: Cg.
01-09-913041)
Impact Alapkezeld Zrt. Alapkezelés Magyarorszag 100%
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01-10-048353)

Home Line Center Kft. Sajat tulajdonu, bérelt ingatlan Magyarorszag 100%
(cégjegyzékszam: Cg. bérbeadésa, lizemeltetése
01-09-732275)

GDD Commercial Kift. Sajat tulajdonu, bérelt ingatlan Magyarorszag 100%
(cégjegyzékszam: Cg. bérbeadasa, lizemeltetése
01-09-177029)

Metrohouse Franchise Metrohouse lengyelorszagi Lengyelorszag 100%
S.A. (nyilvantartasi ingatlan franchise hal6zat

szama: KRS mikodtetése

0000515139), lengyel

tarsasag

Duna House Franchise izleti tevékenységet nem végez, Csehorszag 80%
s.r.0. (nyilvantartasi holdingfunkciot tolt be

szama: C 168749), cseh

tarsasag

Investment House Kft. sajat tulajdontl ingatlanok Magyarorszag 50%
(cégjegyzékszam: Cg. fejlesztése

01-09-984485)

Forras: A Tarsasag kimutatasai

A Metrohouse Franchise S.A. az alabbi tarsasagok egyszemélyes tulajdonosa:
o  MetroFinance Sp. z o.0. (nyilvantartasi szdma: KRS 0000384192), amelynek

elsddleges feladata pénziigyi termékek kozvetitése,

o MH Potludnie Sp. z 0.0. (nyilvantartasi szama: KRS 0000560193), amelynek els6dleges
feladata ingatlankdzvetités,

o MH Warszawa Sp. z o0.0. (nyilvantartasi szama: KRS 0000560129), amelynek
elsddleges feladata ingatlankozvetités, és

o MH - Ustugi Wspoélne S.A (nyilvantartasi szama: KRS 0000242987), amely jelentOs
tevékenységet nem végez.

A Duna House Franchise s.r.o. a Duna House markanév alatt ingatlankdzvetitési
tevékenységet végz6 Center Reality s.r.o. (nyilvantartasi szama: C 165750) cseh tarsasag
egyszemélyes tulajdonosa, valamint 99%-os tulajdoni részesedéssel rendelkezik a Duna House

Hypotéky s.r.o. (nyilvantartasi szdma: C 166660) iizleti tevékenységet nem végzé cseh
tarsasagban (a Duna House Hypotéky s.r.o. 1%-os kozvetlen tulajdonosa Doron Dymschiz).

Az Investment House Kft. az alabbi ingatlanfejlesztési céllal létrehozott projekt cégek
egyszemélyes tulajdonosa:

o  Pusztakuti 12. Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-276819),

o  Reviczky 6-10. Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-276817),
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o  Zsindr 39 Projekt Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-274776), és
o  IH Project X Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-279734).

Az Investment House Kft. a Hunor utca 24 Kft. (cégjegyzékszam: Cg. 01-09-276368)
ingatlanfejlesztési céllal létrehozott projekt cégben 50%-os tulajdoni részesedéssel
rendelkezik, amelynek cégbirdsagi bejegyzése a jelen Tajékoztatd idopontjaban folyamatban
van.

A Tarsasag Cégcsoporton beliili helyzetét a 6.4. pontban foglalt 1. &bra mutatja be részletesen.
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7.1

A TARSASAG UZLETI TEVEKENYSEGE

A DH Csoport stratégiaja

A DH Csoportnak, mint regionalis szereplonek célja, hogy az ingatlankdzvetitésben és az
ahhoz kapcsolodo szolgaltatasok piacan nemzetkozi szinten meghatarozo szereplévé valjon. A
Metrohouse Csoport arbevételének és eredményének jelentds ndvelése utan sor keriilhet
kozéptavon tovabbi olyan akvizicidkra, amelyek toke oldali finanszirozast is igényelnek. Ez
esetben a DH Csoport menedzsmentje és tulajdonosai tervezik ujabb tékepiaci tranzakciok
lebonyolitasat és a kdzkézhanyad novelését.

A Cégcsoport novekedésének és piaci pozicidja megerdsitésének megvaldsitasat els6sorban az
alabb felsorolt lépések mentén képzeli el. Mindezek mellett az eddigiekhez hasonléan
rugalmasan kivan reagalni 1}, jelenleg nem ismert tizleti lehetéségekre azokban az esetekben,
amikor a franchise és az ingatlanpiaci szakértelmével értéket tud teremteni.

A

Nemzetkozi terjeszkedés és a regionalis szerep tovabberdsitése

crer

beruhazast a Téarsasag anyavallalata, majd 2016 aprilisdban a DH Csoport felvasarolta
a lengyel Metrohouse Csoportot. A kovetkezd 1-2 évben organikusan tovabb kivanja
¢épiteni a lengyelorszagi és csehorszagi tevékenységet, majd azt kdvetden tovabbi
célpontok felvasarlasat tervezi meglévd vagy 1j piacokon.

a)

A Metrohouse Csoport eredményességének javitasa

Jelen fejezet egy részletes leirast tartalmaz a DH Csoport menedzsmentjének
meglatasairdl és fo célkitlizéseirdl a Metrohouse Csoporttal kapcsolatban.
Annak ellenére, hogy ezek a meglatasok illetve célok konkrét és sikeres
magyarorszagi tapasztalatokra alapulnak, nincs garancia arra vonatkozoan,
hogy helyesek a lengyelorszagi Metrohouse Csoport és a lengyel piac esetében
is, ahogy arra sem, hogy részben vagy egészben elérhetek lesznek a kitlizott
célok.

i) Franchise szegmens:

A DH Csoport menedzsmentje a Metrohouse Csoport franchise iizletaganak
fejlesztése érdekében ot 6 teriiletet jelolt Ki:

1. A franchise halézat tovabbi bovitése — A jelenleg 78 irodaval
rendelkez6 Metrohouse Csoport a lengyel piachoz képest
kisméretiinek tekinthetd, ezért a menedzsment nagy teret 1at a halozat
jovobeli bovitésére. Az 0j franchise jogok értékesitési sebességét a
menedzsment elfogadhatonak talalta az utolsé harom évben, de erre a
jovében is szeretnének koncentralni. A menedzsment a franchise
partneri tamogatas novelésén és a fokozott halozati szabalyozason
keresztiil szeretné javitani a franchise partnerek eredményességét és
ezaltal csokkenteni a halozatot elhagy6 partnerek szamat. Amennyiben
a menedzsment el tudja érni a fenti célt, ugy az gyorsithatja a halozat
novekedési sebességét. A menedzsment szamol azzal, hogy a
valtozasok miatt egyes franchise partnerek elhagyhatjak a Metrohouse
halozatot, de ezt csupan atmeneti hatasnak tartja.

2. Halézati tamogatas bovitése — A DH Csoport menedzsmentje ugy
gondolja, hogy a magyarorszagi markaknal megszokott halozati
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tamogatasi szinthez képest jelentésen kevesebb tamogatast kaptak a
Metrohouse franchise partnerek. A halozati eredmény javitasa
érdekében a DH menedzsmentje szeretné novelni a haldzati
tamogatast tobbek kozott képzéseken és oktatason keresztiil. Az
ujonnan csatlakozott franchise partnerek most mar kapnak
iizletfejlesztési tanacsadasi szolgaltatast a Metrohouse-tol. Ennek
keretében heti rendszerességgel kovetik az lizlet fejlodését, és a
megfeleld iranyokba terelik a partnereket. A jovOben a menedzsment
szeretne hasonld szolgaltatdst nyudjtani azoknak a meglévd
partnereknek is, akiknél hianyossagokat észlel. Tovabba a
menedzsment szeretné tovabb erdsiteni a Metrohouse markanevet
Lengyelorszagban egy, Magyarorszagon jol miikddd, de eddig a
Metrohouse héalozatnal nem létez6 kdzos marketing alap felallitasaval
(2%-os franchise partneri befizetések, lasd a Tajékoztatdo 7.2.1. és
7.2.8. fejezeteit).

3. Halézati szabalyozas és ellenérzés javitaisa — A Metrohouse
Csoport eddig csak egy rovid és hianyos miikodési szabalyrendszerrel
rendelkezett. Jelenleg kidolgozéas alatt all egy részletes miikddési
szabalyzat (lasd a T4jékoztatd 7.2.1. fejezetét), és kialakitas alatt van
egy bels6 ellendrzési osztaly (bOvebben lasd a 7.2.8. fejezetet). A
menedzsment ezekkel a Iépésekkel torekszik a franchise partnerek
kozotti  konfliktusok csokkentésére, a franchise partnerek és az
értékesitk rendszerbeli bizalmanak novelésére, illetve a bevétel
gyarapitdsara.

4. A halézati miikodés stabilizalasa és kovetkezetesség fenntartasa
— A DH Csoport menedzsmentje szerint a megel6z6 években tobb
olyan miikddést érinté valtozas tortént a Metrohouse Csoportnal,
amely nem kellden atgondolt, hirtelen és nem kovetkezetes dontések
eredménye volt. Ezek negativ hatdssal voltak a halozat
eredményességére, a franchise partnerek és az értékesitok moraljara és
lojalitasara. Ebbdl kifolyolag DH Csoport menedzsmentje a jelenlegi
valtozdsoknal nagy hangsulyt fektet azok fokozatos, atgondolt
bevezetésére illetve a  Metrohouse Csoport kovetkezetes
miikodtetésére.

5. A magyar operacié szakmai tudasanak transzferalasa — A DH
Csoport menedzsmentjének véleménye szerint szamos olyan szakmai
eszkdz és mikodési modszer van, amely nagyban hozzajarul a
magyarorszagi markak eredményességéhez, de a Metrohouse
Csoportnal még nem kertiiltek alkalmazasra. Ezeknek az eszk6zoknek
és moddszereknek a nagy részét a menedzsment fokozatosan fogja
atliltetni a Metrohouse miikodésébe a kovetkezd egy évben.

i) Sajat iroda szegmens:

A DH Csoport menedzsmentje harom {6 célt tiizott ki maga elé a Metrohouse
Csoport sajat iroda szegmensének fejlesztése érdekében:

1. A tovabbi iroda és értékesit6i létszam bdévités — A multban
viszonylag alacsony szamu fizikai irodaval miikodtek a Metrohouse
sajat irodak. A kozponti varsoi irodaban jelenleg 6t un. “team”
mikodik. A lefedettség és az ligyfél elérés novelése érdekében az elso
team mar augusztusban kikdltozott egy bérelt, utcafronton talalhatod
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i)

lizlethelyiségbe. Ezen iroda tapasztalatainak értékelése utan a
menedzsment fontoléra veszi tovabbi utcafronti irodak nyitasat.

2. Eredményesség novelése — A fent emlitett, franchise halozat
eredményének novelését célzo 1épések hatasaként a sajat irodaknal is
var javulast a DH Csoport menedzsmentje.

3. Kifizetett jutalék mértékének csokkenése — A DH Csoport
menedzsmentje Ugy latja, hogy a Metrohouse Csoport a korabbi
években magasabb értékesitoi jutalékokkal kényszeriilt ellenstlyozni a
pénziigyi nehézségekbdl fakadéan hataridon tal teljesitett jutalék
kifizetéseket, valamint az inkonzisztens menedzsment dontésekbdl
adodo ellenallast. A DH Csoport menedzsmentje ugy véli, hogy az
akvizicio idOpontjdban atlagosan kifizetett 50-65% értékesitdi
jutalékszint jelent6sen meghaladta a piaci illetve a szakmailag
indokolt jutalékszintet. Jelenleg zajlik egy 0j teljesitmény alapu jutalék
rendszer bevezetése els§ sorban az Ujonnan toborzott értékesitok
szamara, akik jelenleg 30% és 40% kozotti jutalék szintnél indulnak.
Ennek hatdsa mar jinius oOta érzékelhetdé a bruttd fedezet
novekedésében, ami a DH menedzsmentjének véleménye szerint
tovabb fog folytatodni, és vélhetden 2017. végéig stabilizalodik a két
emlitett szint kozott.

Pénziigyi kozvetités szegmens:

A DH Csoport menedzsmentje ezen a szegmensen beliil szdmit a legnagyobb
¢s a leggyorsabb ndvekedési potencidlra a Metrohouse Csoportnal. A
Metrohouse Csoport legnagyobb versenytarsai nagysagrendekkel nagyobb,
akar huszszoros hitel volument kozvetitenek Lengyelorszdgban, mint a
Metrohouse Csoport (lasd a Tajékoztatd 8.2.3. fejezetét). Ezen szegmensen a
DH Csoport menedzsmentje négy f6 fokuszt allapitott meg:

1. A pénziigyi szolgaltatasok elterjesztése a franchise halézatban,
és a pénziigyi szakértéi allomany névelése — Mivel a korabbi
menedzsment nem tekintette stratégiai tényezének a pénziigyi
kozvetitést, a gyakorlatban csak a sajat irodaknal és néhany franchise
partnernél volt elérheté a Metrohouse Csoport pénziigyi kozvetitési
szolgaltatasa. S6t, tobb olyan franchise partner volt, aki a franchise
szerzOdése szerint jogosult volt kiilsd pénziigyi kozvetitdkkel
egylittmiikddni. A Metrohouse Csoport akvizicija utan elindult a
pénziigyi szolgaltatasok kiterjesztése, illetve tobb franchise partnerrel
mar kialakult az egyiittmiikodés ezen a téren. 2016 aprilisatol 2016.
szeptember 15-re az Gtvenkét fos pénziigyi szakember allomany mar
hatvankét fosre boviilt, és folyamatban van tovabbi pénziigyi
szakemberek toborzasa. A DH Csoport menedzsmentje szeretné ezt a
folyamatot tovabb folytatni, valamint minden ijjonnan kotott franchise
szerz6dés mar egy kombindlt ingatlan/hitel szolgaltatasi csomagot
tartalmaz.

2. Keresztértékesités novelése — Azokban az irodakban ahol elérhetd
volt a pénziigyi kozvetitési szolgaltatds, a magyarorszagi szamokhoz
képest jelentdsen alacsonyabb volt a keresztértékesitési arany, vagyis
kevesebb iigyfelet referalt az ingatlankdzvetitési iizletag a pénziigyi
kozvetitési lizletagnak. Ezen a teriileten is felismert olyan eszkozoket
¢és miikddési modszereket a DH Csoport menedzsmentje, amelyeket a
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b)

magyar operacié hatékonyan alkalmaz, de még nem léteznek a
Metrohouse Csoportndl. Ezt kovetden elindult a know-how atiiltetése.

3. A franchise halézaton és a sajat irodan keresztiili névekedés — A
DH Csoport menedzsmentje ugy latja, hogy amennyiben el tudja érni a
méret vagy eredmény ndvekedést a franchise halézat vagy a sajat
iroda szegmensben az onmagaban is pozitivan hat a pénziigyi termék
kozvetitésre, mivel tobb potencialis ligyfél fog kapcsolatba keriilni a
Metrohouse Csoport pénziigyi szolgéltatasaival.

4. Kifizetett jutalék szint csokkentése — A sajat irodakhoz hasonldéan
a pénziigyi kozvetités szegmensben is tigy gondolja a DH Csoport
menedzsmentje, hogy hasonld okok vezettek ahhoz, hogy a piaci atlag
feletti, szakmailag nem indokolt, magas jutalékszintek alakultak ki a
pénziigyi szakértékre vonatkozoan. 2016. julius 1-t6l bevezetésre
keriilt egy uj, teljesitmény alapt jutalékrendszer, aminek egy jelentds,
és a jovOben tovabbi csokkentd hatasa lehet a kifizetett
jutalékszintekre. A DH Csoport menedzsmentje ugy latja, hogy a
bevezetése oOta eltelt rovid ido alatt az j jutalékrendszer egyes
kivételekkel ugyan, de elfogadasra keriilt a pénziigyi szakértok
részér6l, mivel 6k is Ugy gondoljak, hogy a menedzsment altal
bejelentett  valtoztatasok Osszességiikkben a naluk lecsapodo
ugyfélszam novekedéséhez fognak vezetnii A DH Csoport
menedzsmentjének célja 2017. végéig elérni a megcélzott
jutalékszinteket.

iv) Kapcsolodoé szolgaltatasok szegmens:

A DH Csoport menedzsmentje a magyar tevékenységhez hasonldan tervezi
ingatlan tranzakcidhoz kapcsolodo szolgaltatasok inditdsat Lengyelorszagban
is. 2017. kozepéig a Cégcsoport a fenti a)-c) pontok implementalasara helyezi
az elsddleges hangsulyt, a kapcsolodo szolgaltatasok fejlesztését azt kovetden
tervezi.

V) Ingatlan befektetési szegmens:

A DH Csoport menedzsmentje jelenleg nem tervez jelentés ingatlan
befektetéseket Lengyelorszagban.

A Cseh Operacié organikus bévitése

A Tarsasag egyik anyavallalata, a Medasev International 2010-ben inditotta el
a csehorszagi tevékenységet, ahol jelenleg megkozelitleg 45 értékesitd végez
ingatlankozvetitést. A DUNA HOUSE FRANCHISE s.r.o. 80%-at
megtestesitd tulajdonosi részesedés a 15.2.6. fejezetben bemutatott adasvételi
szerzOdés értelmében 2016. szeptember 2-an a Kibocsato tulajdonaba keriilt. A
csehorszagi tevékenység, bar jelentés novekedéssel a 2014. évi 7,5 millio cseh
korona arbevételt kovetdéen 2015-ben 14,1 millié cseh korona arbevételt ért el,
jelenleg még nem jelentds a Cégcsoport méretéhez képest. A Cseh Operacio
2014-ben 40 millio Ft (3,6 millid cseh korona) addzas eldtti veszteséget
termelt, 2015-6s adozas el6tti vesztesége 23 millié forintra (2,0 millio cseh
korona) csokkent.

A DH Csoport célja a Cseh Operacio tovabbi organikus épitése, majd a
kovetkezd 1-2 évben a franchise modell Csehorszagban torténd elinditasa.
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C) Tovabbi akviziciok

A DH Csoport folyamatosan figyelemmel kiséri az eurdpai orszagok ingatlan-
¢s ingatlankdzvetit6i piacainak fejlédését. A 2016-ban  végrehajtott
lengyelorszagi felvasarlas és az azt kovet integracios folyamatok miatt 2016-
2017 soran nem tervez tovabbi jelent6s akviziciokat, de megfontolhatja olyan
piaci szerepld vagy szereplok felvasarlasat, amely megfeleld alapot jelenthet a
tovabbi fejlédéshez.

A franchise iizleti modell terén szerzett tapasztalatok révén a menedzsment
véleménye szerint jelentdsen hozzd tud jarulni az akvizicids célpontok
oldali szinergidk kihasznilasahoz Magyarorszagon, a régiobeli és mas
orszagokban egyarant.

A magyarorszagi lakoingatlanok és lakashitelek piacan tapasztalhaté kedvezé
folyamatok kihasznalasa

A 2008-ban bekdszontott pénziigyi valsag hatasara a lakoingatlan tranzakciok szama a
2007-ben tapasztalt 191 ezerr6l két év alatt 91 ezerre esett, majd 2013 félévéig
stagnalt. A pénzligyi valsag ennél még erdteljesebben hatott a lakashitel piacra, a
kihelyezett hitelek 6sszértéke 2008-ban 887 milliard Ft-r6l 2013-ra 157 milliard Ft-ra
zuhant (részletesen lasd a Tajékoztatd 8.1. fejezetét).

A 2013. év kozepe felé bekovetkezett trendforduldt kovetden 2014-ben mind a
lakaspiaci tranzakciészam (+28%), mind a lakashitel-kihelyezések (+49%)
tekintetében jelentds novekedés tortént Magyarorszagon a megel6z6 évhez képest,
ami 2015-ben is tovabb folytatodott a lakaspiacon (+18%) és a lakashitel-kihelyezések
(+49%) tekintetében egyarant. A DH Csoport a 2014. el6tti stagnald piacon is tudott
novekedni, a 2008-as 4 722 darabrol 2014-ben 9 472 darabra novelte a rajta keresztiil
bonyolitott tranzakciok szamat, és a lakashitel piac 2013-ban tapasztalt 28%-0s
csokkenése ellenére is 26%-kal, 8,6-r61 11,1 milliard Ft-ra tudta novelni a kozvetitett
lakashitelek értékét. A menedzsment véleménye szerint a Cégcsoport kivalo
pozicioban van ahhoz, hogy kihasznalja a bdviild piacon felmeriilé iizleti
lehetoségeket.

Tobbmarkas franchise rendszer kiépitése

A DH Csoport célja, hogy tovabb bovitse ingatlankdzvetitd franchise tizletdgat azaltal,
hogy tamogatja jelenlegi franchise partnereit kiemelkedd teljesitményii Ertékesitok
toborzasaban és Tlzleti tevékenységik bovitésében, valamint tovabbi franchise
partnereket hoz be a halozataiba. A DH Csoport véleménye szerint tovabbra is szamos
fiiggetlen ingatlankdzvetité miikodik a magyar piacon és a kedvez6 piaci koriilmények
miatt vélhetden (jabb vallalkozok fognak az ingatlankozvetit6i szakmaba belépni.

A DH Csoport menedzsmentje Ggy véli, hogy markai hirneve, technoldgiai hattere, a
kialakitott know-how, értékesités €s oktatas tamogatasi rendszere révén jelentos
hozzaadott értéket tud nyujtani fliggetlen ingatlankdzvetitok szamara nemzetkdzi
szinten. A piac tovabbi szegmentalasanak és a franchise kinalat bévitésének érdekében
a DH Csoport 2014 oktoberében elinditotta a Smart Ingatlan markanevet a Duna
House mellett, és 2016-ban megvasarolta a lengyel Metrohouse markanév alatt
miikodd halozatot.

Ingatlanpiaci tapasztalatok és piacismeret felhasznalasa sajat
ingatlanbefektetések és alapkezelés terén
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A DH Csoport tobb, mint 17 éves tapasztalattal rendelkezik a magyarorszagi
ingatlanpiacon, értékesit6i halozata révén pedig naprakész informécidja van a kereslet
¢s kinalat aktualis alakulasarol, piaci trendekrdl. A Cégcsoport menedzsmentje az
ingatlanarak tovabbi emelkedésére szamit, amelyet részben sajat befektetésekkel,
részben lakoingatlan befektetési alap kezelésén keresztiil kivan kihasznalni:

a)

b)

A DH Csoport menedzsmentjének véleménye szerint a befektetési termékek
piacan van olyan terméknek helye, amin keresztiil a befektetok diverzifikaltan
tudnak lakoingatlanba fektetni. A Téarsasag 2015. februar 19-én megalapitotta
az Impact Asset Management Alapkezel6 Zrt-t, amely 2016. aprilis 20-an
kapta meg az MNB engedélyt kollektiv portfoliokezelési tevékenység
végzésére. Az Impact Lakoingatlan Befektetési Alap (ILBA) néven
l1étrehozott els6 magyarorszagi lakoingatlan alap tajékoztatdjat az MNB 2016.
julius 22-én engedélyezte, az ILBA 2016. augusztus 1. és 3. kozott a
Concorde Ertékpapir Zrt, mint forgalmazo részvételével zajlo nyilvanos
forgalomba hozatala soran dsszesen a megcélzott 1 022 millio Ft értékben
keriilt sor befektetési jegyek értékesitésére. Az ILBA nettd eszkdzértéke 2016.
szeptember 16-an 1 043 milli6 Ft volt.

A nyiltvégli, hatarozatlan futamideji, nyilvanos ingatlanalap jévahagyott
befektetési politikaja alapjan kizardlag magyarorszagi, elsGsorban
Budapesten, masodsorban mas hazai nagyvarosokban, telepiiléseken talalhato
ingatlanokba fektet. Az ILBA elsésorban tOkendvekedés és/vagy
jovedelemszerzés céljabol fog ingatlant vasarolni, a befektetési céllal vasarolt
ingatlanok kivalasztasa soran a legfontosabb szempontok a bérbeadasbol
szarmazo stabil hozam, a megfeleld likviditas, az értékallosag és a potencialis
érteknovekedés lehetdsége.

A jegyzés Ota az Impact Alapkezeld optimalizalta a belsd folyamatokat, és az
ILBA 2016. szeptember 15-ig megvasarolta a DH Csoport lakdingatlan
stratégiai célként az Alapkezeld felkésziil a tovabbi béviilésre, a forgalmazoi
korét szélesiteni kivanja.

A DH Csoport torekvése, hogy attraktiv hozamokat termelve tovabbi
befektet6k szamara tegye vonzova az ILBA-t.

A Cégcesoport befektetési ingatlan portfolioval és tarsbefektetovel kozos
lakoingatlan fejlesztési projektekkel rendelkezik, amelyeket a rovid tavon
kedvez6 ingatlanpiaci kornyezet hatasara vasarolt meg 2015-2016-ban. Az
ingatlanbefektetési lizletag részletes bemutatasat a Tajékoztato 7.2.5. fejezete,
mig az ingatlanfejlesztéseket a 7.2.7. tartalmazza.

A Tarsasagnak nem célja ingatlanfejlesztési tarsasagga valni, 2017 végéig
nem kivan tovabbi jelentds Osszeget fektetni befektetési ingatlanba vagy
fejlesztési projektbe.

A DH Csoport a résztulajdonaban 1évé négy lakodingatlan fejlesztési projekt
kivitelezése soran arra fog torekedni, hogy a Cégcsoport Kkitettségét
minimalizalja, igy olyan bankhitel csomagok felvételét tervezi, ahol a
fejlesztési projektek egymas keresztbiztositékai, de a DH Csoport részérdl
garancia vagy egyéb kezesség nem sziikséges.

A DH Csoport 2016. jinius 30-ig 0sszesen 1 646 millio Ft konyv szerinti
értékli befektetési célu és tovabbi 509 millid Ft operativ ingatlanportfoliot
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hozott 1étre. A befektetési céli portfolio egy részét, 815 millio Ft eladasi aron
értékesitette 2016. szeptember 15-ig. Az ingatlanokat részben, 680 millié Ft
konyv szerinti értékben és azzal azonos vételaron az Impact Lakdingatlan
Befektetési Alap részére értékesitette (az ILBA-val kotott ingatlan-
tranzakciokat a Tajékoztatd 16.6. fejezete tartalmazza). Tovabbi 65 millio Ft
eladasi Osszértékli ingatlan értékesitése van folyamatban fliggetlen felek
részére. A Tarsasag tulajdonaban maradt portfolid6 magyarorszagi lako-, és
kisméretli kereskedelmi ingatlanokbdl all.

Kozvetitett ingatlanok korének bévitése

Bar a DH Csoport lakdingatlanok mellett kereskedelmi, ipari és irodai ingatlanokat is
kozvetit, a piacnak ez a része nem kapott jelentds hangsulyt az elmult években,
jelenleg az aktiv értékesitési megbizasok Ot szdzaléka tartozik ebbe a kategoridba
Magyarorszagon. A ndvekvo magyar ingatlanpiacon a DH Csoport erdsiteni kivanja
jelenlétét ezen tipusu ingatlanok kozvetitésében.

A kereskedelmi ingatlanok mellett a prémium kategérids lakoéingatlanok piacan is
novelni kivanja jelenlétét a DH Csoport a Duna House markanév ala tartozo, 2015-ben
indult Duna House PRIME markan keresztiil.

Uj szolgaltatasok bevezetése

A korabbi években véghezvitt szolgaltatasbovitések, igy értékbecslési szolgaltatas,
energia-tanasitvanyok mintijara a DH Csoport folyamatosan vizsgalja a jelenlegi
tevékenységeihez kapcsolodd teriileteken szolgaltatasi portfolioja bovitésének
lehetdségeit. Lengyelorszagban pedig a magyarhoz hasonlé kapcsolodo
szolgaltatasokat tervezi bevezetni.
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7.2

A DH Csoport iizleti tevékenysége

A DH Csoport, 230 ingatlankozvetitd irodajaval, Magyarorszag és Lengyelorszag
meghatarozé ingatlanértékesitdé franchise halozatdval rendelkezik, tovabba jelenléttel
rendelkezik Csehorszagban is. Magyarorszagon jelentds poziciot tolt be az ingatlanokhoz
kapcsolodd pénziigyi és egyéb szolgaltatasok kozvetitése terén is, mig Lengyelorszagban
jelenleg kisméretli, Csehorszdgban marginalis szerepld e piacokon. Bevételeit jellemzden
szolgaltatdsaiért kapott dijbevételek alkotjak, emellett Magyarorszagon rendelkezik sajat
ingatlanbefektetésekkel is. Ingatlankdzvetitési és ingatlan tranzakcidokhoz kapcsolddd egyéb
szolgaltatdsai, igy kiillondsen hitelkdzvetités révén széleskoriien szolgélja ki tigyfeleit, ezaltal
végigkiséri az értékesités folyamatat, és az ingatlanpiac tobb teriiletérdl képes dijat generalni.
Szolgaltatasainak folyamatosan boviild portfolidjat részben kozos infrastruktira tamogatja.
Piaci szakértelmét lakoingatlan befektetések teriiletén is kamatoztatni kivanja, sajat
ingatlanbefektetéseket végez, valamint ingatlanalapot kezel.

A Cégcsoport tevékenységét fOleg nagy és kozepes méretli varosokban végzi, irodai
elhelyezkedése koveti az orszagok varosszerkezetét. Magyarorszagon feliilreprezentalt
Budapest és kornyéke, mig Lengyelorszagban a kevésbé koncentralt telepiilés szerkezet miatt
jobban eloszlik a Cégcsoport jelenléte. Csehorszagban egy pragai irodaval van jelen. A DH
Csoport 151 magyarorszagi és 78 lengyelorszagi iroddjaval e két orszag ingatlankozvetitd
piacanak legnagyobb szerepldje irodaszam tekintetében.

A Cégcsoport ciklikus piacon végzi tevékenységét. A 2008-ban kezdddo, elhuzodo valsagot
kovetden 2014 elejétdl novekedésnek indult a magyarorszagi ingatlan-, és hitelpiac (lasd a
Tajékoztatd 8. A DH Csoport piacai c. fejezetét). Amennyiben a fellendiilés tovabb
folytatodik, a Cégcsoport Magyarorszag vezetd ingatlanértékesitési szolgaltatojaként kedvezd
pozicioban lehet a ndvekedési lehetéségek kihasznalasara és a szolgaltatasi portfolidjanak
innovativ bovitésére.

A magyarorszagi kedvezo piaci folyamatok kihasznalasa mellett a DH Csoport 2016
aprilisaban lezarta a lengyelorszagi ingatlankozvetitoi piac egyik meghatarozé szerepldjének,
a Metrohouse Csoportnak az akvizicigjat. Az akvizicid részleteirdl bdévebben lasd a
Tajékoztatd 15.3 fejezetét. A DH Csoport stratégiajarél és Metrohouse Csoporttal valo
tervekrdl bovebben lasd a Tajékoztatd 7.1. fejezetét.

A DH Csoport egy irodat iizemeltet Duna House markanév alatt Csehorszagban, amely
azonban nem tartozik a magyar Duna House franchise haldzathoz. A Tarsasag 2016
szeptember 2.-an vasarolta meg a cseh leanyvallalatok 80%-os részesedését, a Tajékoztatd
15.2.6. fejezetében bemutatott adasvételi szerzodésben foglaltak szerint. A cseh
leanyvallalatok a tranzakciét megeldzden a Cégcsoport tulajdonosainak irdnyitasa ald
tartoztak. A cseh leanyvallalat mérete jelent6sen elmarad a Cégcsoport magyar és lengyel
operacidoihoz képes, igy mikodési sajatossagai nem keriilnek bemutatasra jelen
Tajékoztatoban.

Szegmensenkénti rovid attekintés

A DH Csoport az iizleti tevékenységét 6t szegmensre bontva mutatja be a Tajékoztatoban:

Q) Franchise,

(i) Sajat iroda,

(iii)  Pénzigyi termék kozvetités,
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(iv) Kapcsolodo szolgaltatasok, és
(v) Ingatlan.

A DH Csoport szegmensenkénti pénziigyi kimutatasokkal rendelkezik, amelyek a Tajékoztatd
9.2. fejezetében keriilnek bemutatasra.

Franchise iizletag

A DH Csoport irodaszam tekintetében Magyarorszag ¢€s Lengyelorszag legnagyobb
lakdingatlan-kozvetité franchise halézata, mely elsdsorban 1 és hasznalt lakoingatlanok
értékesitését végzi, emellett kiadd lakodingatlanok és kereskedelmi ingatlanok kozvetitésével is
foglalkozik. A Térsasag tovabba csehorszagi jelenléttel is rendelkezik. A Cégcesoport jelenleg
két franchise rendszert mitkodtet Magyarorszagon: a 2003-ban alapitott Duna House és a
2014-ben indult Smart Ingatlan franchise-t, valamint Lengyelorszagban a Metrohouse
franchise-t.

A franchise modell az ingatlankdzvetités gyakori miikddési formaja. A franchise-ként miikddo
kozvetitdi halozatok mas tizleti modellekhez képest gyorsabban képesek elérni a sziikséges
piaci lefedettséget, hamarabb érvényesiil a halozati hatas: eladok és vevok széleskort elérése.
A DH Csoport magyar franchise haldézataihoz csatlakozo franchise partnerek hozzaférést
kapnak egy kidolgozott, formalizalt rendszerhez, mely elismert markanevet, egységes
arculatot, know-how-t és tamogatast biztosit értékesités, marketing, informatika és a miitkodés
egyéb teriiletein. A lengyel Metrohouse az akviziciot megeldzéen e tdmogatasi teriileteknek
csak egy részét nyujtotta franchise partnerei szamara. A DH Csoport magyar tapasztalatait
felhasznalva, a lengyel piaci sajatossagok figyelembevételével fokozatosan alakitja ki a
Metrohouse franchise rendszer teljes korii tamogatasi spektrumat, illetve célozza a haldzat
hatékonysaganak novelését a franchise partnerek szamanak bévitése mellett. A DH Csoport
kiemelt figyelmet fordit arra, hogy a markanevei alatt miikddo iizleti partnerei betartsak és
terjesszék az altala alkalmazott szakmai normakat, valamint hogy minél hamarabb sikeresen
tudjak végezni a tevékenységet.

A Cégcsoport magyar ¢és lengyel franchise ingatlankozvetitési iizletaganak bevételei
jellemzden fix és forgalomaranyos dijakbol szarmaznak, melyeket hossz tava (jellemzoen 6t
éves) szerzOdések keretein beliil fizetnek franchise partnerei. A fix dijak i) szerzodéskotéskor
fizetend6 belépési dijakat és ii) egy adott minimum forgalomszintre vonatkozo fix havidijakat
(minimumdij) tartalmaznak. A forgalomaranyos dijak a minimum forgalom feletti jutalék
meghatarozott szazalékat teszik ki.

2016. szeptember 15-én a Cégcsoport Magyarorszagon dsszesen 96 Duna House és Smart
Ingatlan markanév alatt mitkodo fliggetlen franchise partnerrel rendelkezett, akik dsszesen 131
irodat lizemeltetettek és tovabbi 5 iroda nyitasat készitette eld, illetve a Cégcsoport tovabbi 20
sajat iizemeltetésii irodat miikddtetett. A Metrohouse Csoport 0sszesen 62 fliggetlen franchise
partnere Osszesen 70 fiiggetlen irodaval rendelkezett. A Metrohouse Csoport dsszesen 8 sajat
ingatlanirodat {izemeltetett Lengyelorszagon. 2016 szeptember 2-t61 kezd6dden a Cégcsoport
tovabbi egy sajat irodat lizemeltet Csehorszagban Duna House markanév alatt.
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14. tablazat — A DH Csoport fiiggetlen franchise partnereinek szama

darab 2013. 2014. 2015. 2016. 2016.
dec. 31. | dec.31. | dec.31. | jan.30. | szept.
15.
Fiiggetlen franchise partnerek 59 72 91 158 158
szama*
* A DH Csoport 2016. aprilis 1-t6] kezdédden konszolidalja a Metrohouse Csoportot
Forras: A Cégcesoport nem auditalt belsé kimutatasai
15. tablazat — A DH Csoport miikodé ingatlankozvetité irodainak szama
darab 2013. 2014. 2015. 2016. 2016.
dec. 31. | dec. 31. | dec.31. | jun.30. | szept.
15.
Sajat tizemeltetéshi irodak* 18 17 19 26 28
Fiiggetlen lizemeltetésli irodak™* 98 102 118 199 201
Osszes iroda szima 116 119 137 225 229

*4 DH Csoport 2016. aprilis 1-t6l kezdédben konszolidalja a Metrohouse Csoportot. Az irodaszamok nem
tartalmazzak a Cégcsoporthoz 2016 szeptember 2-t0l tartozo sajat tizemeltetésii, Duna House markanév alatt
miikédd, de a Duna House franchise halozattol fiiggetlen cseh iroddat

Forras: A Cégesoport nem auditalt belsé kimutatasai

Sajat iroda szegmens

A Cégcsoport Magyarorszagon Duna House ¢és Smart Ingatlan, illetve Lengyelorszagban
Metrohouse markanév alatt sajat maga is iizemeltet irodakat. A DH Csoport Duna House
markanév alatt, ugyanakkor a magyar Duna House franchise halozattol fiiggetleniil
rendelkezik tovabbi egy sajat lizemeltetésii irodaval Csehorszagban is, mely 2016 szeptember
2-t61 kezd6dden tartozik a Cégesoporthoz. A Cégesoport 2016. szeptember 15-én dsszesen 17
irodat miikodtetett Duna House, 4 irodat Smart Ingatlan, illetve 8 irodat Metrohouse
markanevek alatt. A sajat lizemeltetésii magyar Duna House és Smart Ingatlan irodak foként
Budapesten és kornyékén, a Metrohouse irodak elsésorban lengyel nagyvarosokban, mig a
cseh iroda Pragaban iizemelnek. Az irodahelyiségeket jellemzéen bérli, egyes esetekben
tulajdonolja a DH Csoport. A Cégcsoport tovabbi sajat lizemeltetésit Smart Ingatlan irodak
nyitasat tervezi az elkdvetkezd években.

Az egyes sajat irodak a tobbi fiiggetlen franchise partner altal iizemeltetett irodakkal azonos
feltételek mentén miikddnek, a kiilonbség mindossze az iizemeltetd személyében rejlik, vagyis
a sajat irodak olyan franchise iroddk, melyek ilizemeltetdje maga a DH Csoport. A sajat
lizemeltetésii iroda szegmens, mint franchise partner, az elado, vagy a vevé kozvetitdjeként,
bevételének legfobb forrasa az ingatlan-adasvételi tranzakcid alairasakor az ingatlan vételara
utan kapott jutalek.

Pénziigyi termék kozvetités

A Cégcesoport pénziigyi termék kozvetitéssel foglalkozo magyar és lengyel lednyvallalatai altal
hitelintézetekkel és biztositokkal kotott tobbes ligynoki szerzddései értelmében pénziigyi
termékek széles korét kindlja iigyfelei szamara, elsOsorban lakodingatlanok vételéhez vagy
értékesitéséhez kapcsolodoan. Ennek keretében lakashiteleket, lakas eld-takarékossagi
termékeket és biztositasi termékeket kinal. A szolgdltatds magaban foglalja az elérhetd
pénziigyi termékek kivalasztasaval kapcsolatos tanacsadast és a hozza kapcsolddo teljes korli
ligyintézést. Ezen szolgaltatasok az ligyfelei szamara ingyenesek, azokat a hitelintézetek és a
biztositotarsasagok jutalék formajaban dijazzak.
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A pénzigyi termékek kozvetitését a magyar ingatlankozvetité halézatokkal szorosan
egylittmikodve 2016. szeptember 15-én 89 franchise haldzatokat kiszolgalé pénziigyi
tanacsado és tobb, mint 124 Money House markanév alatt miikodo fiiggetlen partner végezte.

A DH Csoport 2016. szeptember 15-én 6sszesen 66 lengyel pénziigyi szakértével rendelkezett.
A Metrohouse Csoportnal a Cégcsoporthoz vald csatlakozasat megel6z6en nem volt stratégiai
irany a pénziigyi termék kozvetitéssel foglalkozd szegmens fejlesztése, ugyanakkor a DH
Csoport komoly lehetOséget 1at a szegmens lengyelorszagi erdsitésében (a lengyelorszagi
piaccal kapcsolatban lasd a Tajékoztatdé 8.2. fejezetét, mig a DH Csoport lengyelorszagi

srer

Kapcsolodé szolgaltatasok

A Cégcsoport Magyarorszagon szamos tovabbi, nem-pénziigyi kiegészité szolgaltatast nyujt,
elsdsorban ingatlan-adasvételekhez kapcsolodoan. Fiiggetlen partnerek kozremiikodésével
energetikal tanusitdo szolgaltatast nyujt lakasukat értékesitd tigyfelei részére, valamint
pénzintézetek és mas piaci szereplok részére végez és kozvetit ingatlan értékbecsloi
szolgaltatdsokat. Ingatlanjukat bérbeadd, elsGsorban kiilfoldi, vagy kiilf6ldon tartézkodo
igyfelei szamara Home Management markanév alatt ingatlankezelési tevékenységet végez,
amely keretein beliil havidij fejében vallalja az adott ingatlan bérbeadasaval kapcsolatos teljes
kort iigyintézést. A DH Csoport hasonld kiegészitd jellegii szolgaltatasok bevezetését tartja
lehetségesnek a lengyel piacon a kovetkezo évek folyaman.

Ingatlan iizletag

A Cégcsoport sajat ingatlanportfolioval is rendelkezik. Kihasznéalva ingatlanpiaci szakértelmét
¢s a jelenlegi kedvezd piaci kornyezetet, a DH Csoport ingatlanbefektetésekbe kezdett
Magyarorszagon, befektetési célil lako és kereskedelmi ingatlanportfolidjanak 2016. janius 30-
i konyv szerinti értéke 1 646 millio Ft volt.

A DH Csoport 2016. junius 30-ig 0sszesen 1 646 millié Ft konyv szerinti értékii befektetési
céli és tovabbi 509 milli6 Ft operativ ingatlanportfoliot hozott létre. A befektetési célu
portfolid egy részét, 680 millid Ft konyv szerinti értékben, azzal azonos vételaron értékesitette
az Impact Lakoingatlan Befektetési Alap részére 2016. szeptember 15-ig. Tovabba, 135 millio
Ft eladasi aron értékesitett ingatlanokat fiiggetlen felek részére és 65 millié Ft eladési ara
ingatlan értékesitése volt folyamatban. A Tarsasag tulajdonaban maradt portfolio
magyarorszagi lako-, és kisméretii kereskedelmi ingatlanokbol all.

A Cégcsoport tobb hitelkeret szerzodést kotott a Raiffeisen Bankkal ingatlanbefektetési célra.
2016. junius 30-an Osszesen 537 milli6 Ft kolcsontartozasa volt ezzel Osszefiiggésben a
Tarsasagnak. A portfolio egy részének értékesitését kovetden a Tarsasag 375 millio Ft hitelt
visszafizetett.

A Dbefektetési céllal vasarolt ingatlanok mellett a DH Csoport, magyarorszagi operativ
tevékenységének tamogatasahoz tovabbi ingatlanokkal is rendelkezik. Ezek kozott a
legjelentésebb a Cégesoport Gellérthegy utcaban talalhatd kozponti irodahaza, amelynek 434
millio6 Ft a konyv szerinti értéke. 2016. junius 30-an a Cégcsoport ezen feliil egy, a sajat
lizemeltetési iroda szegmens altal hasznositott irodahelyiséggel rendelkezett. A DH Csoport
altal birtokolt operativ ingatlanok Osszesitett konyv szerinti értéke 509 millio Ft volt 2016.
junius 30-an.

A Tarsasag menedzsmentje tovabbi jelentds ingatlan-portfolio ndvelést nem tervez 2017
végéig. A Cégcsoport egyeldre nem tervez jelent6sebb kiilfoldi ingatlanportfoliot kialakitani.
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Alapkezelési tevékenység

A DH Csoport 2016 masodik félévétdl az Impact Asset Management Alapkezeld Zrt. néven
inditotta el alapkezelési tevékenységét, mellyel a professzionalis lakoingatlan befektetéseket
kivanja elérhet6bbé tenni lakossagi €s intézményi befektet6k szamara. Az alapkezelési
tevékenységet 2016. aprilis 20-an engedélyezte az MNB, Magyarorszag elsé lakdingatlan
alapjanak sikeres nyilvanos jegyzésére pedig 2016. augusztus 1. és 3. kozott kertilt sor.

Ingatlanfejlesztés MyCity-n keresztiil

A DH Csoport kihasznalva a jelenlegi kedvezo koriilményeket az 0j épitésti lakoingatlanok
piacan, illetve az 4j épitésii lakoingatlanok 2016-t61 2019-ig 5%-ra csokkentett AFA tartalmat
¢és a ,,CSOK™-ot, rovidtavon sajat lakoingatlan-fejlesztésbe kezdett 2015 végétol tarsbefekteto
bevonasaval. A DH Csoport jelen Tajékoztatd idopontjdig Osszesen négy projektet inditott el
tarsbefektetokkel. Harom projekt esetében az izraeli Gjépitésti ingatlanpiac egyik meghatarozo
szerepldjével, az Eldar Csoporttal 50-50%-0s tulajdoni arannyal rendelkeznek, mig egy
projekt esetében a Cégcsoport és az Eldar Csoport 25-25%-0s részesedéssel bir, mas
befektet6k mellett.

2016. szeptember 15-én 6sszesen 30 ezer négyzetméter értékesithetd lakoteriiletd, 430 lakas
megépitését tervezi a Cégcsoport négy projektben. Az elsdé lakasok varhatéoan 2017 végére
késziilhetnek el.

Részletes szegmensenkénti bemutatas

7.2.1 Franchise iizletag

A lakdingatlan-kozvetités irodaszam tekintetében legnagyobb magyar-, és
lengyelorszagi franchise halozataként a DH Csoport elsddleges célja 1j franchise
partnerek szerzédtetése, meglévd partnerei megtartasa, 0j ingatlankozvetitd haldozatok
létrehozasa és/vagy felvasarlasa, valamint franchise partnerei magas szintii iizleti
tamogatasa.

16. tablazat — Fiiggetlen franchise partnerek szama

darab 2013. 2014. 2015. 2016. 2016.
dec. 31. dec. 31. dec. 31. | jun.30. | szept. 15.
Duna House 59 69 68 68 68
Smart Ingatlan - 3 23 31 28
Metrohouse* - - 59 62
Osszes fiiggetlen 59 72 91 158 158
franchise partner

* A DH Csoport 2016. aprilis 1-t6l kezdédden konszolidalja a Metrohouse Csoportot
Forras: A Cégcsoport nem auditalt belsé kimutatasai
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17. tablazat — Duna House, Smart Ingatlan és Metrohouse markanév alatt

miikodo irodak szama

darab 2013. 2014. 2015. 2016. 2016.
dec. 31. dec. 31. dec. 31. jun. 30. | szept. 15.
Duna House* 116 116 118 120 119
Smart Ingatlan - 3 19 27 32
Metrohouse** - - - 78 78
Osszes irodaszam 116 119 137 225 229

* Nem tartalmazza a 2016 szeptember 2-t61 a Cégcsoporthoz tartozé, Duna House mdrkanév alatt
miikédo, de a Duna House franchise halozattol fiiggetlen, sajat iizemeltetésii cseh irodat

** A DH Csoport 2016. aprilis 1-t6l kezdddden konszolidalja a Metrohouse Csoportot

Forras: A Cégesoport nem auditalt belsé kimutatasai

2016. szeptember 15-én a Cégcsoport és annak 68 fiiggetlen franchise partnere
Osszesen 119 irodat iizemeltetett Magyarorszagon a Duna House markanév alatt és
koriilbeliil 1100 értékesitést végzo partnerrel rendelkezett. A Duna House bejératott
markanévvel rendelkezik, és elsGsorban az ingatlankdzvetitdéi szakmaban kevésbé
jaratos vallalkozok szamara nytjt kész miikodési modellt.

A 2014. oktober 1-jén indult Smart Ingatlan franchise marka 2016. szeptember 15-ig
28 fiiggetlen partnerrel kotott megallapodast, €és a DH Csoport 4 sajat {izemeltetésii
irodajaval egyiitt Osszesen 32 iroda iizemel tobb, mint 150 Ertékesitével. A
dinamikusan novekvé Smart Ingatlan markaval a Cégcsoport célja a piac
szegmentalasa. A tobbmarkas modell elénye a Cégcsoport szamara, hogy kozos
infrastruktiraval, szolgéltatasokkal tudja kiszolgdlni az egymds mellett miikodod
rendszereket. A Smart Ingatlan célcsoportja tobbek ko6z6tt az ingatlankdzvetit6i
szakmaban mar jelenleg is aktiv, kisebb irodak, akik szamara egyedi lehetdséget jelent
iizletiik tovabbfejlesztésére egy szervezett halézathoz valod csatlakozds. A Smart
Ingatlan franchise rendszer megfelel6 rugalmassagot nyujt partnerei szamara annak
érdekében, hogy azok sajat bevalt iizletmenetiik megtartasa mellett élvezhessék az
egységes rendszer elonyeit.

A keresztértékesités erésitése érdekében a Duna House és a Smart Ingatlan halozatok
kozott kétiranyt egyiittmiikodési megallapodas van érvényben, melynek értelmében a
két halozatnak lehetdsége nyilik az egymas adatbazisaban szerepld, kizardlagos
megbizasként felvett ingatlanok kolcsonds értékesitésére és a megbizasi dijak
megosztasara.

A DH Csoport, kiilfoldi tevékenységének kiterjesztése érdekében, 2016. aprilis 21-én
megvasarolta a lengyel Metrohouse franchise halozatot. A DH Csoport 2016. aprilis 1-
jével konszolidalja a tarsasagokat. 2016. szeptember 15-én a Cégcsoport és annak 62
fiiggetlen franchise partnere 6sszesen 78 irodat iizemeltetett Metrohouse markanév
alatt Lengyelorszagban, nagysagrendileg dsszesen 500 értékesitovel.

A DH Csoport Duna House markanév alatt, ugyanakkor a magyar Duna House
franchise halozatatol fliggetleniil rendelkezik tovabbi egy sajat lizemeltetésii irodaval
Csehorszagban, mely 2016. szeptember 2-t6] kezdédden tartozik a Cégcsoporthoz. A
DH Csoport célja a Cseh Operacio tovabbi organikus épitése, majd a kovetkezo 1-2
évben a franchise modell Csehorszagban torténd elinditasa.

A franchise modell felépitése

A franchise miikodési modell gyakori az ingatlankdzvetitdi szektorban. Az
ingatlanértékesitok és vasarlok kozos elvardsa a kozvetitOkkel szemben, hogy a
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potencialis vevOk és az eladd ingatlanok minél valoszeriibb, széles korét mutassak be
szdmukra. Az ingatlankozvetit akkor tud sikeres lenni, ha széleskorti eléréssel és az
ingatlan, valamint a vevo6i preferencidk minél teljesebb ismeretével rendelkezik. A
franchise modell egyértelmii elénye az irodak sajat lizemeltetésével szemben, hogy
iizleti partnerek bevonasdval lényegesen gyorsabban novelheté a lefedettség és az
elado ingatlanokhoz, potencialis vevokhoz vald hozzaférés. Az egységes arculaton,
infrastruktiran és know-how-n keresztiil mind a vevok, mind az ingatlanértékesitok
felé biztositott a konzisztens, magas mindségi szolgaltatas.

A DH Csoport franchise halozatainak minden értékesitési partnere a tevékenységet
onalloéan, sajat nevében és felelosségére végzi. A DH Csoport magyar franchise
rendszereinek mikodését és az egyes felek feladatait a Cégcsoport markanként
elkészitett részletes franchise kézikonyvei szabalyozzak. A lengyel Metrohouse
esetében az egységes kézikdnyv jelenleg kialakitds alatt all. A Tajékoztatd jelen
fejezete elsGsorban a Cégcsoport zaszloshajojanak szamitd magyar Duna House
franchise-t mutatja be, de kitér a Smart Ingatlan és a lengyel Metrohouse
sajatossagaira is.

Franchise-ba addként a Cégcsoport jelen iizletaganak elsddleges iizleti partnerei a
franchise partnerek. A Duna House, Smart Ingatlan és Metrohouse franchise partnerek
legfontosabb feladata az ingatlankdzvetité irodak milkodtetése, az értékesitést végzo
sajat partnereik szerzOdtetése és megtartasa, valamint a helyi marketing ¢&s
markaépités. Egy franchise partner egy vagy tobb irodat is nyithat, és a Duna House
esetén a Cégcsoport altal meghatarozott foldrajzi teriiletre  irodanyitasi
kizarolagossagot kap, mig a Smart Ingatlan és a Metrohouse esetén nincs teriileti
kizarolagossag. A DH Csoport és a franchise partnerek kozott létrejott franchise
szerz0dés szabalyozza a franchise partnerek {lizleti tevékenységét és mitkodését,
valamint szamos megjelenésbeli és mitkodésbeli standard betartasara kotelezi 6ket. E
standardokat a franchise kézikonyv hatarozza meg részletesen. A magyar franchise
halozatok esetében a szabalyok betartasat a DH Csoport 7.2.8. pontban bemutatott
Belsoé ellendrzési osztalya ellenérzi. A franchise szerz6dés és a kézikonyvek
részletesebb leirasat a Tajékoztatd 15.1.1. fejezete tartalmazza.
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3. abra — A franchise modell felépitése

[ DH Csoport J

(Franchise tlizletag)
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Forras: A DH Csoport nem auditalt belsé kimutatdsai

Az ingatlanok értékesitését a franchise partnerrel szerzodéses viszonyban allo
Ertékesiték a Franchise partnerrel egyiitt végzik. Magyarorszagon egy Ertékesitd
egyszerre kizarolag egy franchise partnerhez és iroddhoz tartozhat, ugyanakkor
lehetsége van franchise partnert valtani a franchise kézikdnyvekben meghatarozott
feltételek mentén. A magyar Duna House és Smart Ingatlan franchise alatt mitk6do
Ertékesiték al-franchise szerzodések keretein beliil végzik tevékenységiiket, amelyet a
Tajékoztatd 15.1.1. fejezete ismertet részletesen. A Metrohouse franchise esetében az
Ertékesiték minden esetben a franchise partner nevében jarnak el, de a Cégcsoport
rugalmassagot enged a franchise partnernek és az Ertékesitok kozotti szerzédéses
jogviszonnyal kapcsolatban.

A Cégcsoport iroddin belil 2014 végéig nem volt kozpontilag szabalyozott
specializacié az Ertékesiték kozott. 2015-ben a Cégesoport magas mindségii
lakdingatlanok specializalt értékesitésébe kezdett Magyarorszagon Duna House
PRIME almarka alatt, amelyhez egy sziik, magasan képzett ingatlankdzvetit6i kort
valasztott ki. Az 0j almarkaval a Cégcsoport célzottan szélitja meg az emelt szintil
szolgaltatasok irant fogékony prémium tgyfélkort.

A szokdsos, DH Csoport dltal kézvetitett lakoingatlan-tranzakcio rovid bemutatdsa

Az ingatlankozvetitoi szolgaltatas igénybevételekor az ligyfelek célja, hogy a tervezett
ingatlan adasvételi tranzakcidjuk gordiillékenyen és szamukra eldnydsen keriiljon
lezarasra. A tranzakcidoknal minden esetben fontos szempont az elért értékesitési ar és
a tranzakcio lebonyolitasanak id6tartama. Ez utobbi szorosan dsszefligg a haldzatban
megtalalhato értékesitésre szant ingatlanok valamint az ingatlant keresék szamaval.
Ritkabb eset, hogy egy vevo egy bizonyos hirdetésen keresztiil egybdl ratalal a kivant
ingatlanra. Jellemzobb, hogy a vevd a hirdetés alapjan felveszi a kapcsolatot az
ingatlankozvetitovel, de végiil az eredeti ingatlant nem talalja megfelelonek és az
Ertékesité vagy a Duna House rendszer felhivia a figyelmét mas ingatlanokra,
amelyek kozil végil kikeriil a megvasarolt ingatlan. Mivel az ingatlan vasarlas a
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legtobb ligyfél szamara jelentés dontés, az tgyfeleknek nagy segitségére van egy
szakember a tranzakcié folyaman. A DH Csoport kiterjedt halézatai révén képes
magas ingatlan és vevOszamot biztositani ligyfelei részére. Minél tobb eladonak és
vevOnek van lehetdsége egymasra talalni, annal hatékonyabb az ingatlankozvetitési
szolgéltatas.

Az ingatlankdzvetitdi piacon eldnyre tudnak szert tenni azok a szerepldk, akik a
mindségre is nagy hangsulyt fektetnek. A DH Csoport magyarorszagi halézataiban az
egységes mikodési szabalyok révén a szolgaltatas hatékony, kiszamithato, az
Ertékesiték a maximalis professzionalitasra torekednek, valamint a belsé oktatasi
rendszer miatt felkésziiltségiik és naprakészségiik egységes. A magyar halozatok altal
kinalt ingatlanok mindegyikének tulajdoni lapja ellenérzott, az Ertékesitdk a vevoket
személyesen mindsitik, precizen felmérve igényeiket és lehetoségeiket a vételarrol, a
vasarlas finanszirozdsdnak maodjardl, a keresett ingatlan lokaciojarol és méretérdl és
személyes izlésiikrol. Az iligyfelek szamara a Duna House és Smart Ingatlan
markanevek megbizhatdsagot és biztonsagot jelentenek.

A Metrohouse korabban nem irt el kotelez érvényii oktatast Ertékesitéi szamara,
illetve belsd szabalyrendszere a Duna House franchise szabalyzatdhoz képest kevésbé
volt formalizalt. A DH Csoport magyarorszagi tapasztalatait felhasznalva fokozatosan
alakitja ki a Metrohouse egységes szabalyrendszerét. A valtoztatdsok a Metrohouse
2016. aprilisi akvizicigjat kovetéen azonnal elkezdddtek és jelenleg is folyamatban
vannak, ugyanakkor kidolgozasuk, bevezetésiikk és elfogadtatasuk hosszabb i1dot
igényel.

Megbizoi oldal, az ingatlan portfolio

A megbizd szempontjabdl az ingatlankozvetitéi szolgaltatast nemcsak az adott,
személyében megbizott kozvetité nyujtja, hanem maga az egységes szolgaltatasi
szintet biztosit6 ingatlankozvetit6i halozat egésze is.

A haloézat franchise partnerei torekszenek arra, hogy a kornyezetiikkben talalhato
ingatlanpiaci allomanybdl lehetd legtobb szamu megbizast szerezzenek az ingatlanok
értékesitésére vonatkozéan. Ennek elésegitésére az Ertékesitok aktiv ingatlan
felkutatasi tevékenységet folytatnak.

Az ingatlan megtekintésekor az Ertékesitok felmérik az ingatlant, és ismertetik a
szolgaltatas részleteit. Sikeres targyalas esetén az elado, valamint a franchise partner
és az Ertékesitd, a Metrohouse esetében pedig az eladd és a franchise partner kozott
megbizasi szerz6dés jon létre, amely rogziti az értékesités feltételeit. A megbizasi
szerzOdések lehetnek kizardlagos, vagy nem-kizarolagos tipusuak. A kizarélagos
megbizas esetén az eladd vallalja, hogy nem biz meg mas ingatlankdzvetitét az
ingatlan értékesitésével. A Cégcsoport szdmara a kizardlagos megbizas iizletileg
elénydsebb, mint a nem-kizardlagos megbizas, ugyanis magasabb a sikeres értékesités
valoszinlisége, igy bevétel és profit realizalasa is. A DH Csoport 2014 és 2016 elsd
féléve kozott az ingatlanok megkdzelitdleg 40-50% esetén kapott kizarolagos
megbizast Magyarorszagon, melyek iddtartama gyakran akar a 6 honapot is
meghaladja. A lengyel Metrohouse esetében jelenleg a kizarolagos megbizasok aranya
alacsonyabb szinten, 5% koriil alakul.

Miutan a megbizasi szerz6dés alairasra keriilt, az Ertékesité feltolti az ingatlan
profiljat a DH Csoport adott orszagbeli kereshet6 informatikai rendszerébe, mely altal
azonnal eljut a halézat minden Ertékesitdjéhez az informéci6, valamint megjelenik a
halozat honlapjan, példaul a nagy latogatottsagi www.dh.hu weboldalon is. Ezen tal
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az ingatlan jellegének megfelel6 marketing stratégia alapjan szamos tovabbi hirdetés
forméjaban promdtélja az ingatlant, valamint értesiti sajat, potencialis vevokorét is.
Emellett egy 0j ingatlan beérkezésekor az informatikai rendszer automatikus funkcidin
keresztlil a halozat Gsszes aktiv — az adott kategoriaban keresd, — e-mail cimmel
regisztralt vevlje értesitésre keriil az ingatlan beérkezésérdl, és professzionalis,
részletes ajanlatot kap arrol.

A magyarorszagi kizarolagos megbizasok esetén egyéb, halozaton kiviili
egylittm(ikodd partnerek (lasd jelen fejezet ,Piaci egyiittmiikodések™ részét) is
hozzaférnek az ingatlan adataihoz és ajanlhatjak azt tigyfeleiknek. A Metrohouse nem
rendelkezik hasonlé jelentdsebb formalizalt piaci egyiittmitkodéssel, ugyanakkor a DH
Csoport tervezi azok 1étrehozasat.

Az Ertékesitd a megbizoval kozosen kialakitja az értékesitési céloknak megfelelé
hirdetési arat, és megkezdi az értékesitést. A megbizas felvétele utan az Ertékesité a
tevékenységérol folyamatosan tdjékoztatja a megbizot, az ingatlan hatékony
értékesitéséhez sziikséges tanacsokkal latja el, és kezeli az esetleges problémakat és
felmeriilt kérdéseket. Az alku és az adasvételi szerzodés megkotésében is tevékenyen
részt vesz, €s igény szerint az ingatlan birtokbaadésakor is segiti az eladot. Sikeres
iigylet esetén a megbizasi dijjal a megbizott oldal franchise partnere és Ertékesitdje
szamol el az eladoval.

A vevéi oldal és az tigyletek lezarasa

A potencialis vevk felkutatisa szintén az Ertékesiték mindennapi feladata, mely
jellemzden ingatlanhirdetéseken keresztiil, valamint a kapcsolati toke felhasznalasaval
torténik. Elso 1épésként megtorténik a vevojelolt mindsitése, illetve igényeinek pontos
felvétele. Az ingatlanok paraméterei és a vevodi preferenciak alapjan a DH Csoport
rendszerei automatikusan Osszeparositjdk az elad6 ingatlanokat és a potencialis
vevoket, ezaltal nagymértékben meggyorsitva a keresési folyamatot. Emellett az
Ertékesité kiszliri a vevé szamara legmegfelelébb ingatlanokat. A lengyelorszagi
ingatlankozvetités sajatossaga, hogy gyakran a vevdjeldltek és az ingatlankdzvetitd
kozott is 1étrejon megbizasi szerz0dés és a vevo is fizet jutalékot. A Metrohouse egyes
esetekben kizarolagos vagy nem kizarélagos szerzédést kot vevojeloltjeivel.

Magyarorszagon az ingatlan irant érdekléd6knek az Ertékesitok személyesen
bemutatjak az ingatlanokat, majd komoly érdeklddés esetén vételi ajanlatot vesznek
fel, melyet az elado felé prezentalnak. A vételi ajanlat célja, hogy vevo és elado kozott
létrejohessen az alku, illetve hogy tobb érdeklddd esetén elindulhasson egy
licitfolyamat, mely atlathaté6 minden fél szamara. A végleges ar kialakitasa soran az
igyfelek altalaban nem kozvetleniil egyméssal, hanem az Ertékesitdkkel vannak
kapcsolatban, akik targyalasi-, valamint tranzakcios tapasztalatukkal, illetve kiterjedt
piaci ismeretiikkel segitik a megallapodast.

Amikor vevé és eladd megegyezett és a vételi ajanlat elfogadasra keriilt, az
Ertékesitok igény szerint tovabb segitik iligyfeleiket az ligyvédnél torténd szerzodés
alairason at az ingatlan birtokba adasaig.

Az ingatlan-tranzakciok sikeres zarasa érdekében a DH Csoport pénziigyi termékeket
(lasd 7.2.3. ,Pénziigyi termékek kozvetitése” fejezet) és egyéb kapcsolodo
szolgaltatasokat (lasd 7.2.4. ,Kapcsolodo szolgaltatdsok™ fejezet) kinal, amelyeket
szintén az Ertékesitk ajanlanak az eladoknak és a vevOknek.

Amennyiben megegyezés sziiletik és az adasvételi szerzodés alairasra keriil, a magyar

121



Duna House és Smart Ingatlan franchise esetében a megbizasi dijra kozvetleniil az
eladot képviseld franchise partner és Ertékesité jogosult. Az altaluk kapott dijat mind
a ketten megosztjak 50-50%-o0s aranyban a vevot bemutatd franchise partnerrel és
Ertékesitdvel amennyiben azok nem azonosak a megbizast megkotd franchise
partnerrel és Ertékesitdvel. A Metrohouse esetében a megbizasi dijra kizarolag a
franchise partner jogosult, aki tovabbfizeti a megfelel$ 6sszeget az Ertékesitének és a
vevot bemutatd franchise partnernek.

4. abra — Duna House megbizasi dij aramlisa (hasznalt ingatlan esetében
amennyiben az eladé és a vevd kozvetitdje is Duna House iroda), egyszeriisitett
abra

DH Csoport
(Franchise tizletag)

| }
N

{ Franchise partner J—P[ Franchise partner ]

50%
Megbizasi dij/"

[ Elado ] Franchise dij Franchise dij

(Meghizo)

Megbizasi dij\

A Tutalék o
{ Ertékesitod J | [ Ertékesit6 ]

(al-franchise partner) 50% (al-franchise partner)

megbizé oldali iroda vevo oldali iroda

Forras: A DH Csoport nem auditalt belsé kimutatdsai

Lengyelorszagban az értékesitési folyamat tobb ponton is eltér a Magyarorszagon
megszokottakhoz képest. A lengyel ingatlanpiacon nem tesz vételi ajanlatot a vevo,
hanem eldszor jellemzden egy nem kdotelezo érvényii eldzetes megallapodast kotnek a
felek, melyben rogzitik a tervezett tranzakcid legfontosabb kritériumait. A Metrohouse
ekkor jogosultta valik a franchise halozata szamara fizetendd jutalék 50%-ra,
ugyanakkor ennek tényleges kifizetése jellemzOen csak a kés6bbi formalisabb
elészerzodés megkotésekor keriil sor. Amennyiben a tranzakcié mégsem valosul meg,
a Metrohouse jogosult az addig kifizetett jutalék megtartasara. A végsd szerzOdést
minden esetben kozjegyzd jelenlétében irjak ala a felek, melyet kovetden kifizetésre
keriil a fennmarad6 jutalek. A lengyel piacon halozattol fliggben az eladd és a vevo
egyarant fizethetnek jutalékot az ingatlan tranzakciok soran. A Metrohouse nem
fizettet vevoé oldali jutalékot, amennyiben a vevOvel kizardlagos szerzodése van
érvényben.

A franchise partnereknek nyujtott szolgaltatdasok és védjegyek

A DH Csoport partnerként és ligyfélként tekint franchise partnereire és célja, hogy a
csatlakozast kovetéen minél hamarabb és minél sikeresebben tudjak végezni az
ingatlankozvetitoi tevékenységet. E cél érdekében folyamatosan fejleszti a franchise-
on keresztiil kinalt szolgaltatasi portfoliot (lasd a Téajékoztatd 7.2.3-7.2.4 fejezeteit),
valamint szamos kozponti szolgaltatast nyujt a franchise partnerek szamara.
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A Cégcsoport oktatdssal, piaci informaciokkal, IT rendszerekkel, valamint a franchise
partnerek altal fizetett marketingdijbol markaépitést célzo marketing tevékenységgel
tamogatja franchise partnereit. A DH Csoport internet-alaptl IT rendszere lehetdséget
biztosit a partnereknek az eladd ingatlanok elektronikus nyilvantartasara és a DH
Csoport honlapjain val6 kozzétételére, célzott lekérések készitésére, valamint vevok és
ingatlanok célzott, automatikus Osszeparositasara. A Cégcsoport az egyes markaira
kiilon honlapokat tart fenn.

A ,,Duna House”, a ,,Smart Ingatlan”, a ,,Duna House PRIME”, és a ,,Metrohouse”
védjegyek jelentdsek a franchise ingatlankdzvetitési szegmens milkddése
szempontjabol. A védjegyekre vonatkozd Osszefoglalod tablazat a Téjékoztatod 9. sz.
Mellékletében talalhato.

A Cégcsoport minden egyes markaja rendelkezik weblappal, mely tartalmazza az
ingatlan ajanlatokat, szolgaltatasaikat és az elérhet6ségeiket: dh.hu, smartingatlan.hu,
dhprime.hu, metrohouse.pl, dunahouse.cz melyek a ,,Duna House”, ,,Smart Ingatlan”,
,,Duna House PRIME” és ,,Metrohouse” hivatalos oldalai.

A menedzsment véleménye szerint a Cégcsoport egyik erdssége a franchise
partnereivel létrehozott szoros kapcsolat. 2012 januarja 6ta minddsszesen 0t esetben
keriilt lejarat eldtt felbontdsra magyar franchise szerzodés. A fiiggetlen Duna House
irodak tobb, mint felét lizemeltetd franchise partnerek legaldbb 5 éve iizleti partnerei a
Cégcsoportnak.

18. tablazat — Duna House marka fiiggetlen franchise partnereinek korositasi
tablazata

Csatlakozas Fiiggetlen franchise Fiiggetlen franchise
ideje partnerek szima partnerek altal miikodtetett
irodak szama

>5év 30 58
3-5¢év 15 20
1-3 év 17 20
<1 év 6 5
Osszesen 68 103

Megjegyzés: A Smart Ingatlan és Metrohouse franchise partnereket, valamint a Sajat iroda szegmenst
nem tartalmazza
Forras: A Cégesoport nem auditalt belsé kimutatasai, 2016. augusztus 30-i allapot

A Metrohouse 2016. julius 1. elott kotott franchise szerz6dései, néhany egyedi esetet
leszamitva rendkiviil szigora felmondasi feltételekkel rendelkeznek. Ezen szerzédések
nagysagrendileg 90%-a csak 2016 utan és tobb mint 50%-a pedig csak 2018 utan jar
le. A DH Csoport az Gj Metrohouse szabalyok kialakitasaval 6sszhangban 1 franchise
szerzbdéseket is készitett, melyeknek mar lazabbak a felmondasi feltételei. Az
gjonnan csatlakozd vagy szerzOdésiiket megujitani kivano lengyel franchise
partnerekkel mar az 0j franchise szerz6dés alairasaval van lehetdségiik csatlakozni. A
DH Csoport menedzsmentjének véleménye szerint a Metrohouse franchise
partnereinek tobbsége pozitivan fogadta a halozat akviziciojat, illetve az eddig
megvalosult és tervezett valtoztatasokat. Egyes franchise partnerek ugyanakkor
varhatoan nem Ujitjak meg szerzodésiiket azok lejartaval.

A Metrohouse esetében 2013 6ta kiemelt fontossagu a franchise haldzat fejlesztése,
igy a franchise partnerek nagy része az azota eltelt idészakban csatlakozott.
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A franchise ilizletagban az értékesitést végzo partnerek 1étszama 2016. szeptember 15-
én koriilbelill 1250 fot tett ki Magyarorszagon, illetve nagysagrendileg 500 fot
Lengyelorszagban. A szakmara jellemzé viszonylag magas fluktudcios aranyok
mellett kiilonosen fontos a megfeleld Ertékesitdk kivalasztisa. Magyarorszagon az
éves lemorzsolddas 1étszam tekintetében nagysagrendileg 30-40%-ot tesz ki, de még
igy is az Ertékesitok kozel 50%-a két évnél régebben csatlakozott a Cégcsoporthoz. A
Metrohouse esetében magasabbnak tekinthetd a fluktuacié mértéke, ugyanis az aktiv
értékesitok nagysagrendileg 30%-a csatlakozott a halézathoz két évnél régebben. A
management véleménye szerint a fluktudlé allomany aktivitdsa és jutalékbevételhez
val6 hozzajarulasa joval kisebb aranyt a 1étszamhoz viszonyitott aranyukhoz képest.

Magyarorszagon a DH Csoport a toborzas soran kozponti tdmogatast nyujt az
irodaknak, am a toborzas elsddlegesen a franchise partnerck feladata. A Cégcsoport
karrierforumokon valé megjelenésekkel, illetve a szakma altal széles kdrben ismert
markaival teszi vonzova a franchise halozathoz valo csatlakozast.

A kivalasztds utdn az al-franchise partnerek kiilonb6zé oktatdsokon vesznek részt,
melyek keretében elsajatitidk az ingatlanértékesités szakmai alapjait és
megismerkednek a Duna House rendszereivel. Az iizletszerii ingatlankdzvetitdi
tevékenység folytatdsdhoz az ingatlanvallalkozas-feliigyeleti hatésaghoz benyujtott
bejelentés sziikséges. A torvényi eldirasoknak valdo megfelelés a franchise partner és
az al-franchise partner feladata és egyéni feleldssége.

A Metrohouse jelenleg nem nyujt jelentds segitséget az Ertékesiték toborzasiban,
ugyanakkor a DH Csoport tervezi a franchise partnerei szamara nyujtott szolgaltatasi
korének bovitését ezen a teriileten.

Bevételi modell

A franchise iizletag bevételei a fliggetlen franchise partnerek €s a sajat tizemeltetésii
iroda lizletag altal fizetett egyszeri és folytonos dijakbol szarmaznak. A franchise
partnerekkel kotott hossza tava (jellemzden 5 éves) szerzddések értelmében, a
franchise partnerek szerzodéskotéskor (ideértve a megujitast is) egyszeri belépési dijat
fizetnek. Ezt kovetden havonta az irodaik altal generalt havi forgalom 10%-at, de
legalabb egy, a franchise markatol és a miikddési teriilettdl fiiggd minimum folytonos
dijat fizetnek a Cégcsoportnak. A DH Csoport a belépési dijak és a minimum dijak
tekintetében egyedi esetekben kedvezményeket adhat a stratégiai célok tamogatasa
érdekében.

A Duna House franchise partnerek altal fizetett egyszeri belépési dijak jellemzéen 2-5
milli6 forintot tesznek ki teriilettdl fliggden €s a szerzodés alairasakor, valamint lejarat
utani megujitasakor teriiletenként fizetendéek. A Duna House hosszabb tavu franchise
szerzbdéseivel ellentétben, mivel a mikodési feltételek jelenleg még kialakulas alatt
allnak, a Smart Ingatlan esetében jellemzGen rovidebb, 2-3 éves szerzodéseket kotnek.
A Cégcsoport az 0j rendszer gyorsabb kiépitésének tamogatasa érdekében 2015. julius
31-ig nem kért egyszeri belépési dijat partnereitdl, azonban 2015. augusztus 1-jét6l 1
milli6 Ft-ra emelte a belépési dijat, amelynek 70%-at azonban helyi markaépitésre és
oktatasra forditja. A Metrohouse jelenlegi belépési dija 30 000 lengyel zloty
Lengyelorszag 1¢élekszam tekintetében legnagyobb hat varosaban és 15 000 lengyel
zloty a tobbi teriileten. A belépési dijakat a DH Csoport a Duna House és Smart
markanév alatt miikodo rendszerek esetén a franchise partnerrel fennalldé szerzodés
futamideje alatt id6aranyosan szdmolja el bevételként szamviteli kimutatasaiban.

A folytonos dijak a franchise partnerek és a hozzajuk tartozé Ertékesiték altal az adott
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hénapban elért irodajutalék alapjan szamitanddak. Az irodajutalék az adott irodahoz
tartozo Ertékesitdk és franchise partner altal egyiittesen generalt megbizasi dijak nettd
Osszege. A franchise partnerek eladoi vagy vevoi, de akar mindkét oldalon egyarant
részesedhetnek a megbizasi dijbol, igy az irodajutalék az alabbi harom tételbol tevodik
Ossze: (1) Megbizoktdl kapott jutalék, minusz (2) ebbdl vevd oldali franchise
partnereknek és Ertékesitéknek tovabbfizetett jutalék, plusz (3) vevéi oldalon kapott
jutalék.

A DH Csoport franchise rendszereinek az ingatlan adasvételi tranzakciok a legfébb
bevétel forrasuk, ugyanakkor emellett bérbeadéasi kozvetitéi tevékenységbdl is
szarmazik megbizasi dij, amelynek 6sszege a teljes irodajutalék megkozelitdleg 5-6%-
a volt 2012 és 2013 kozott, 2014 ota pedig 2-4% koriil mozog Magyarorszagon, illetve
nagysagrendileg 7% Lengyelorszagban.

A folytonos dijak mértéke az irodajutalék 10%-a, amely 8% szolgaltatasi és franchise
dijbol, valamint 2% marketingdijbol all. A marketing dij a franchise partnerek
hozzajarulasa a marketing koltségekhez, amelyet a DH Csoport teljes mértékben
brandépitésre és egyéb marketing tevékenységre fordit. A folytonos dijak az egyes
franchise rendszert6l és teriilettdl fliggd havi minimumelemet tartalmaznak, melynek
jellemz6 mértéke a Duna House irodaknal nett6 1 100 eurd, a Smart Ingatlan-nal nett6
650 euro, illetve a Metrohouse esetében nagyvarosokban 3 200, kisvarosokban 1 900
lengyel zloty.

A Metrohouse 2016. junius 1 el6tt kotott franchise szerz6dései még nem tartalmaztak
a 2%-os folytonos marketing dijat, illetve a fizetendd franchise dijak sokszor eltérd
struktura és Osszeg szerint keriiltek megallapitasra. Egyes franchise partnerek eltérd
mértékii folytonos dijakat vagy akar fix havidijat is fizetnek. Az 0j, egységes franchise
szerzddési forma kidolgozas alatt all, ugyanakkor a kordbban kotott régi szerzodések
kifutasaig egyes franchise partnerek tovabbra is eltéré franchise dij struktara szerint
mikddnek. A korabbi szerzodéseket mar csak az 0j szerzddési forma szerint van
lehetdségiik a franchise partnereknek megujitani.

A folytonos dijak a franchise partner altal az adott honapban kdzvetitett ingatlan
tranzakciok egyedi adatai alapjan keriilnek elszamolésra. A folytonos dijak az alabbi
két tényez6 szorzataként szamitodnak: (1) Havi irodajutalék; (2) Folytonos dijhanyad
(10%). Az alabbi tablazatban feltiintetett magyarorszagi fizetett folytonos dijak
szazalékos értéke az alkalmazandé minimum dijak miatt eltér a folytonos dijhanyad
10%-o0s mértékétol.
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19. tablazat — Fizetett folytonos és belépési dijak Magyarorszigon, Duna House

és Smart Ingatlan

2013 2014 2015 2015. 2016.
I-VI. I-VI.
hé hé

Eladott ingatlanok szama 7612 9472 | 10669 5329 5598
(db)
(1) Irodajutalék (mFt) 3542 4704 5914 2831 3327
(2) Osszes elszamolt 12% 11% 11% 11% 11%
folytonos dij (%)
Osszes elszamolt folytonos 433 524 623 315 369
dij (mFt)
Osszes elszamolt belépési 70 81 69 38 37
dij (mFt)

Forras: A Cégcsoport auditalt IFRS szerinti konszolidalt Beszamoldja és nem auditalt belsé kimutatasai

20. tablazat — Fizetett folytonos és belépési dijak Lengyelorszagban, Metrohouse

2016. 2016.
IV-VI. I-VI.
hé hé
Eladott ingatlanok szdma 786 1585
(db)
(1) Irodajutalék (mFt) 559 1142

Forras: A Cégcsoport auditalt IFRS szerinti konszolidalt Beszamoldja és nem auditalt belsé kimutatdsai
Megjegyzés: A DH Csoport 2016. daprilis 1-t6l kezdéddéen konszolidalja a Metrohouse Csoportot

A Duna House franchise miikodési modellje és jutalékrendszere tobbszor valtozott
2003 6ta. A Cégcsoport menedzsmentjének célja egy olyan rendszer fenntartdsa mely
a jogszabalyi keretek betartasa mellett versenyképes szolgaltatast kinal és ehhez
megfeleléen motivéalja franchise partnereit és FErtékesitoit. Jutalékrendszert érint6
valtozasok a Cégcsoport normal iizleti miikddésének részét képezik és a jovoben is
varhatoak.

Piaci egyiittmiikodések

Az ingatlanértékesités esetében a haldzati lefedettség mértéke kiemelkedo jelentdségii.
A DH Csoport a halozati hatds novelése érdekében kiilonbozé egyiittmiikodési
megallapodasokat kot az ingatlankdzvetit6i piac mas szerepldivel (a Duna House €s
Smart Ingatlan kozotti fennallo, fent bemutatott megallapodas mellett).

Az Otthon Centrum halozataval kétiranyu egyiittmitkodési megallapodas van jelenleg
érvényben a Duna House halézattal, melynek értelmében a haldzatoknak lehetOsége
nyilik az egymas adatbazisaban szereplo, kizarolagos megbizasként felvett ingatlanok
kolcsonds értékesitésére és a megbizasi dijak megosztasara. Ezen megallapodast a
GVH versenyfeliigyeleti eljaras keretében vizsgalja, amely eljaras részleteit jelen
Tajékoztatd 18. pontja, lehetséges kockazatait pedig 2.2.19. pontja mutatja be.

A Cégcsoport altal kialakitott, egyoldalti egylittmiikodést lehetévé tévd magyar
Ingatlan Megoszté Rendszer (roviden IMR) mads ingatlankdzvetitdk szamara is
lehetévé teszi vevok referalasat a Cégesoport kizardlagos eladoi megbizasaihoz. Az
Otthon Centrummal ko6tott megallapodastol eltéréen, a Cégesoport nem értékesiti az
IMR partnerek altal felvett ingatlanokat. Az egylittmiikddd partnerekkel kozosen
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7.2.2

eladott ingatlanok esetében a DH Csoport megosztja a jutalékot az IMR partnerrel. Az
IMR partnerek a tobbi piaci szerepld koziil keriilnek ki és jellemzden kisebb, egyéni
ingatlankozvetitok, akik sok esetben csak alkalmanként hasznaljadk a rendszert. Az
IMR-hez, 2011. juliusi alapitasa Ota Osszesen tobb mint 1 100-an csatlakoztak. Az
IMR egyiittmikédés a DH Csoport Osszes franchise partnere altal elért
irodaforgalmanak jellemzden a 4-7%-4t adta.

A Metrohouse nem kotott hasonld jelentds egylittmiikodést mdas lengyelorszagi
ingatlankozvetitdi szereplovel, ugyanakkor tervezi azok l1étrehozasat.

Sajat iizemeltetésii irodak

A DH Csoport sajat maga is lizemeltet franchise irodakat. A Cégcsoport 2016.
szeptember 15-én  Osszesen 20 irodat mikodtetett Magyarorszagon, 8-at
Lengyelorszigban és egyet Csehorszagban, illetve tobb mint 300 Ertékesitdvel
rendelkezett, igy a franchise ingatlankozvetitési {izletdg legtobb irodat miikodtetd
franchise partnere maga a DH Csoport. A magyarorszagi iroddk budapesti és
agglomeraciobeli elhelyezkedése és a halozati atlaghoz képest magasabb forgalma
miatt 2016 elsé félévében a magyar franchise iizletag 6sszes folytonos dij bevételének
koriilbeliil 17%-at ezek az irodak fizettek, mig a sajat lizemeltetésii lengyel irodak
tekintetében ez az arany szintén 17%-ot tett Ki.

2016. szeptember 15-én a DH Csoport egy irodat ilizemeltetett, Osszesen 45
értékesitdvel Duna House markanév alatt Csehorszagban, amely azonban nem tartozik
a magyar Duna House franchise halézathoz. A Tarsasag 2016. szeptember 2-an
vasarolta meg a cseh leanyvallalatok 80%-os részesedést, a Tajekoztatd 15.2.6.
fejezetében bemutatott adasvételi szerzédésben foglaltak szerint. A cseh
leanyvallalatok a tranzakciot megelézéen a Cégcsoport tulajdonosainak iranyitasa ala
tartoztak. A cseh lednyvallalat mérete jelentdsen elmarad a Cégcsoport magyar €s
lengyel operacidihoz képes, igy miikodési sajatossagai nem keriilnek bemutatasra
jelen Tajékoztatdban.

cres

A franchise halozat kialakitasanak kezdeti szakaszaban hozzajarult a halozati hatas
megteremtéséhez, vagyis az tlgyfélszam azon kritikus mértékének eléréséhez,
amelynek hatasara mas franchise partnereknek is megérte csatlakozni a Cégcsoport
tovabba referenciaként is szolgalnak a magyar franchise partnerek szamara. A sajat
iizemeltetésii iroda {lizletdg nagyban hozzajarul ahhoz, hogy a DH Csoport valos képet
kapjon az ingatlanpiac aktualis helyzetérél, segiti az igények feltérképezésében és
ingatlanpiaci innovaciok halozati bevezetésében.

A sajat lizemeltetésii irodak miikodésiiket és dijazasukat tekintve az Osszes lényeges
feltétel vonatkozasaban, mint az egyszeri belépési dijak, a folytonos dijak, a kotbérek,
a franchise szabalyok stb. teljesen azonosak a fliggetlen franchise partnerek altal
lizemeltetett tarsaikkal. 2016 elsé félévében a sajat {izemeltetésii Metrohouse irodak a
legtobb fliggetlen franchise partnerekhez képest kedvezményes 4%-os folytonos dijat
fizettek. 2016. julius 1-t61 kezd6dden a sajat lizemeltetésii irodak is a 8+2%-0S
franchise és marketing dijat fizetik.

A sajat lzemeltetési iroda {izletag bevétele a vele szerzddéses viszonyban allo
ErtékesitOk altal eladéi vagy vevéi oldalon kozvetitett ingatlanok utén i) a megbizotol
kozvetleniil kapott megbizasi dijbol, ii) mas franchise partner altal vevokozvetitésért
fizetett dijbol, valamint iii) a magyar Duna House és a Smart Ingatlan esetében az
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Ertékesit6 altal tovabbfizetett franchise dijbol allhat. Mivel a Metrohouse Ertékesitéi a
Metrohouse sajat iizemeltetésii irodditol kapjak a kozvetit6i dijakat, a szegmens
lengyel leanyvallalatai magasabb kozvetlenkoltség-hanyaddal miikddnek.

21. tablazat — Sajat iizemeltetésii irodak szama

2013. 2014, 2015. 2016. 2016.

dec. 31 dec. 31 dec. 31. | jun.30. | szept. 15.
Duna House 18 17 16 16 16
Smart Ingatlan - - 3 4 4
Metrohouse* - - - 6 8
Duna House - - - - 1
(CZ)**
Irodaszam 18 17 19 26 29

* A DH Csoport 2016. aprilis 1-t6] kezdédben konszolidalja a Metrohouse Csoportot
** A csehorszagi Duna House iroda 2016 szeptember 2-tol kezdédben része a Cégesoportnak
Forras: A Cégesoport nem auditalt belsé kimutatdsai

A sajat lizemeltetésii irodak jellemzéen bérelt ingatlanban miikodnek.

A Cégcsoport a Duna House markanév alatt {izemeltetett irodak mellett 2015
2016. szeptember 15-én Osszesen 4 sajat lizemeltetésii Smart Ingatlan irodaval
rendelkezett. Az elkdvetkezd években a menedzsment mindharom markanév alatt
tervez tovabbi sajat lizemeltetésii irodakat nyitni.

Pénziigyi termék kozvetités

A Cégcsoport tudatos stratégia mentén kezdte meg pénziigyi termékek kozvetitését
2004-ben, mara a szegmens a DH Csoport bevételeinek legnagyobb hanyadat ado
tizletaga. 2015-ben 21,1 milliard Ft lakashitelt és 8,2 milliard Ft 0Osszegii
lakastakarékpénztari megtakaritast kozvetitett Magyarorszagon.

A Metrohouse szintén aktiv a pénziigyi termékek kozvetitésében, ugyanakkor a
lengyel piacban rejlo potencial (lasd. 8.2.3. fejezet) ellenére eddig nem forditott
komoly hangstlyt a szegmens fejlesztésére, 2016 elsé félévében Gsszesen 9,6 mrd
forint értéka lakashitelt kozvetitett. A DH Csoport menedzsmentje a lengyelorszagi
iizleti tevékenységek koziil ebben a szegmensben latja a legnagyobb és leggyorsabb
novekedési potencialt. A stratégiat lasd b6vebben a 7.1. fejezetben.

Ugyfélszerzés
A pénziigyi termék kozvetitési iizletdg harom csatornan keresztiil éri el iigyfeleit: i) a
franchise és sajat iroda szegmens ingatlankozvetitdin keresztiil; ii) a hiteltanacsadok

személyes ligyfélszerzésén keresztiil; és iii) a fliggetlen hitelkdzvetité partnereken
keresztiil.
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5. abra — A pénziigyi termék kozvetités iizletag értékesitési csatornai

@
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Forras: A Cégesoport kimutatdsai

A pénziigyi termék kozvetitési lizletdg magyarorszagi hitelfelvevd iigyfeleinek
legnagyobb, megkozelitdleg 60%-os hanyadat a Duna House és Smart Ingatlan
ingatlan kozvetitdi franchise halozatokon keresztiil érik el a Cégcsoport pénziigyi
szakértdi. Ide olyan iigyfelek tartoznak, akik a DH Csoporttal el6szor az
ingatlankozvetitési szolgaltatason keresztiil keriilnek kapcsolatba, de hiteltanacsadasra
is sziikségiilk van. Az lgyfelek e csoportja jellemzéen a DH Csoporton keresztiil
vasarol ingatlant (a pénziigyi termék kozvetitési lizletdg magyarorszagi iigyfeleinek
40%-a), de szamos olyan tgyfelet is sikeriill megtartani, akik a kapcsolatfelvételt
kovetéen végiil nem a Cégcsoporton keresztiil vasarolnak ingatlant (a magyarorszagi
ugyfelek nagysagrendileg 20%-a).

A Cégcsoport sajat kimutatasai alapjan a DH Csoporton keresztiil bonyolitott
magyarorszagi ingatlanvasarlasok nagysagrendileg 20%-anal vesznek igénybe hitelt a
vasarlok, és az ilyen hitelbdl torténd vasarlasok tobb, mint a felénél a Cégcsoportot
bizzak meg a hitelfelvétel bonyolitasaval is.

A magyarorszagi pénziigyi szakértok a hitelfelvevo ligyfelek megkozelitdleg 20%-at a
személyes ligyfélszerzésen keresztiil érik el, valamint hitelfelvételek tovabbi 20%-at a
tevékenységilket Money House markanév alatt végzd, a  Cégcsoport
ingatlankozvetitési tizletagaitol fiiggetlen kzvetité partnerek generaljak.

A Metrohouse egyeldre nem rendelkezik hasonlo keresztértékesitési kimutatasokkal.
Miikodési modell

A pénziigyi termékek kozvetitésével foglalkozd szegmens ligyfelei a legtobb esetben
lakasvasarlasukat részben hitelb6l finanszirozd6 maganszemélyek. A DH Csoport
pénziigyi szakértdi tajékoztatjak az ligyfelet az elérhetd banki hiteltermékekrol, majd
az Ugyfél dontése utan kdzremiikodnek a bankkal valo kommunikacidban és elvégzik
az lgyfél szdmara a sziikkséges adminisztracios feladatokat. A Cégcsoport
magyarorszagi pénziigyi termékeket érinté szolgaltatasai az iigyfelek szamara
ingyenesek, azokat a pénzintézetek kdzvetitoi jutalékok formajaban dijazzak.
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A DH Csoport altal Magyarorszagon kozvetitett pénziigyi termékeket a Cégcsoport
megfeleld MNB engedélyekkel rendelkezé vallalatai (lasd 7.3. fejezet) tobbes
tigynokként értékesitik. A DH Csoport az eltérd igényekkel rendelkezd
tigyfélcsoportok elérésének érdekében két, egymastol fiiggetlen értékesitési halozattal
rendelkezik Magyarorszagon. Egyrészt 89 sajat ligynokével a franchise és sajat iroda
szegmenseken és személyes tligyfélszerzésen keresztiil éri el ligyfeleit; masrészt
Money House brand alatt (www.mh.hu) a DH Csoport ingatlankdzvetitési
tevékenységétdl és a Duna House markatdl fiiggetlen pénziigyi kozvetiték tobb, mint
124 alvallalkozébol all6 csapatat fogja Ossze, biztositva szdmukra a sziikséges IT,
oktatasi és szakmai hatteret. A franchise iroddkban dolgozo6 tobbes ligynokok a Money
House-hoz viszonyitott alacsonyabb létszamuk ellenére a kozvetitett hitelek és a
lakastakarékossagi termékek nagysagrendileg 80%-at kozvetitettek 2016 elsd
félévében.

Magyarorszagon a franchise iizletdgat kiszolgalé ¢és Money House iigynokdok a
pénziigyi termékek kozvetitdi tevékenységét alvallalkozoként végzik, melynek
szabalyozoi feltétele az MNB-nél valo bejelentés. Ezen bejelentést mindkét fenti
iigynoki csoport tekintetében a megbizd bank teljesiti az MNB felé a Cégcsoporttol
kapott dokumentumok alapjan.

Lengyelorszagban a pénziigyi termékek kozvetitésének végzése jelenleg nem
engedélykoteles tevékenység. A Metrohouse 0Osszesen 62 pénziigyi szakértovel
rendelkezik, akik javadalmazasuk tilnyomo részét megbizasi szerzodés alapjan
kapjak.

Termékkor

A Cégcsoport pénziigyi termékek kozvetitésével foglalkoz6 magyarorszagi
szegmensének 6 fokusza jelenleg a lakas célu hitelezési és a lakastakarék pénztari
termékek kozvetitése. Ezeken feliil tovabbi pénziigyi termékek kozvetitésével is
foglalkozik, mint példdul bankszamlak, biztositasok, hitelkartya, stb., &m ezek szama
¢s az értékesitésiik utan kapott kozvetitéi jutalék Osszege messze elmarad a f6
termékekt6l. Arbevételhez vald hozzajarulasukat tekintve a lakashitelek kozvetitése a
legjelentésebb, a  pénziigyi termékek  kozvetitése  szegmens  szerzési
jutalékbevételeinek nagysagrendileg 80-90%-at adta 2016-ot megelézéen. A
fennmarado szerzési jutalékbevételek meghatarozo eleme a lakas el6takarékossagi
szolgaltatdsok volt koriilbelill 8-15%-o0s részesedéssel. 2016 els¢ félévében
ugyanakkor jelentds atrendezddés tortént a DH Csoport hitel ¢és lakéstakarék
kozvetitésbol szarmazo szerzési jutalékbevételeiben, igy a hitelkdzvetités 78%-at, a
lakastakarék kozvetités pedig 21%-at adta a szerzési jutalékbevételeknek. Az
atrendez6dés oka a 2016 marcius 21.-én ¢letbelépett szabalyozoi valtozas volt,
melynek keretében maximalasra keriiltek a jelzaloghitelek és ingatlanra vonatkozo
pénziigyi lizing termékek kozvetitéséért kaphatd jutalékszintek. A szabalyozoi
valtozasokra vald gyors valaszként, 2015 novemberétdl a DH Csoport a lakastakarék
pénztari termékekre helyezte a hangsulyt, ami megmutatkozott az értékesitési és
jutalék bevételi eredményekben is. A DH menedzsmentje torekszik arra, hogy a nem-
hitelkozvetitésbol szarmazo bevételek aranya tovabb névekedjen a jovoben.

A Metrohouse pénziigyi termékek kozvetitési szegmense elsGsorban jelzaloghitelek
kozvetitésével, illetve kis mértékben személyi kdlcson kozvetitésével foglalkozik.

Az aldbbi tablazatok a pénziigyi termékek kozvetitésével foglalkozo iizletag fobb
naturaliait mutatjak be. A szegmens tevékenységét jelentdsen érint6 jelzaloghitel-
kozvetitéi jutalékvaltozasok 2016. elsé féléve soran torténd bevezetése miatt, e
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szegmens naturaliai havi szinten is bemutatasra keriilnek 2015-2016. évekre.

22. tablazat — Pénziigyi termékek kozvetitési iizletag fobb magyarorszagi

naturaliai, 2015. évi havi adatok

év 2015 2015

hénap 1.1 2. [ 3 |4 |5 [6.]7 [8 |9 [10.]11. |12
Kozvetitett hitelek 253| 169| 229| 257| 243| 294] 280| 241| 298| 295| 274| 326
szama (db)
Kozvetitett hitelek 16| 1,2 1,4/ 1,7/ 16/ 1,9 19 1,6/ 21 2,0 1,8 23
értéke (mrd Ft)
Kozvetitett hitelek 6,2| 7,3| 6,1| 6,7| 6,5 6,5 6,7 6,6/ 69| 69| 6,7| 7,0
atlagos értéke (milli6 Ft)
Kozvetitett lakas el6- 153| 193| 233| 182| 176| 221| 179| 148| 183| 183| 271| 287
takarékossagi szamlak
szama (db)
Kozvetitett lakas eld- 0,6/ 0,6/ 0,8 0,6/ 0,6/ 0,7] 0,5 0,4 055 0,6/ 1,0 1,2
takarékossagi szamlak
szerzOdéses Osszege
(mrd Ft)
Kozvetitett lakas eld- 41| 3,4| 3,5 3,2| 3,3| 3,0 3,0/ 2,7 2,9] 3,0/ 3,8 4,2
takarékossagi szamlak
atlagos szerzodéses
Osszege (millio Ft)

Forras: A Cégcsoport nem auditalt belso kimutatdasai

23. tablazat — Pénziigyi termékek kozvetitési
naturaliai, 2016. 1-6. havi adatok

iizletag fobb magyarorszagi

év 2016

honap 1. 12 |3 |4 |5 |6
Kozvetitett hitelek 242| 214| 292| 309| 358| 380
szama (db)
Kozvetitett hitelek 1,7/ 1,7( 2,1} 25| 2,8/ 2,9
értéke (mrd Ft)
Kozvetitett hitelek 7,1 81| 7,1 8,0 7,8/ 7,6
atlagos értéke (milli6 Ft)
Kozvetitett lakas eld- 213| 247| 352| 289| 274| 314
takarékossagi szamlak
szama (db)
Kozvetitett lakas el6- 10f 1,3 19| 1,5 15 1,7
takarékossagi szamlak
szerz6déses Gsszege
(mrd Ft)
Kozvetitett lakas el6- 4,71 5,1/ 5,3| 51| 53| 5,3
takarékossagi szamlak
atlagos szerzddéses
Osszege (millid Ft)

Forras: A Cégcsoport nem auditalt belsé kimutatdsai
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24. tablazat — Pénziigyi termékek Kkozvetitési iizletag foébb magyarorszagi

naturaliai
2013 2014 2015 2015. 2016.
I-VL.hé | 1.-VL.
hé
Kozvetitett hitelek szama (db) 1984 2973 3159 1445 1795
Kozvetitett hitelek értéke 111 18,2 211 9,4 13,7
(mrdFt)
Kozvetitett lakas eld- 1063 1580 2409 1158 1689
takarékossagi szamlak szama
(db)
Kozvetitett lakas el6- 3,7 53 8,2 3,9 8,7
takarékossagi szamlak
szerzodéses Osszege (mrdFt)
Forras: A Cégesoport nem auditalt belsé kimutatasai
25. tablazat — Pénziigyi termékek Kkozvetitési iizletag fobb lengyelorszagi
naturaliai
2016. 2016.
IV-VI. 1.-VI.
hé hé
Kozvetitett hitelek szama (db) 324 596
Kozvetitett hitelek értéke 5,2 9,6
(mrdFt)

Forras: A Cégesoport nem auditalt belsé kimutatasai
Megjegyzés: A DH Csoport 2016. aprilis 1-t6] kezdédoen konszolidalja a Metrohouse Csoportot

Beveételi modell

A DH Csoport a Tajékoztato alairasanak idépontjaban 20-nal tobb pénzintézettel all
iizleti kapcsolatban Magyarorszagon. A pénzintézetek eltéro ligyfélszerzési és arazasi
politikai és azok iddszakos valtozasai miatt a kozvetitett termékek pénzintézetek
szerinti megoszlasa er6s, am id6ében valtozd koncentraciét mutat. A harom
legnagyobb banki partner a kihelyezett hitelek Osszértékének nagysagrendileg 70-
80%-at adta az elmult években Magyarorszagon. 2016 elsé félévében hitelkihelyezés
szempontjabdl a harom legnagyobb bank az OTP, K&H, és az ERSTE volt.

A DH Csoport és a magyar pénzintézetek kozott kozvetitéi szerzédések vannak
érvényben. A kozvetitett pénziigyi termékek utan a Cégcsoport egyarant jogosult
egyszeri szerzési, valamint folyamatos fenntartdsi, mas néven sperativ jutalékra is,
melyeket a pénzintézetek fizetnek a Cégcsoportnak. Emellett a 2016 marciusaban
¢letbelépett szabalyozoi valtozasokat megel6zéen, meghatarozott teljesitménycélok
elérését kovetden egyedi megallapodasok alapjan extra szerzési jutalékra is jogosult
volt a DH Csoport. A 2016. marcius 21.-én életbelépett szabalyozas 2%-0s szinten
maximalta a bankok altal adhaté jutalékok mértékét, mikozben a fenntartasi jutalékok
az Osszesen kapott jutaléknak minimum a 20%-at kell kitennie. A jelzaloghitelek utan
kapott minden esetben 1,6% szerzési alapjutalék és 0,4% fenntartasi jutalék alapjat a
folyositott hitelosszeg adja. A sperativ jutalékot jellemzben a megel6z6 4-6 évben
folyositott hitelallomany utan fizetik a bankok, amennyiben az allomany megfelel a
szerzOdésben meghatarozott portfoli6 mindségi kritériumoknak. A lakas eld-
takarékossagi termékek utan 0,6-1,4% szerzési alapjutalék valamint 0,05-0,1%
fenntartasi jutalék, és bonuszok alapjat a havonta befizetett lakastakarékpénztari
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megtakaritas és a futamidd hosszabol szamitott szerz6déses 6sszeg adja.

A magyar bankok a hitelosszeg folyositasat kovetd 2-5 éven beliil visszaigényelhetik
("visszairas") a mar kifizetett jutalékok iddaranyos részét, amennyiben a kozvetitett
portfoliok nem felelnek meg bizonyos mindségi kritériumoknak, mint példaul
torlesztéssel késedelembe esé adosok, a szerzodést id6 elott felbontok meghatarozott
aranya. 2012 6ta a DH Csoport altal kozvetitett jelzdloghitelek megfeleltek a
portfolidszinti mindségi kritériumoknak, igy nem tortént jelentOs visszairds ezen
termékek tekintetében. Az egyéb termékek kapcsan ugyanakkor torténtek kisebb
mértékii visszairdsok, am ezek mértéke elenyészd. A jutalék visszairast a Cégcsoport
tovabbharithatja al-ligynokeire, az azoknak jaré jutalék mértékéig.

Lengyelorszagban a Metrohouse mas tobbes ligyndkok, valamint kdzvetlentil bankok
szamara is végez kozvetitoi szolgaltatasokat. Volumen szempontjabdl a legjelentdsebb
partnere a lengyel Expander Advisors sp. z.0.0. nevil tobbes iligynok. A Metrohouse
Csoport 6sszesen 20 Lengyelorszagban aktiv bank hiteltermékeit kozvetiti.

A lengyel torvények nem szabalyozzdk a pénziigyi termékek kozvetitése soran adhato
maximalis jutalékszint mértékét. A Metrohouse kdzvetitdi szerzodéseiben atlagosan
2% koriil alakulnak a jutalékszintek. A lengyel hitelkdzvetités esetében jellemzoen
nincsen sperativ csak szerzési jutalék, igy a kozvetitdi jutalékokat teljes Osszegét
azonnal megkapja a halézat. A bankokkal és mas tobbes iigynokokkel kotott
megallapodasok jellemzéen nem irnak el6 jutalék visszatéritési kotelezettséget a
halozat szamara.

Kapcsolodé szolgaltatasok

A DH Csoport kapcsolodo tevekenységeinek elsddleges célja az ingatlan adasvétel
soran felmeriild szolgaltatasok teljes kor(i biztositasa. Ennek keretében ingatlan
kezelést végez, valamint értékbecsldi és energetikai tantsitasi szolgaltatasokat készit
¢s kozvetit a Cégecsoport Magyarorszagon.

A lengyel Metrohouse jelenleg nem nyujt kapcsolodo szolgaltatasokat, ugyanakkor a
DH Csoport tervezi hasonld kiegészitd szolgaltatasi paletta bevezetését a kovetkezd
években.

Home Management (ingatlankezelés)

A Cégcsoport Magyarorszagon lakéascélil ingatlanok kezeldi tevékenységét is ellatja,
foként kiilfoldi ingatlantulajdonosok szamara. A szolgaltatas kereteibe a kovetkezok
tartoznak bele: bérbeadas, bérleti dij fizetési monitoring, behajtas, rezsikezelés,
karbantartas, kdnyvelés ¢és tulajdonosi érdekképviselet. A karbantartasi és konyvelési
feladatokat a DH Csoport alvallalkozoknak szervezi ki. A Cégcsoport sajat fejlesztési
szoftverrel rendelkezik, amely segitségével jelentdsen tudja automatizalni a
menedzsment folyamatokat. Szolgéltatasaiért a DH Csoport jellemzden a bérleti dij
10%-at kitevé, minimum nettd 10 ezer Ft havidijat szed. A Cégcsoport 2016.
szeptember 15-én koriilbeliil 280 lakdingatlanbol allo allomanyt kezelt, melynek
nagysagrendileg a 90%-a volt kiadva. A portfolioban elsésorban budapesti és azon
belill is belvarosi ingatlanok talalhatoak.

A Metrohouse a Home Management magyarorszagi ingatlankezelési tevékenységéhez
hasonl6 szolgaltatas bevezetését tervezi a lengyel piacon a kovetkez6 években.
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7.2.5

Ertékbecslés

A Cégcsoport Magyarorszagon 2009. ota készit és kozvetit értékbecsldi szolgaltatast
pénzintézetek €s mas piaci szereplok részére. Az orszagos lefedettségli értékbecslési
tevékenységet fiiggetlen szakemberek végzik, a DH Csoport szervezési es
min6ségbiztositasi feladatokat lat el.

Energetikai Tanusitvany

A Cégcsoport legujabb kiegészitd szolgaltatasa a 2011. év végén inditott energetikai
tanusitvany kozvetités és készités. A jogszabalyban kotelezOvé tett energetikai
tanusitassal eladdkat és bérbeaddkat szolgal ki a DH Csoport. A Cégcsoport mar a
szolgaltatas elinduldsanak els6 heteiben tobb szaz megbizast bonyolitott, jelenleg 3,5-
5%-os piaci részesedéssel rendelkezik.

A Cégcsoport fiiggetlen szakemberekkel all szerzodéses kapcsolatban, akik az orszag
egész teriiletén végzik az ingatlanok energetikai felmérését és tanusitasat. Az tigyfél a
tevékenységet végzd vallalkozoval all kdzvetlen kapcsolatban, a DH Csoport csupan
koordinaciés valamint mindség ellenérzési feladatokat lat el, melynek fejében
iizletszerzési jutalékra jogosult.

Sajat ingatlan befektetések

Ingatlankdzvetitéi tevékenysége révén a DH Csoportnak kozvetlen ralatasa van az
ingatlanpiaci kereslet és kinalat alakuldsara, melyet sajat befektetéseken keresztiil is
hasznosit. A Cégcsoport ingatlanbefektetési iizletiga elsdsorban lakdingatlanokat
vasarol hosszutavra befektetési céllal.

A portfolio kialakitasanal az elsddleges szempontok kozott a kiadhatosag, a megfeleld
értékesithetdség €s a varhatd bérleti hozam szerepelnek. Kereskedelmi ingatlanok
akkor keriilhetnek a portfolidba, amennyiben azok megfelelden likvidek (példaul
frekventalt belvarosi iizlethelyiségek) ¢és rendelkeznek hosszi tavon elkételezett,
fizetOképes bérldvel, vagy alkalmasak lehetnek arra, hogy a Cégcsoport sajat irodai
szamara Uzlethelyiségként szolgaljanak. 2016. junius 30-an a Cégcsoport befektetési
céli portfolidja Osszesen 61 lakoingatlant, valamint 3 kereskedelmi ingatlant
tartalmazott. A tevékenység elsddleges bevételi forrasat az ingatlanok bérbeadasabol
szarmazoé bérleti dijak adjak.

A DH Csoport 2016. junius 30-ig Osszesen 1 646 millid Ft konyv szerinti értéki
befektetési célu és tovabbi 509 millio Ft operativ ingatlanportfoliot hozott 1étre. A
befektetési célu portfolio egy részét, 815 millié Ft eladasi aron értékesitette 2016.
szeptember 15-ig. Az ingatlanokat részben, 680 milli6 Ft konyv szerinti értékben és
azzal azonos vételaron az Impact Lakdingatlan Befektetési Alap részére értékesitette
(az ILBA-val kotott ingatlan tranzakciokat a Téjékoztatdo 16.6. fejezete tartalmazza).
Tovabbi 65 millio Ft eladasi Osszértékll ingatlan értékesitése van folyamatban
fiiggetlen felek részére. A Tarsasag tulajdonaban maradt portfolid6 magyarorszagi
lako-, és kisméretii kereskedelmi ingatlanokbol all.

A Cégcsoport tobb  hitelkeret szerz6dést kotott a  Raiffeisen  Bankkal
ingatlanbefektetési célra. 2016. junius 30-4n Osszesen 537 millio Ft kolcsontartozasa
volt a Cégcsoportnak ebbdl fakaddan. A portfolid egy részének értékesitését kvetden
a Tarsasag 375 millié Ft hitelt visszafizetett.
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7.2.6

A Dbefektetési céllal vasarolt ingatlanok mellett a DH Csoport, operativ
tevékenységének tdmogatasahoz tovabbi ingatatlanokkal is rendelkezik. Ezek kozott a
legjelent6sebb a Cégcsoport Gellérthegy utcaban talalhaté kozponti irodahaza,
amelynek 2016. jinius 30-i konyv szerinti értéke 431 millié Ft, 2016 julius 27-én
késziilt fiiggetlen értékbecslés szerint piaci értéke 620 millido Ft. A Cégcsoport ezen
feliil egy, a sajat lizemeltetésti iroda szegmens altal hasznositott irodahelyiséggel
rendelkezik 2016. junius 30-an. A DH Csoport altal birtokolt operativ ingatlanok
Osszesitett konyv szerinti értéke 509 millio Ft volt 2016. junius 30-an.

A Téarsasag tovabbi jelent6s ingatlan-portfolié névelést nem tervez 2017 végéig.

Alapkezelés

A Tarsasag 2015. februar 19-én megalapitotta az Impact Asset Management
Alapkezel6 Zrt-t (,,Alapkezeld”), amely az MNB 2016. aprilis 20-an kelt engedélye
alapjan kollektiv portfoliokezelési tevékenységet végez. A Tarsasag célja, hogy
elérhetévé tegye a diverzifikalt lakoingatlan befektetéseket befektetok széles kore
szamara az altala kezelt befektetési alapokon keresztiil.

Az MNB 2016. julius 22-én jovahagyta az Alapkezeld altal az Impact Lakdingatlan
Befektetési Alap (,,ILBA”) nyilvanos forgalomba hozatalahoz készitett kezelési
szabalyzatot, tajékoztatot, kiemelt befektetdi informaciot és hirdetményt. A 2016.
augusztus 1. és 3. kozott, a Concorde Ertékpapir Zrt, mint forgalmazo
kozremiikodésével zajlo nyilvanos forgalomba hozatal soran a tervezett 1 milliard Ft
névértékil befektetési jegyek 100%-at lejegyezték a befektetk. 2016. szeptember 16-
an az ILBA 6sszesen 1 043 milli6 forint nettd eszkozértékii portfolidval rendelkezett.

Az Impact Lakoingatlan Befektetési Alap Magyarorszag elsé lakoingatlan alapja. Az
ILBA nyiltvégili, hatarozatlan futamideji, nyilvanos alap, melynek értékesitését
folyamatosan végzi az Alapkezeld altal megbizott forgalmazd. Az ILBA befektetési
politik4jat tekintve kizardlag magyarorszagi, elsdsorban Budapesten, masodsorban
mas hazai nagyvarosokban és telepiiléseken talalhato ingatlanba fektethet. Az ILBA
altal befektetési céllal vasarolt ingatlanok kivalasztasa soran a legfontosabb
szempontok a bérbeadasbol szarmazd stabil hozam, a megfeleld likviditas, az
értékallosag €s a potencialis értéknovekedés lehetdsége.

Az Alapkezelé az ILBA-t els6sorban olyan befektetoknek ajanlja, akik hosszu tava
befektetési lehetoséget keresnek és hisznek az ingatlanarak tovabbi emelkedésében.
Az ILBA hozamot nem fizet, kizardlag a nettd eszkodzérték ndvekedésén keresztiil
részesiilhetnek a hozambdl a befektetési jegyek tulajdonosai.

Az Alapkezel6 a tevékenységének ellatasaért alapkezelési dijat szamol fel. Az éves
alapkezelési dij mérteke az ILBA nettd eszkozértéke utan legfeljebb évi 2%. Az
Alapkezel6 a forgalmazok jutalékat az alapkezelési dijbol fizeti. Az alapkezelési dij
szamitasanak alapja a hetente megallapitott és kozzétett nettd eszkozérték. Az
alapkezelési dij - wutolsd nettd eszkozértékre vetitett iddaranyos részének -
elszdmolasara minden eszkozérték szamitaskor, kifizetésére havonta (a kovetkezd
hénap 10. napjaig) keriil sor.

Az ILBA kezeléséért az Alapkezel6 sikerdijat is jogosult felszamitani, melynek
mértéke, szamitasa, elhatarolasa és levonasa az alabbiak szerint torténik. A sikerdij
csak abban az esetben illeti meg az Alapkezeldt, amennyiben az adott évben az ILBA
benchmarkjanal magasabb hozamot sikeriilt elérnie. A sikerdij mértéke a benchmark
feletti hozam 20%-a. Az év soran a benchmark feletti teljesitmény esetén az
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Alapkezel6 folyamatosan, azaz minden eszkOzérték szamitasi napon elhatarolja az
aktualisan fennall6 fizetend6 sikerdij mértékét. Az elhatérolt sikerdijak elszamolasara
a naptari év végén kertil sor. Az alap benchmarkja az RMAX index.

Az ILBA Altal tulajdonolt ingatlanokrol negyedévente értékbecslések késziilnek annak
érdekében, hogy a piaci arak valtozasa visszatiikr6z0djon a nettd eszkozértékben
valamint az alap hozamanak szamitasakor.

Az Alapkezeld, valamint a DH Csoport menedzsmentje és tarsasagai kozott személyes
¢s tzleti kapcsolat van, ami érdekellentétekhez vezethet. Ezen érdekellentétek
kezelésére az Alapkezeld Osszeférhetetlenségi szabalyzattal, valamint eljarasi renddel
rendelkezik és a legmagasabb szakmai és etikai normak szerint jar el.

A DH Csoport 17 éves ingatlanpiaci szakértelmét az alapkezelési tevékenység legtobb
tertiletén kamatoztatni tudja, tobblet értéket teremtve az ILBA befektetdi szdmara. A
DH Csoport professzionalis szakértelmével tamogatja az Alapkezelét az ILBA
ingatlanportfoliojanak felépitésében, kezelésében és késobbi értekesitésében.

Az ILBA elindulasat kdvetd elsédleges feladata a befektetési politikajanak megfeleld
ingatlanportfolié kialakitdsa. A DH Csoport Magyarorszdg irodaszam tekintetében
vett legnagyobb ingatlankozvetitdi halozatdval rendelkezik, melynek segitségével
nagyszamu elado ingatlan adatbazishoz van kozvetlen hozzaférése, illetve naprakész
informaciéval rendelkezik az adott teriileteken elhelyezkedd, adott tulajdonsagokkal
rendelkez6 lakdingatlanok piaci értékével kapcsolatban.

Az ILBA indulasat kovetden 2016. szeptember 15-ig megvasarolta a DH Csoport
kizarélagos tulajdonaban allo ingatlan portfolié azon részét, amely mar érvényes
bérleti szerzOdéssel bérbe volt adva, hozamtermel6 képességgel rendelkezett, vagy
varhatéan nagyon révid idon beliil ilyen allapotba volt hozhato. Az ILBA a DH
Csoporttol igy Osszesen 34 db lakoingatlant vasarolt 680 millio Ft 6sszértékben, az
Osszeférhetetlenség kezelésérél szolo eljarasi renddel Osszhangban két fiiggetlen
értékbecslés koziil az alacsonyabb aron. A DH Csoport ezzel a tranzakcioval kivanta
az ILBA szamara lehetové tenni, hogy a jegyzéskor befolyd 0sszeg azonnal, illetve a
leheté leghamarabb ingatlanpiaci hozamot termeld befektetési eszkdzbe keriiljon, ne
legyen sziikség az ingatlanpiacon szokasos — tobb honapos - tranzakcids idGszakra
(megfelel6 ingatlan felkutatasa, adasvételi szerz6dés megkotése és lebonyolitasa,
esetleges felujitas, korszeriisités, berendezés, bérlé felkutatasa, bérleti szerz6dés
megkdtése és birtokbaadas). A Cégcsoport jelenlegi ingatlanportfoliojanak az ILBA
befektetési politikajanak megfeleld, tovabbi egyedi ingatlanai is értékesitésre
keriilhetnek az ILBA szamara, minden esetben az iizleti Osszeférhetetlenség
kezelésérol szolo eljarasi renddel 6sszhangban.

Az ILBA felépitett portfolidjanak kezelésében a DH Csoport ingatlankezelési
tevékenysége nyljt tovabbi segitséget, amely 2016. janius 30.-an Osszesen 280
ingatlant kezelt. Az ILBA portfolija igy megfelelden keriilhet hasznositisra és a
fenntartasi tevékenységnek koszonhetéen értékét is hosszutavon Orizheti meg.
Ahogyan a Téjékoztatd 6.3. A Tarsasag torténetérdl szolo fejezetében olvashato, a
Cégcsoport  lakoingatlanok  felujitdsanak  menedzselésében is  rendelkezik
tapasztalattal, amely szintén segitségiil szolgalhat az ILBA ujonnan megvasarolt
ingatlanainak minél hatékonyabb hasznositasaban.

Az ILBA alapvetéen hossza tdvra vasarol, igy az eladas els6sorban a likviditas
kezelése érdekében meriil fel. Ezért az értékesitési id6 kritikus a megvaldsult eladési
ar mellett. Ennek érdekében elengedhetetleniil sziikséges biztositani, hogy az adott
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cladasra kinalt ingatlan minél hamarabb megfelelé mindségii és mennyiségii vevot
vonzzon. A DH Csoport ingatlankozvetitési halozata vitathatatlan versenyeldnyt
biztosit, hiszen akar a teljes portfoliot eladasra lehet kinalni, és abbdl a
legpiacképesebb ingatlanokat a lehetd leggyorsabban a leheté legmagasabb aron lehet
értékesiteni a sziikséges mértéki likviditas eléréséig.

Az ILBA tijékoztatoja, kezelési szabdlyzata, az eljardsi rend az {izleti
Osszeférhetetlenség kezelésére, a kiemelt befektet6i informécid, a rendszeres
tajékoztatds céljat szolgald jelentések, valamint a rendkivili tajékoztatas céljat
szolgalo koézlemények hozzaférhetdek az alapkezeld honlapjan
(www.impactalapkezelo.hu), tovabba a Feliigyelet altal kozzététel céljara mikodtetett
hivatalosan kijelolt informaciotarolasi rendszeren (www.kozzetetelek.hu) és az ILBA
forgalmazasi helyein.
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7.2.7

Ingatlanfejlesztés MyCity-n keresztiil

A DH Csoport kihasznalva ingatlanpiaci szakértelmét, a kedvezo koriilményeket az 1j
¢épitésii lakodingatlanok piacén, illetve az 0 épitésti lakdingatlanok 5%-ra csokkentett
AFA tartalmat és a ,,CSOK™-ot, ismét végez sajat lakéingatlan-fejlesztési
tevékenységet 2016 eleje ota. A DH Csoport 2006-2008 kozott végzett
ingatlanfejlesztési tevékenységet, amelyet a gazdasdgi valsag eldtt felfiiggesztett, mert
a piaci helyzetet és a megtériilést nem latta megfelelének. Jelen kdrnyezetben a
Tarsasag menedzsmentje atmenetileg tUjra tzleti lehetdséget lat lakoingatlan
fejlesztésben, piacismeretével ki tudja valasztani a vevok altal keresett lokaciokat €s
lakéstipusokat, erds ralatasa van a keresleti tényezOk valtozasara, valamint tudja
tamogatni a lakasok értékesitését is.

A DH Csoport kozos irdnyitdsu ingatlanfejlesztési holdingcéget hozott 1étre
Investment House Kft. néven, MyCity (www.mycity-group.com) markanév alatt az
izraeli Gjépitésti ingatlanpiac egyik meghatarozo szerepldjével, az Eldar Investments
Ltd-vel. A holdingcégben a DH Csoport és az Eldar Investments 50-50%-0s
tulajdonrésszel rendelkeznek (az Eldar Investments-r6l és annak cégesoportjarol
bévebben a tarsasag internetes weboldalan talalhatd bévebb informacié: www.eldar-
invest.co.il, www.eldargroup.com). A Tajékoztato idopontjaig a MyCity Gsszesen négy
projekttarsasagot inditott el, melyb6l harom 100%-os tulajdona (tehat a Cégcsoport
részesedése 50%), egyben pedig 50%-os (tehat a Cégcsoport 25%-0s) részesedéssel
rendelkezik mas fiiggetlen maganszemélyek mellett.

A négy projekt megvalositasdhoz sziikséges telkek a MyCity projekttarsasagainak
tulajdonaban vannak, és Budapest teriiletén, a III. keriileti Pusztakuti uton (Forest Hill
II-II1. {item, www.foresthill-lakopark.hu), a XVIIL. keriileti Reviczky Gyula utcaban
(Reviczky Liget utolsé liteme, www.reviczkyliget.hu), a XIII. keriileti Zsin6r utcaban
(frisz Haz, www.iriszhaz.hu) és IIL kerilleti Hunor utca és Vorosvari ut kozott
(MyCity Residence) helyezkednek el.

A DH Csoport a Pusztakuti, Reviczky és Zsin6r utcai telkeket IFRS szerint 1 588
milli6 forintos piaci Osszértéken tartja nyilvan 2016 junius 30-an, mig a tarsasagok
konszolidalt bankhiteleinek 6sszege 238,8 millio forint volt, tulajdonosi kdlcsoneik
pedig 745,1 millié forintot tettek ki (a DH Csoport projekttarsasagokban eszkdzolt
befektetéseinek értékét a Tajékoztatd 9.4. fejezete mutatja be).

2016. szeptember 16-4n a MyCity 50%-os részesedést szerzett a Hunor utca 24 Kft-
ben, amely tulajdonolja a III. keriileti Hunor utca és Vorosvari ut kozott talalhato
telkeket. Az 50%-os részesedés vételara 1,5 millid forint volt. A Hunor utca 24 Kft.
altal tulajdonolt telkek fiiggetlen értékbecsld altal 2016. januar 16-an becsiilt piaci
értéke 601 millio forint volt. Az 50%-os iizletrész megvasarlasanak datumakor a
projektcég bankhiteleinek Osszege 130 millio forintot tett ki. A MyCity, amely
kordbban 90 milli6 forint koélcsont adott a Hunor utca 24 Kft-nek, tovabbi,
nagysagrendileg 40 millié forint kolcsont nyhjtasat vallalta a projekttarsasagnak a
tranzakciot kovetoen.

A DH Csoport ¢s tarsbefektetdi 6sszesen 430 lakast terveznek épiteni a négy telekre,
melyek koziil 240 lakasra hatalyos épitési engedéllyel rendelkezik, 196 lakasra pedig
folyamatban van az engedély megszerzése. A fejlesztéseket 2016-2018 soran tervezik
végrehajtani. A projektek finanszirozasa a tulajdonosok tulajdoni aranyukban tett toke
¢s hitel hozzijaruldsa, valamint az eldértékesitésbdl befolyd befizetések mellett
részben bankhitel formajaban valosul meg. A Cégcsoport szandéka szerint a
bankhitelekre garanciat vagy egyéb kezességet a DH Csoport nem, csak a MyCity fog
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véllalni.

26. tablazat — A Investment House Kft. (MyCity) ingatlanfejlesztési projektjei

Forest Hill | Reviczky | Irisz Haz MyCity Osszesen
Liget Residence

A Kibocsato részesedése a 50% 50% 50% 25%
projektcégekben
A projektek jelenlegi o Epitési e Epitési e Epitési o Epitési
statusza engedély 148 | engedély 92 engedély engedély

lakéasra lakasra folyamatban folyamatban

o Kivitelezd o Kivitelezési
kivalasztasa fazis kezddik
folyamatban
o Eldértékesités | Eldértékesités [@ Eldértékesités

elindult elindult elindult
Telek piaci értéke 1280 000 153 000 155 000| 601 300**** 2189 300
2016.06.30-an (eFt)
Telekteriilet (nm) 29 314 5625 1319 3 345 39 603
Ertékesitheté lakésteriilet 16 085 4672 2 228| 7 069***** 30 054
(nm)
Gépkocsi beallok (db) 204 86 44 105 439
Lakasok tervezett szama 196** o1 lakakalaialal 43 105 430
(db)
Atlagos meghirdetett 526*** 430 527 - -
eladasi ar (eFt/nm)*
A,tlagos lakasmeret (nm) 82,1 54,3 51,8 67,3 69,9

7.2.8

* A MyCity altal hirdetett lakdsok belsé kimutatas szerinti atlagos hirdetési ara

** Ebbol 48 lakadsra az épitési engedély folyamatban van a Tajékoztato idopontjaban

*** Az els6 sorban 1évé 56 db lakas értékesitése folyik jelenleg.

**k¥% 2016. januar 16-i értékbecslés alapjan

*¥**%% Tartalmaz 161 nm iroda teriiletet

*Fk*EX* Bar 92 lakdsra van épitési engedély, néhany ingatlan 6sszevondsa miatt csak 86 lakas fog épiilni
Forras: A Cégesoport nem auditalt belsé kimutatdsai

Fo6 tamogato tevékenységek
Marketing

A Duna House és a Smart Ingatlan markakhoz kapcsolodé marketing harom
elkiilonithetd szintre bonthat6: 1) az orszagos elérésti kozponti kommunikaciora, ii) az
irodak vagy franchise partnerek varosi vagy keriileti hirdetéseire és iii) az Ertékesitok
ingatlanokra vonatkoz6 hirdetéseire.

A DH Csoport kozponti marketingtevékenységének fokuszaban a Duna House és
Smart Ingatlan markéak épitése all orszagos kommunikéacio révén. Ennek keretében a
Cégcsoport  kozpontilag koordindlja a marka egységes megjelenését orszagos
marketing és PR kommunikaciot folytat és ingatlanpiaci elemzéseket készit, valamint
Osszefogja a franchise partnerek helyi kommunikaciojat.

A kozponti marketing a médiaeszkozok széles korén keresztiil éri el a potencialis
igyfeleket. A legnagyobb szerep a Cégcsoport online kommunikacidja legfontosabb
eszkozének a Duna House weboldalanak (www.dh.hu) jut. Ezen feliil televizio- és
kozteriileti reklamok, szponzoraciok és CSR tevékenység tamogatjak a marka épitését.
A DH Csoport évi 100-130 milli6 Ft marketing koltségvetésbdl gazdalkodik
Magyarorszagon, a kozvetlen médiavasarlasok Osszege nagysagrendileg évi 80-90
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milli6 forint (ide nem értve a franchise partnerek és Ertékesiték altali
médiavasarlasokat).

A franchise partnerek helyi hirdetéseken, PR kampéanyokon és jotékonysagi
programokon keresztiil szolitjak meg tigyfeleiket.

Szintén a Duna House és Smart Ingatlan kommunikaciojanak része az Ertékesiték
altal, a franchise kézikdnyvben foglaltak szerint feladott ingatlanhirdetések.

A Metrohouse franchise akvizicidja el6tt a magyar operacioval ellentétben nem
rendelkezett elkiilonitett marketing koltségvetéssel. A  kozponti marketing
tevékenység elsésorban a metrohouse.pl honlap biztositasaban és fejlesztésében,
valamint szakmai kiallitasokon valé részvételben €s a halozati kinalat kiilsd
portalokon vald hirdetésében meriilt ki. A DH Csoport tervezi a kozponti marketing
tevékenység bovitését. 2016. julius 1-t6] kezdédden a sajat tizemeltetésti Metrohouse
irodak mar fizetnek a Duna House franchiseban alkalmazott irodaforgalomra vetitett
2%-os marketing hozzajarulast, melyet az 0j lengyel franchise szerz6dések is eldirnak.

IT

Az ingatlanok nyilvantartdsarél és a franchise partnerek és Ertékesitok megfelelé
Osszekottetésérol, a Cégesoport egyedien fejlesztett, sajat tulajdonu, alvallalkozo altal
fejlesztett vallalatiranyitasi rendszerei gondoskodnak. A Cégcsoport és a franchise,
valamint al-franchise partnerei e rendszeren keresztil végzik az ingatlanok
nyilvantartasat, ingatlankozvetitési ligyletek statuszanak kovetését, valamint a vevok
¢s eladok Osszeparositasat. Szintén e rendszeren keresztiil torténik a teljesitménymérés
¢s a dijak elszamolasa a DH Csoport és a franchise partnerei kozott.

Az internet alapu lengyel IT rendszert a magyar rendszerhez hasonlo tulajdonsdgok
jellemzik. A DH Csoport 0j IT rendszer bevezetését tervezi a kovetkezd években,
amely a magyar ¢€s a lengyel operacio rendszerét egyarant felvaltana.

Belso ellenorzes

A Belso ellen6rzési osztaly a magyar kdzponti iranyitas részeként a hazai franchise
halézatokon beliili (a franchise partnerek ¢s Ertékesitok részérdl torténd) €s azokon
kiviili (igyfelek altali) szerz6désszegések felderitésével foglalkozik.

A Cégesoport rendszeresen ellenérzi a magyar franchise partnerek, al-franchise
partnerek és Ertékesitok szerzédés és kézikonyv szerinti miikodését. Ennek keretében
tobbek kozott szaroprobaszerli vizsgalatok soran a belsd ellendrzés munkatarsai €s
alvallalkozoi probavasarlasokat és részletes ellenOrzéseket tartanak, vizsgaljak a
dokumentacié (példaul megbizasi szerzédések, megtekintési és egyéb nyilatkozatok)
meglétét és egyéb eldirasok betartasat.

A halozaton kiviilli vizsgalatok az tgyfelek részérdl tapasztalt legjellemzibb
szerzOdésszegés, az Ertékesitdk és a megbizasi dij megfizetésének megkeriilésére
vonatkoznak. A szerzOdésszegésen kapott tgyfeleket eldszor felszolitja, és ha
sziikséges, akkor birdsag elé viszi az ligyet a Cégcsoport. 2015. januar 1. és 2016.
junius 30. kozott a DH Csoport nagysagrendileg 220 ligyet tart fel, jelenleg 440 tgy
van folyamatban. Az elmult masfél év soran feltart tigyek koziil 60 esetben inditotta
meg a birdsagi eljarast a Cégcsoport, a multban az esetek kb. 90 szazaléka esetén a
Tarsasagnak kedvez6 dontéssel zarult az eljaras.
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A lengyel Metrohouse Csoportnal a jelen Téjékoztatd idépontjaban kialakitas alatt van
a belsd ellendrzési osztaly.
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7.3

A Tarsasag és a Cégcsoport tevékenységéhez sziikséges engedélyek

A Cégcsoport rendelkezik a tevékenysége folytatdsdhoz sziikséges valamennyi hatdsagi
engedéllyel és megtette az ehhez sziikséges bejelentéseket. A Cégcsoport miikodése
szempontjabdl fontosabb hatdsagi engedélyeket az alabbi tablazat tartalmazza.

Engedély Kibocsaté hatosag Engedély targya
megnevezése

1. Engedély pénziigyi | Pénziigyi A Duna House Hitelcentrum Szolgaltato Kft.
szolgaltatas Szervezetek Allami | pénziigyi szolgaltatas kozvetitésére tobbes
kozvetitésére Feliigyelete igynokként torténd engedélyezése
tobbes tigynokként | (jelenleg MNB)

2. Fiiggetlen Pénziigyi A Duna House Biztositaskozvetitd ¢és
biztositaskozvetitdi | Szervezetek Allami | Pénziigyi  Tanacsad6  Kft.  Fiiggetlen
tevékenység Feliigyelete biztositaskozvetitoként torténd
engedélyezése (jelenleg MNB) engedélyezése

3. Adatvédelmi Nemzeti A Duna House Franchise Kft. "honlapon
nyilvantartasba Adatvédelmi és torténd  regisztracio. A Duna House
vétel Informacidszabads | markanév  alatt  talalhato  kiilonb6z6

ag Hatosag szolgaltatdsok  Onkéntes igénybevétele."
megnevezesl adatkezelés nyilvantartasa

4, Adatvédelmi Nemzeti A Smart Ingatlan Kft. "honlapon torténd
nyilvantartasba Adatvédelmi és regisztracio. A Smart markanév alatt
vétel Informacidszabads | talalhat6 kiilonbozo

ag Hatosag szolgaltatdsok Onkéntes igénybevétele. "
megnevezesl adatkezelés nyilvantartasa

5. Ingatlanvagyon- Budapesti Févaros | A Duna House Ingatlan Ertékbecslé Kft.
értékeld és Fopolgarmesteri Ingatlankdzvetitéi/ingatlanvagyon-értékeld
kozvetitd Hivatal és kozvetit6i tevékenység nyilvantartasba
tevékenység valo bejegyzése
névjegyzékbe
vétele

6. Uzletszer{i Budapesti Févaros | A DH Projekt Kft.
ingatlankozvetitéi | Fépolgarmesteri Ingatlankdzvetitéi/ingatlanvagyon-értékeld
névjegyzékbe vétel | Hivatal és kozvetitdi tevékenység nyilvantartasba

val6 bejegyzése

7. Uzletszert Budapesti Févaros | A Duna House Franchise Kft.
ingatlankozvetitéi | Fépolgarmesteri Ingatlankdzvetitéi/ingatlanvagyon-értékeld
névjegyzékbe vétel | Hivatal és kozvetitéi tevékenység nyilvantartasba

val6 bejegyzése

8. Utzletszerii Budapesti Févaros | A Duna House Ingatlan Ertékbecslé Kft.
ingatlankozvetitdi | Fépolgarmesteri Ingatlankozvetitdi/ingatlanvagyon-értékeld
névjegyzékbe vétel | Hivatal és tevékenység nyilvantartasba valo

bejegyzése

9. Uzletszert Budapesti Févaros | A REIF 2000 Kft.
ingatlankozvetitéi | Fépolgarmesteri Ingatlankozvetitdi/ingatlanvagyon-értékeld
névjegyzékbe vétel | Hivatal és tevékenység nyilvantartasba valo

bejegyzése

10. | Uzletszerti Budapesti Févaros | A Superior  Real  Estate  Kft
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ingatlankozvetitdi | Fépolgarmesteri Ingatlankozvetitdi/ingatlanvagyon-értékeld
névjegyzékbe vétel | Hivatal és tevékenység nyilvantartasba valo
bejegyzése

11. | Engedély MNB Az Impact Alapkezeld Zrt. befektetési
befektetési alapkezel6i tevékenységének engedélyezése.
alapkezel6i
tevékenység
végzéseére

Forras: DH Csoport
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7.4

7.5

Kornyezetvédelmi és biztonsagtechnikai kérdések

Az ingatlanfejlesztési tevékenységgel 0sszefliggd szokésos kornyezetvédelmi ,,.kockazatokon”
kiviil, a Cégcsoport és a MyCity nem végeznek kdrnyezetvédelmi szempontbodl kockazatos
tevékenységet.

Befektetések és beruhazasok

A Cégcsoport altal 2013. januar 1. és 2016. junius 30. kozott eszk6zolt targyi eszkdzbe és
immaterialis javakba torténd befektetések €s beruhdzasok, valamint azok finanszirozasara
felvett banki hitel 6sszegét az alabbi tablazat tartalmazza.

17. tablazat — Targyi eszkozbe és immateridlis javakba torténé befektetések és
beruhazasok
millié Ft 2013 2014 2015 2015. 2016.
I-VI.hé | I-VI. hé
Targyi eszkdzok és 11 549 942 296 318
immaterialis javak beszerzése -
ingatlanok
Targyi eszkdzok és 56 17 85 26 22
immaterialis javak beszerzése -
egyéb
Targyi eszkozok és 67 566 1027 322 340
immaterialis javak beszerzése
- Osszesen
Részesedések beszerzése 839
Banki hitel felvétel - 256 353 71 773

Forrds: a DH Csoport auditdlt IFRS szerinti Eves és Féléves BeszdmolGi

A Tarsasadg emellett tovabbd pénziigyi eszkozokbe fektetett, amelyeket a Téjékoztatdo 9.4.
fejezete mutat be részletesen.

A DH Csoport ingatlanfejlesztési befektetésekkel rendelkezik MyCity markanév alatt az
Investment House Kft-n keresztiil. A Kibocsatd 50%-os tulajdonrésszel rendelkezik az
Investment House Kft-ben, igy t6kekonszolidaciés modszerrel értékeli a tarsasagban és az
annak tulajdonaban 1év6 projekttarsasagokban 1évo részesedését. Az Investment House Kft. és
annak projekttarsasagai a DH Csoport Féléves Beszamolojaban 481,9 millio forintos értéken
szerepelnek 2016. junius 30-an, mint tarsult és kozos vallalkozasokban valo befektetések.
Ezen feliil a DH Csoport Osszesen 343,8 millié forint kdlcsont adott e tarsasdgoknak, mint
kapcsolt vallalkozasoknak 2016 els6é féléve soran. Az Investment House Kft. és annak
projekttarsasagai altal tulajdonolt ingatlanok értékét IFRS szerint 1 588 milli¢ forintos piaci
Osszértéken tartja nyilvan a Cégcsoport 2016. junius 30-an, mig a tarsasagok konszolidalt
bankhiteleinek Osszege 238,8 millié forint volt, tulajdonosi kolcsoneik pedig 745,1 millio
forintot tettek ki. A Cégcsoportnak a teljes kitettsége az ingatlanfejlesztéssel foglalkozo
MyCity-t illetéen a részesedések 481,9 millio forintos értékének és az adott kolcsonok 343,8
milli6 forintos értékének egyiittes 0sszegével egyezik meg.

2016. szeptember 16-an az Investment House Kft. 50%-o0s részesedést szerzett a Hunor utca
24 Kft-ben, amely ingatlanfejlesztési telkek tulajdonosa. Az 50%-os részesedés vételara 1,5
milli6 forint volt. A telkek fliggetlen értékbecsld altal 2016. januar 16-an becsiilt piaci értéke
601 milli6 forint volt. A tranzakcié datumakor a projektcég bankhiteleinek 6sszege 130 millio
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forint volt. Az Investment House Kft, amely korabban 90 millié forint kélecsont adott a Hunor
u. 24 Kft-nek, tovabbi, nagysagrendileg 40 milli6 forint kdlcsont nyujtasat vallalta a
projekttarsasagnak a tranzakciot kovetden. A Hunor utca 24 Kft. megvasarlasa nem néveli a
Cégcsoport ingatlanfejlesztési kitettségét, mivel az Investment House Kft. a finanszirozoja e
tételeknek.

A Cégcsoport varakozasai szerint tovabbi jelent6s toke vagy koOlcsonnyujtasra nem lesz
szliksége az Investment House Kft-nek és annak projekttarsasagainak a Cégcsoport részérol.

A magyarorszagi kedvezd piaci folyamatok kihasznaldsa mellett a DH Csoport 2016
aprilisaban lezarta a lengyelorszagi ingatlankdzvetitdi piac egyik meghatarozd szerepldjének,
a Metrohouse Csoportnak az akvizicidjat. Az akvizicid részleteirdl bdvebben lasd a
Tajékoztatd 15.3.4. fejezetét. A Tarsasagnak ezen kiviil nem volt olyan 1ényeges, folyamatban
1évé beruhdzdsa vagy befektetése, vagy ilyenre vonatkozd kotelezettségvallaldsa, amellyel
kapcsolatban a Tajékoztatd lezarasanak idépontjdban a Tarsasag Igazgatdosdga mar
kotelezettséget vallalt.
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8.1

A DH CSOPORT PIACAI

A DH Csoport 1998-ban kezdte tevékenységét, azota eldszor Magyarorszagon, majd ezt
kdvetden egy akvizicioé eredményeként Lengyelorszagban is jelentds teriileti lefedettséget ért
el, franchise iroda halozata jelenleg 151 magyar (amely magaban foglalja a Duna House ¢és
Smart Ingatlan iroddkat) valamint 78 lengyel irodaval mikédik. A DH Csoport f6
tevékenysége az ingatlan értékesitési szolgaltatas, amely ingatlan kdzvetitést, hitelkdzvetitést
és egyéb kapcsolodo szolgaltatasok nyujtasat foglalja magaban. A DH Csoport tovabba
ingatlanbefektetésekkel rendelkezik, els6sorban lakoingatlanokat tulajdonol. A DH Csoport
stratégiai terveit a Tajékoztatd 7.1. fejezete mutatja be. A Tarsasdg egyik anyavallalata, a
Medasev International 2010-ben inditotta el a csehorszagi tevékenységet ahol jelenleg
megkozelitleg 45 értékesitd végez ingatlankdzvetitést. A Cseh Operacid a Tajékoztatd 15.2.6.
fejezetében bemutatott modon a Térsasag irdnyitdsa ala keriilt.

A Téajékoztato ezen fejezete elsésorban a DH Csoport magyarorszagi valamint lengyel piacait
mutatja be. A csehorszagi tevékenység a Csoport teljes tevékenységéhez képest jelenleg még
nem jelentds, igy a Tajékoztatd a Cégesoport cseh piacainak bemutatasat nem tartalmazza.

A magyar piac
8.1.1 Ingatlankozvetités

A magyarorszagi lakdingatlan kozvetitéi piac teljes méretét az (i) adott idészakban
lebonyolitott tranzakciok szama, (ii) a lakasdrak alakulasa, (iii)) a teljes
tranzakcidszdmon beliil az ingatlankdzvetitékdn keresztiil bonyolitott tranzakciok
aranya és (iv) az eladok altal fizetett kozvetit6i jutalékszint hatdrozza meg. Ezen feliil
a lakoingatlan kozvetitdi piac egy nem meghatarozo részét képezi a lakas bérbeadas
kozvetités. Mivel ez a piaci szegmens kis méretli €s megbizhato statisztikai adatok
nem érhetdek el vonatkozasaban, ezért a Tajékoztatd ezt a részpiacot részletesen nem
mutatja be.

A magyarorszagi tranzakcidoszamok és a lakasarak alakuldsénak elemzéséhez a KSH
hoz nyilvanossagra objektiv adatokat. Ezek az adatok képezik a jelen T4jékoztatoban
megjelend elemzés alapjat. Fontos kiemelni, hogy a KSH altal egy adott negyedévre
el6szor nyilvanossagra hozott tranzakcioszamok nem teljes korlien feldolgozott adatok
alapjan késziilnek, ezért a végleges negyedéves tranzakciészamok szamossagukban a
multban lényegesen magasabbak voltak az elsd kozlést kovetd adatkdzlésekkor®. A
Tajékoztatd idOpontjaban a KSH a 2015-0s adatokat mar lezarta, igy azok
véglegesnek tekinthetOen, viszont a 2016 elsé negyedévére vonatkozd adatok még
lényegesen valtozhatnak. A KSH altal nyilvanossagra hozott lakaspiaci tranzakcio
adatok maganszemélyek kozotti tranzakcidoszamok, amelyek nem tartalmazzak azon
tranzakciokat, amelyek esetén az eladd ¢és a vevd kozil valamelyik nem
maganszemély, igy ez az adat némileg alulbecsli a valds lakaspiaci tranzakcioszamot.

Tobb olyan rendszeresen publikalt lakaspiaci elemzés érhetd el jelenleg, amelyet nem
statisztikai intézetek adnak ki. Ezek kozé tartozik tobbek kozott a DH Csoport altal
kozzétett Duna House Barométer, az Otthon Centrum altal megjelentetett Lakéspiaci
monitor, az FHB Bank altal kiadott FHB Lakasarindex, az OTP Bank altal publikalt

3 Egy példa: a KSH a 2014 harmadik negyedévére vonatkozé tranzakciészamokat eldszor 2015. januar 30-an publikalta. Ezt az adatot 2015.
aprilis 29-én, majd 2015. julius 31-én frissitést koveten Ujra nyilvanossagra hozta. A aprilisban kozzétett adat 46%-kal volt magasabb a
janudarban publikalt, ugyanazon id6szakra vonatkozé adatnal, mig a jiliusban kozzétett adat tovabbi 7%-os emelkedést mutatott az aprilisihoz
képest.
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Lakoingatlan Ertéktérkép és egyéb kiadvanyok. Ezek a kiadvanyok részben sajat,
részben KSH adatokat hasznélnak fel. Mivel a kiadvanyokban szerepld elemzések,
adatsorok eltéré modszertannal késziilnek és sajat becsléseket tartalmaznak, ezért azok
csak korlatozottan hasonlithatéak Ossze. Jelen Tajékoztatdé ezeket az adatok nem
mutatja be és nem hasznalja fel ezért azokért a Feleldsségvallalo Személyeket
semmilyen felelsség nem terheli.

A lakaspiaci arak ¢€s a tranzakciészamok egyiittes alakulasat legjobban a tranzakcios
Osszérték alakulasaval lehet nyomon kdvetni, amely mutatot a tranzakciészam és az
atlagos lakésar szorzataként lehet szamolni. Ennek multbéli alakulasat a kovetkezo
tabla mutatja be.

17. tablazat — Tranzakcios osszérték

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Tranzakciészam—hasznalt (db) |184 767|139 999| 82 876| 85486| 83 862| 83 323| 86 418|110 480|130 732
Tranzakciészam—uj (db) 6403| 14098 8261 4785 3868 2634 2295 3309 3369
Egy lakas atlagos ara—hasznalt 115 10,8 10,1 10,7 10,2 9,9 9,7 10,3 11,6
(milli6 Ft)
Egy lakas atlagos ara—j 16,4 16,9 16,9 16,4 15,7 15,8 16,1 17,0 18,3
(milli6 Ft)
Tranzakcids 6sszérték—hasznalt 2125 1512 837 915 855 825 838 1138| 1516
(milliard Ft)
Tranzakcios Osszérték-0j 105 238 140 78 61 42 37 56 62
(milliard Ft)
Tranzakciés osszérték—ossz 2230 1750 977 993 916 867 875 1194| 1578
(milliard Ft)
Valtozas - Tranzakcios -22%| -44% 2% -8% -5% 1% 36% 32%
osszerték—ossz

Forras: KSH, sajat szamitas KSH adatok alapjan

A magyarorszagi lakoéingatlan piac tranzakcios dsszértéke a 2007-es szintr6él 2009-re
56%-ot esett, majd az azt kdvetd négy év tovabbi folyamatos lassu titemii csokkenése
utan 2014-ben er6s novekedésnek indult. A tranzakcios dsszérték 2013-rol 2014-re
36%-kal, majd 2014-r61 2015-re 32%-kal emelkedett, de a 2015-6s érték még igy is
csak a 2007-ben tapasztalt érték 71%-an all.

A DH Csoport magyar piaci jelenléte elsésorban Budapesten és a vidéki
nagyvarosokban erés. Mivel egy lakas atlagos ara a budapesti hasznalt lakas piacon
2015-ben 50%-kal magasabb volt, mint az orszagos atlag, ezért a Cégcsoport altal
kozvetitett lakasok atlagos ara is meghaladja az orszagos atlagot.

A teljes tranzakcidoszamon belill az ingatlankozvetitokon keresztiil bonyolitott
tranzakciok aranyara ¢és a kozvetitdi jutalékszintre nem allnak rendelkezésre
nyilvanos, objektiv adatok, igy a Tajékoztato a DH Csoport menedzsmentjének
becslését mutatja be.

8.111 Lakaspiaci tranzakciészam

Az alabbiakban a lakaspiaci tranzakcioszam alakulasanak bemutatasa talalhato.
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27. abra — Eves lakaspiaci tranzakciéoszam (db)

Forras: Kibocsato altal készitett abra KSH adatok alapjan

28. tablazat — Eves lakaspiaci tranzakciészam

db 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Hasznalt lakas 184 767| 139999| 82876| 85486 83862 83323 86418 110480| 130732
Uj lakas 6403| 14098 8 261 4785 3868 2634 2 295 3309 3369
Osszesen 191170 154097 91137 90271 87730, 85957 88713] 113789| 134101
Valtozas - év/év -19% -41% -1% -3% -2% 3% 28% 18%

Forras: KSH
29. tablazat — Negyedéves lakaspiaci tranzakciészam
db 2013. | 2013. | 2013. | 2013. | 2014. | 2014. | 2014. | 2014. | 2015. | 2015. | 2015. | 2015.

1.N.év [ 2. N.év | 3.N.év | 4. N.év | 1. N.év | 2. N.év | 3. N.év | 4. N.év | 1. N.év | 2. N.év | 3. N.év | 4. N.év

Hasznalt lakas

18055 23348 24098 20917| 24608 29823| 30220| 25829| 29731 35349| 36311 29341

Uj lakas 547 700 598 450 798 932 862 717 915 973 856
Osszesen 18602| 24 048| 24696 21367 25406 30755/ 31082 26546| 30646 36322| 37 167| 29966
Valtozds - -21% 9% 16% 12% 37% 28% 26% 24% 21% 18% 20%

év/év

Megjegyzés: 2016 elsé negyedévében a teljes lakdaspiaci tranzakcioszam 22 759 darab volt. Ez az adat
eldzetes, ugyanis a publikilaskor még nem tekinthetd teljes koriien feldolgozottnak. Ennek értéke a
végleges adatkozléskor varhatoan lényegesen magasabb lesz.

Forras: KSH

A hitelbéség, a boéviild gazdasag és a haztartdsok elkolthetdé jovedelmének
folyamatosan emelkedése kovetkeztében Magyarorszdgon a 2008-at megel6zo
idészakban jelentdés lakéspiaci fellendiilés volt tapasztalhat6. Lakaspiaci
tranzakcioszamok tekintetében a 2003-as évben volt a csucs, ekkor a tranzakcidoszam
meghaladta az évi 270 ezret. A 2008-ban Magyarorszagra is bekoszontott gazdasagi
vilagvalsag hatasara a lakaspiaci tranzakciészam jelentdsen lecsokkent: mig 2007-ben
191 ezer tranzakcio volt az orszagban, addig ez a szam 2009-re 91 ezerre csokkent.
Ennek oka elsésorban az altalanos gazdasagi bizonytalansagon tal a bankok hitelezési
aktivitasanak drasztikus visszaesése, valamint a devizaban eladdsodott haztartasok
jelentésen megndvekedett hitelterhe (ezek részleteirdl lasd a 8.1.4. fejezetet).

2009 és 2013 kozott a tranzakcidszam kismértékii csokkenést mutatott, amely nagy
mértékben az elérhetd finanszirozas hianyanak volt koszonhetd. A deviza alapu
lakashitelek egy részének végtorlesztése miatt (részletekért last a 8.1.4. fejezetet) 2012
elsé negyedévében enyhe élénkiilés volt tapasztalhatd. A teljes piacnal 1ényegesen
nagyobb iitemben csokkent az 0j lakasok tranzakcioszama az alacsony 1j lakasépitési
aktivitas és a mar megépitett 1j lakas készletek folyamatos eladdsa miatt.
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5 éves stagnalds utan a tranzakcioszam 2013 masodik negyedévétdl ujra
novekedésnek indult — ettdl a negyedévtdl kezdve az el6z6 év azonos idészakahoz
hasonlitva minden negyedévben jelentdsen magasabb tranzakcioszamok voltak
tapasztalhatoak, melynek f6 okai a hitelkamatok jelentés csokkenése, a javulo
altalanos gazdasagi hangulat valamint a valsag éveiben elhalasztott lakasvasarlasok
potlasanak megkezdése.

2015-ben a tranzakcioszam elérte a 134 ezer darabot, amely 18%-o0s emelkedést jelent
a 2014-es adathoz képes. 2015 minden egyes negyedévében jelentés novekedés volt
tapasztalhato a megel6z0 év azonos iddszakaihoz viszonyitva.

Magyarorszag kormanya az uj lakas épitéseket és a csaladok lakashoz jutasat
elésegitendd megvaltoztatta a kordbbi otthonteremtési politikajat megalkotva a
Csaladok Otthonteremtési Kedvezménye (,,CSOK”) nevli programot, amelynek
keretében a csaladok 2015. jalius 1-jét kdvetden vissza nem téritend tamogatast
igényelhetnek lakascélu beruhdzasok részbeni finanszirozasara. A tamogatas bizonyos
feltételek fennallasa esetén 1 lakas épitésre és vasarlasra valamint hasznalt lakés
vasarlasra és bovitésre hasznalhat6 fel. A program keretében a csalad altal eltartott
vagy vallalt gyermekek szamatol fiiggden részesiilhetnek a csaladok 600 ezer Ft-tol
akar 10 milli6 Ft-os tdmogatasban.* A CSOK vérhatéan pozitiv hatéssal lesz a
lakéspiaci tranzakcidszam jovObeni alakulasara valamint az nagyobb értékii lakasok
felé tolhatja el a piacot.

Even beliili ciklikussagot tekintve elmondhatd, hogy tranzakcidoszam tekintetében az
év elsd és utolsd6 negyedéve altalaban gyengébb, mig a masodik és harmadik
negyedéve altalaban erésebb.

8.1.1.2 Lakasarak alakulasa

A tranzakcidoszdm csokkenésével egyidoben a lakasarak is csokkentek, bar a
tranzakcidoszdmnal 1ényegesen kisebb iitemben. Ennek részleteit az aldbbiakban
mutatjuk be.

30. tablazat — Egy lakas atlagos ara - évenként

millié Ft 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Egy lakas atlagos ara - hasznalt 11,5/ 10,8| 10,1| 10,7| 10,2 9,9 9,7/ 10,3| 11,6
Egy lakas atlagos ara - 4j 16,4 16,9| 16,9| 16,4| 157, 158| 16,1| 17,0 18,3

Megjegyzés: Az egy lakas atlagos dra c. mutato tranzakciok alapjan szamolt atlagar..

Forras: KSH

4 Tovabbi részletekért 1asd a kovetkez8 jogszabélyokat: 16/2016. (11.10.), 17/2016. (11.10.), 273/2016. (IX.15) Kormany

rendeletek
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31. tablazat — Lakaspiaci nominalis valamint real arindex - évenként (2007=100)

2007=100 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Arindex - Hasznalt lakas - 100,0| 102,4| 96,6| 948| 916| 879| 854| 89,0| 952
nominalis
Arindex - Uj lakas - nominalis | 100,0| 102,2| 99,0/ 93,9| 90,8| 90,7| 91,7| 956| 99,5
Nominalis lakasarindex - 100,0| 102,4| 96,9| 948| 91,5| 88,0 856| 89,2| 95,3
Egyiittesen
Real lakasarindex - 100,0| 96,9| 88,2| 830| 77,3| 70,0| 66,8 68,8| 76,8
Egyiittesen

Megjegyzés: Az lakasarindex egyiittesen valtozasa a hasznalt és uj lakasok lakdsarindex valtozdsanak

tranzakcioszammal térténd sulyozasaval adodik;
A nominalis- és redl lakasarindex egy modellezett lakas aralakulasat mutatja be;

Forras: KSH (nomindlis lakdsarindex hasznalt lakdsra és uj lakdasra) , Eurostat (redl lakasdrindex)

valamint a Kibocsato sajat szamitasa KSH adatok alapjan (nomindlis lakdsarindex egyiittesen.

32. tablazat — Lakaspiaci nominalis arindex — negyedévenként (2013Q1=100)

2013Q1=100] 2013. | 2013. | 2013. | 2013. | 2014. | 2014. | 2014. | 2014. | 2015. | 2015. | 2015. | 2015.

2016.
1. 2. 3. 4, 1. 2. 3. 4, 1. 2. 3. 4, 1.
N.év | N.év | N.év | N.év | N.év | N.év | N.év | N.év | N.év | N.év | N.év | N.év | N.év
Hasznalt 100,0| 100,2| 100,3| 98,9/ 100,9| 102,9| 104,9| 107,5| 110,2| 114,9| 118,2| 120,6| 128,1
lakas
Uj lakas 100,0| 101,5| 101,5| 102,3| 103,2| 107,5| 106,6| 105,0| 110,7| 112,3| 119,0| 116,0| 113,9
[Egyiittesen | 100,0] 100,3| 100,3] 98,9] 101,0] 103,1] 105,0] 107,4] 110,2] 114,8 1181] 120,4| 1278

Megjegyzés: az egyiittesen valtozds a haszndlt és uj lakdsok drindex valtozdasanak tranzakcioszammal
torténd sulyozasaval adodik.

A tablazatban haszndlt adatok a 31. tablazat nominalis lakasarindex adataival megegyezo modszertannal
keésziiltek.

Forras: KSH, sajat szamitas KSH adatok alapjan

A lakaspiaci arak a nominalis lakasarindex alapjan 2008-ban érték el a torténelmi
csucspontjukat. Ettdl az évtdl ezen nominalis arak egészen 2013-ig csdkkentek, ekkor
14%-kal voltak alacsonyabbak a 2007-es atlagos arszintnél. 2014-t61 ezen arak ismét
emelkedésbe kezdtek: 2014 folyaman 4%-kal, majd 2015 folyaman 7%-kal

novekedtek. 2015-ben a nominalis arindex még mindig 7%-kal a 2008-as évi arindex
alatt volt.

A real lakasarindex a 2007-2013 idészakban folyamatos, intenziv csokkenést mutatott.
2013-ban a real lakaspiaci arak 33%-kal voltak alacsonyabbak, mint 2007-ben. 2014-
ben és 2015-ben a nomindlis lakaspiaci arindexhez hasonloan a real arindex is

novekedést mutatott — a megel6z6 évhez képest 2014-ben 3,1%-kal, majd 2015-ben
11,6% novekedett a real arindex.

8.1.1.3 Ingatlankozvetitokon keresztiil bonyolitott tranzakciok arianya és a
jutalékszint a hasznalt lakéingatlan piacon

A korabbiakban leirtaknak megfeleléen a teljes tranzakciészdmon belil az
ingatlankozvetitokon keresztiil bonyolitott tranzakciok aranyara és a jutalékszintre
nem all rendelkezésre hivatalos statisztika.

Az ingatlankdzvetitokon keresztiil bonyolitott tranzakcidk aranya jelenleg az egyik f6

versenytars altal publikalt felmérés alapjan az Gsszes tranzakciohoz képest 40%
koriilire becsiilheto.

A menedzsment véleménye szerint a kozép-kelet-europai régios orszagok esetén az
ingatlankozvetitok aranya a teljes lakaspiaci forgalombol jelentGsen alacsonyabb, mint
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8.1.2

a nyugat-europai és ¢észak- amerikai orszagokban, ahol ez az arany kiilonb6zo
becslések alapjan a 70-90%-o0s savban talalhato.

Ingatlanpiaci visszaesés esetén az ingatlankdzvetitok elsédleges szerepe a megfeleld
vevO® megtalalasa, mig ingatlanpiaci fellendiilés esetén ez a szerep némileg
megvaltozik: mivel nagy szdmossagban vannak ilyenkor a piacon vevok, ezért a
kozvetitd szerepe fellendiilés esetén inkabb az eladasi ar meghatarozasa €és annak
maximalizalasa a megfelel6 vevok kozotti verseny kialakitasaval.

A jelenlegi jellemzd piaci nettd jutalékszint 2,5% és 5% kozott van a Téarsasag
menedzsmentjének becslése szerint. A jutalékszint mértéke az egyes varosok kozott
akar jelentdsen is kiilonbozhet, jellemzéen a nagyobb varosokban magasabb a
jutalékszint, mig a kisebb vardsokban alacsonyabb. Ugyancsak megfigyelhetd, hogy a
szdzalékos jutalékszint a magasabb értékii ingatlanok esetén alacsonyabb. Jellemz6 a
piacon, hogy a kizardlagos megbizasok jutalékszintjét meghaladja a fél-kizarolagos
illetve kizarolagossag nélkiili jutalékok szintje.

8.1.1.4 A DH Csoport magyar versenytarsai

A magyar ingatlankdzvetitdi piac egy elaprozodott, nagyon sok szereplds piac. Az
alacsony belépési korlat kdvetkeztében fellendiilo piac esetén nagy szamu Uj szerepld
jelenik meg ezen a piacon, viszont ezek jelents része csak rovidtavon folytatja
tevékenységét.

A DH Csoport menedzsmentjének véleménye szerint a Cégcsoport jelenleg
Magyarorszagon a franchise partnerei révén legtobb tranzakciot lebonyolito,
ingatlankozvetitéssel foglalkozo tarsasag. A DH Csoport méretéhez legkozelebb allo
versenytars az Otthon Centrum. Mivel a versenytarsak altal bonyolitott
tranzakcidszdmra nincs elérheté nyilvanos adat, ezért az Ot legnagyobb
ingatlankozvetitd piaci méretét a hozzajuk kapcsolodd irodaszam alapjan lehet
érzékeltetni. Fontos azonban kiemelni, hogy az iroddk szama csak korlatozott
mértékben alkalmas a piaci méret leirasara, ugyanis az egyes versenytarsak kozott
jelentds eltérés lehet az egy irodara jut6 tranzakciészamban.

33. tablazat — Az 6t legnagyobb magyar ingatlankézvetité - irodaszam alapjan,
2016. szeptember 15.

Név Irodak szama
Duna House+Smart 151
Otthon Centrum 135
GDN Halozat 77
OTP Ingatlanpont 56
Balla Ingatlan Hal6zat 50

Megjegyzés: A fenti adatok tajékoztato jellegiiek — a valos irodaszam ezektdl eltérhet. Az Otthon
Centrum-ra, GDN Hadlozat-ra, OTP Ingatlanpont-ra, Balla Ingatlan Halozat-ra vonatkozo adatok a
tarsasagok honlapjain publikalt adatok alapjan lettek dsszedllitva a Kibocsato altal. Az egyes honlapokon
elérhetd adatok tartalmazhatnak nyitas alatt allo, vagy mar bezart iroddkat is.

Forras: DH Csoport nem-auditalt belsé kimutatasok, valamint az ingatlankézvetité tdrsasdagok
honlapjain 2016. szeptember 15. napjan publikalt adatok

A kozvetlen versenytarsakon til részben helyettesitd szolgaltatdsnak tekinthetéek a
vezet6 ingatlanportalok (pl. otthonterkep.hu, ingatlanbazar.hu, ingatlan.com stb.) is.

Lakoingatlan fejlesztés

A DH Csoport ingatlankdzvetitési - és a 2016 elején indult ingatlanfejlesztési
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tevékenységére jelentds hatassal van az 0j lakoingatlan piac alakulasa. Az alabbiakban
az épitett lakasok €s kiadott lakasépitési engedélyek alakuldsinak éves és negyedéves
bemutatasa talalhato.
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m Epitett lakasok szama (db) Kiadott lakasépitési engedélyek szama
6. abra — Epitett lakasok és kiadott lakasépitési engedélyek szama — éves

Forras: KSH

34. tablazat — Epitett lakasok és kiadott lakasépitési engedélyek szama — éves

db 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Epitett lakasok szama (db) 36 159| 36 075| 31 994| 20 823| 12 655| 10560| 7 293| 8358 7612
Viltozas 7% 0%| -11%| -35%| -39%| -17%| -31%| 15% -9%
Kiadott lakasépitési engedélyek
szama 44 276| 43 862| 28 400| 17 353| 12 488| 10 600| 7536| 9633| 12515
Valtozas -1% -1%| -35%| -39%| -28%| -15%| -29%| 28%| 30%
Forras: KSH
35. tablazat — Epitett lakasok és kiadott lakasépitési engedélyek szama -
negyedéves
2013. | 2013. | 2013. | 2013. | 2014. | 2014. | 2014. | 2014. | 2015. | 2015. | 2015. | 2015. | 2016. | 2016.
db 1. 2. 3. 4, 1. 2. 3. 4, 1. 2. 3. 4. 1. 2.
N.év | N.év | N.év | N.év | N.év | N.év | N.év | N.év | N.év | N.év | N.év | N.év | N.év | N.év
Epl’tett 1123| 1557| 1397 3216| 1683| 1597 1864| 3214 1572| 1511| 1574| 2955| 1407 2013
lakasok
szama
Valtozas - -54%| -23%| -32%| -21%| 50% 3%| 33% 0%| -7%| -5%]| -16%| -8%| -10%| 33%
év/éy
Kiadott 1383| 2018| 1926| 2209| 1654| 2355 2938 2686 2381 3200| 3035 3899 4765 8471
lakasépitési
engedélyek
szama
Valtozas - -36%)| -26%)| -34%)| -21%| 20%| 17%| 53%| 22%| 44%| 36% 3%| 45%]| 100%| 165%
év/év
Forras: KSH

A 2008-ban, a gazdasagi vilagvalsagot megel6z6en az élénk lakaspiac, az elérhetd
finanszirozas bésége valamint a bovilé gazdasag miatt jelentés és nagy szamu
lakoingatlan beruhazas tortént az orszagban. Ennek kovetkeztében a 2008-at megel$z6
5 éves iddszakban tobb mint 36 ezer darab lakés épiilt évente.

2009 és 2013 kozott mind az épitett lakasok, mind a kiadott lakasépitési engedélyek

szamanak jelentOs évrol évre torténd csokkenése volt megfigyelhetd. A 2007-2008-
ban tapasztalhaté 36 ezer darab feletti éves épitett lakasszam 2013-ra kozel 80%-kal,
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7,3 ezer darabra csokkent. Ennek okai tobbek kozott a kovetkezok:

= A valsdgot megel6zden jelentds 1j lakas készlet alakult ki, amely a valsag
bekoszontével lecsokkent kereslet miatt csak nagyon lassan kertilt
értékesitésre, igy a felépiilt nagy készletek potlasara nem volt sziikség 1j
lakasok épitésével.

= A banki finanszirozas hidnya miatt sem a lakasépitésre sem a lakasvasarlasra
nem volt elegendo forras.

= Az é&ltalanos gazdasagi bizonytalansdg kovetkeztében az ingatlanfejlesztok
sokkal 6vatosabban fogtak 11j ingatlan fejlesztési projektekbe.

= A hasznalt lakasok értékesitésével szemben az 1ij lakasok értékesitése AFA
koteles. Az AFA mértéke és az épitési koltségek korlatot szabnak az j
lakasok arcsokkenésének. Mivel a hasznalt lakasok arcsokkenése meghaladta
az 0j lakasok arcsokkenését, ezért a hasznalt és 01j lakasarak kozotti kiillonbség
folyamatosan nétt, ami miatt csokkent az 0j lakasok vonzereje.

2014-ben az ot éve tartd, évrol évre tapasztalhaté csokkenés megfordult: ebben az
évben az épitett lakdsok szdma a 2013-as évhez képest 15%-kal, mig a kiadott
lakasépitési engedélyek szama 28%-kal emelkedett. Ez a trend némileg megtorni
latszik 2015-ben, ugyanis az épitett lakasok szama ebben az évben 9%-kal volt
kevesebb a 2014-es értékénél, ugyanakkor a kiadott lakasépitési engedélyek szama
tovabbra is jelentésen emelkedett, igy az 30%-kal feliilmulta a 2014-es szintet. 2016
elsé félévében a lakasépitések szama ujra ndvekedésnek indult és a kiadott épitési
engedélyek szama is nagyon jelent6s emelkedést mutatott: 11%-0s illetve 137%-0s
novekedés volt tapasztalhaté a megeldz6 év azonos idészakahoz viszonyitva a két
mutaté tekintetében.

Jelentds szabalyozasi fejlemény a magyar 0j lakas piacon, hogy a jelenlegi szabalyok
alapjan 2016. januar 1-t6l 2019. december 31-ig bizonyos mérethatar alatti 0j épitésii
lakasok eladasakor a korabbi 27% helyett 5%-0s AFA-t kell fizetni.

A korabbi fejezetekben mar leirt lakéspiaci élénkiilés (keresleti élénkiilés és
arnovekedés), a finanszirozasi lehetdségek bdviilése, a kedvezd kormanyzati
intézkedések (lasd CSOK feltételeinek 2016. évi valtozasai és AFA csokkentés),
valamint a mar megépitett 01j lakas készletek folyamatos eladasa és ezaltal a készlet
folyamatos elapaddsa miatt a lakéasépités az elkovetkezendd idészakban varhatéan
tovabb fog boviilni. Ezt megerésiti a kiadott lakasépitési engedélyek szamanak
jelentés emelkedése, amely mutatd egyfajta elérejelzést ad a lakasépitések varhatd
alakulasa tekintetében.
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8.1.3

8.14

Regionalis ingatlanpiaci kitekintés

Egyes eurdpai orszagok lakéspiaci redl arindexét a lenti tablat mutatja be.

36. tablazat — Egyes kornyez6 orszagok lakaspiaci arindexe (2010 = 100)

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Magyarorszag | 105,6| 108,1 100,0| 96,6 93,0| 90,6 94,4| 1054
Lengyelorszag 100,0| 100,1| 96,6 92,4| 933| 94,7
Csehorszag 100,0| 100,0f 98,6 98,6| 101,0| 105,0
EU atlag 102,1| 103,1 100,0| 100,3| 98,6| 97,7| 99,4| 101,7
Ausztria 100,0| 106,2| 114,0| 119,9| 124,1| 130,2
Németorszag 96,9| 98,2 99,0/ 100,0| 103,5| 107,1| 110,4| 113,2| 119,3
Horvatorszag 109,2| 113,0 100,0| 96,4 97,3| 88,7| 93,2| 90,5
Romania 100,0| 85,8 80,2| 816| 81,3| 83,7
Szlovénia 103,1| 110,3| 99,9| 100,0| 102,7| 956| 90,6| 84,6| 853
Szlovékia 101,3| 119,4| 104,2| 100,0f 98,5| 958| 96,7| 98,1| 103,3

Megjegyzés: A KSH és az Eurostat daltal publikalt arindex kozotti kiilonbség oka a két intézet dltal
hasznalt modszertan kiilonbozdségebdl és az adatok eltérd feldolgozottsagi szintjebdl adodik.

Egyes orszagok esetén nem dll rendelkezésre minden évre adat (ezeket sziirke hattérrel jeldltiik).

Forras: Eurostat

Egyes kornyez6 orszagok 2010-es bazisi lakaspiaci arindexét vizsgalva
megallapithatd, hogy a magyar arindexnél 2015-ben a horvat, roman, szlovén,
szlovék, cseh és lengyel arindex is alacsonyabb volt, azonban az osztrak és a német
arindex jelentésen meghaladta a magyar arindex szintjét. A vizsgalt orszagok koziil
kiemelked6en nagy lakasar-emelkedés volt tapasztalhatdé Ausztridban és
Németorszagban, ahol a 2015-6s arindex 2010-hez képest 30 illetve 19%-kal volt
magasabb.

Lakashitel kozvetités

Lakéashitelként definidlhaté minden olyan hitel, amely jelzalog fedezetli, lakossagi
igyfélnek nyujtott és amellyel lakdingatlan megvasarlasat finanszirozza a hitel
felvevije.

A hitelkdzvetitdi piac méretét harom alapvetd tényezo befolyasolja: (i) a folyositott
hitelek 0sszege, (ii) az hitelkdzvetitokon keresztiil bonyolitott hitelfolyositasok aranya
valamint (iii) a kdzvetit6i jutalékszint.

A folyositott hitelek Osszegének alakuldsa az MNB ¢és a KSH éaltal rendszeresen
nyilvanossagra hozott adatok felhasznalasaval keriil bemutatasra. A hitelkozvetitokon
keresztiil bonyolitott hitelfolyositasok aranyara valamint a kozvetitéi jutalékszint
alakulasara nem allnak rendelkezésre nyilvanos, objektiv adatok.

8.14.1 Lakashitel allomany és 1j lakashitel folyositas
A lenti tablakban a lakashitel allomany ¢és az allomanyvaltozas valamint a lakéashitelek
devizak szerinti megoszlasa lathato. Bar a DH Csoport hitelkozvetitési tevékenységét

elsGsorban a hitelfolyositasok alakuldsa befolyasolja, a teljes kép személtetése céljabol
a hitelallomany alakulasa is bemutatasra kertil a lentiekben.
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37. tablazat — Lakashitel allomany és uj lakashitel folyositas

milliard Ft 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Lakashitel 722| 887| 346| 240| 246 218| 157 234| 349
folyositas
Valtozas -1%| 23%| -61% | -30%| 2% -11%]| -28%| 49%| 49%
Lakashitel 3109| 3875| 3920| 4284 | 4111 | 3410| 3232| 3252| 2920
allomany
Valtozas 16%| 25% 1% 9% | -4%| -17%| -5% 1% | -10%

A Tajékoztato 2011-ig a KSH, majd ezt kovetéen az MNB altal nyilvanossagra hozott adatokat haszndlja
fel. Ennek oka, hogy 2011 eldtt az MNB a lakaspiaci statisztikait csak a 8 legnagyobb bankra hozta
nyilvanossagra, mig a KSH ezt a teljes jelentii korre megtette.

Forras:2011-ig KSH, 2011-t6] MNB

38. tablazat - Lakashitel Allomany devizankénti megoszlasa

milliard Ft 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
HUF alapu lakashitel 1650|1510 1457|1466|1467|1507|1476|1517|2913
allomany
Deviza alapu lakashitel | 1459|2365 2463|2818 |2644|1903| 1757|1736 6
allomany

Deviza alapu aranya 47%| 61%| 63% | 66% | 64%| 56%| 54% | 53% 0%
Forras: KSH, MNB

39. tablazat — Lakashitel allomany és dllomanyvaltozas

milliard Ft 2014. | 2014. | 2014. | 2014. | 2015. | 2015. | 2015. | 2015. | 2016. | 2016.
1. 2. 3. 4, 1. 2. 3. 4, 1. 2.
név | név | név | név | név | név | név | n.év | n.év | n.év

Lakashitel folyositas 37 56 73 68 56 78 109 106 84| 119
Valtozds - év/év 34,6%| 45,6%| 59,2%| 51,3%| 53,7%| 37,9%| 49,1%| 56,6%| 48,2%| 53,4%

Lakashitel torlesztés -80 -82 -85 -88| -282| -101| -136| -131| -112 -8

Egyéb 74 11 13 23 -5 -5 -6 -19 -8 -6

allomanyvaltozas

Lakashitel allomany | 3 263| 3248 3249| 3252| 3022] 2995 2963| 2920| 2883| 2876

Viltozads - év/év -4,9%| -1,5%| -1,1%| 0,6%)| -7,4%| -7,8%| -8,8%|-10,2%| -4,6%| -4,0%
Forras: MNB

A Magyarorszagon 2008-ban kitort gazdasagi valsagig foként az allami
kamattdmogatasoknak és az alacsony deviza hitel kamatoknak koszonhetéen a
lakossagi hitelkihelyezés évrdl-évre jelentdsen nott (2002 és 2008 kozott az évente
folyositott lakashitelek Osszege éves atlagos 30%-kal ndtt). 2008-ra a lakashitel
allomany elérte a 3 875 milliard Ft-ot, amelynek ekkorra mar 61%-a devizaalapu hitel
volt. Ebben az évben a folydsitott lakashitelek Osszege elérte a 887 milliard Ft-ot. A
devizahitelek magas aranya kovetkeztében a hitelek alloményat a devizaarfolyamok
mozgasa is jelentdsen befolyasolja.

A hitel expanzid idészaka a gazdasagi vilagvalsag bekdszontével 2008 masodik
felében megtort. A bankok az altalanos gazdasagi bizonytalansag sziilte forrashiany, a
CHF/HUF ¢és az EUR/HUF arfolyam jelentds emelkedése valamint a fedezetiil
szolgald ingatlanok likviditasanak illetve aranak csokkenése miatt drasztikusan
szigoritottak korabbi hitelezési politikajukon. A valsag kezdeti éveiben — bar a
folyositott lakashitelek 6sszege nagyon jelentdsen lecsokkent — a lakashitel allomany a
forint arfolyaméanak gyengiilése kovetkeztében tovabb emelkedett, 2010-ben elérve a
4 284 milliard Ft-ot. Ebben az évben a deviza alapt lakashitelek a teljes lakashitel
allomany 66%-at tették ki.
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2011-r61 2012-re a lakashitel allomany jelentés — 17%-0s — csokkenése figyelhetd
meg, ami jelentds részben a kedvezményes végtorlesztésnek koszonhets. A
kedvezményes végtorlesztés keretében deviza alapt lakashitellel rendelkez6 lakossagi
tgyfelek 2012 elején fix 180 CHF/HUF illetve 250 EUR/HUF arfolyamon
torleszthették el hiteleiket®. Ugyancsak a kedvezményes végtorlesztés hatdsa, hogy
2012 elsé negyedévében megugrott a forint alapti lakashitel folydsitas, ugyanis a
végtorlesztések egy részét uj forint hitel felvételbdl finansziroztak. A végtorlesztés
hatéséara a deviza alapu lakashitelek aranya 56%-ra csokkent. A végtorlesztés soran a
hitelkozvetitok gyakorlatilag ki voltak zarva a végtorlesztést finansziroz6 hitelek
kozvetitésébol, ugyanis a 2011. évi CXXI. torvény rendelkezései szerint ,,a
végtorlesztés egészben vagy részben torténd teljesitése érdekében nyujtott kdlcsonre
vonatkozd pénziigyi szolgéltatds kozvetitéséért a kozvetitd dijazast nem jogosult
érvényesiteni megbizdjaval szemben”.

2012 masodik negyedévétdl 2014 masodik negyedévéig az uj lakashitel folydsitasok
szintje rendkiviil alacsony maradt — az iddszak alatt atlagosan negyedévente 37
milliard Ft értékben folyositottak a bankok 0j lakashiteleket, amely a valsag elott
tapasztalhato 0j folyodsitasok toredéke és az iddszak alatti hiteltorlesztéstol is
jelentésen elmaradnak.

Az 1j lakéshitel folyositdsok a megel6z6 évek csokkenését és stagnalasat kovetden
2014 masodik negyedévétdl jelentdsen ndvekedni tudtak — 2014-ben és 2015-ben
egyarant 49%-kal tobb 0j lakashitelt folyositottak a bankok a 2013-as illetve 2014-es
folyositott allomanyhoz képest. A folyositott hitelallomany jelentds ndvekedését
tamogatja a banki hitelezési politika lazulasa, a lakossag fogyasztasi és beruhazasi
aktivitdsa valamint az alacsony kamatkornyezet miatt a hitelkoltségek jelentds
csokkenése.

2014-ben sziiletett meg a devizahitelek forintositasanak szabalyozasa. A rendelkezés
értelmében a deviza alapu lakashiteleket a bankoknak meghatarozott arfolyamon at
kellett valtaniuk forint alapu hitellé 2015 elsé negyedévében. Ennek kovetkeztében a
deviza lapi lakashitelek ardnya kozel 0%-ra csokkent. Ugyanezen iddszakban
megugrott a forint alapu lakashitel folyositas, ugyanis a forintositas egy részét mas
banktol felvett, Gj forint hitel felvételbdl finansziroztak. Elhanyagolhatdo mértékii
deviza alapu lakashitel marad a bankok mérlegében, ugyanis bizonyos feltételek
teljesiilése esetén az iigyfelek kérelmezhették, hogy devizahiteleiket a bank ne valtsa
at. Mint ahogyan a kedvezményes végtorlesztésnél, a forintositdshoz kapcsolodo
hitelkivaltasok esetén is csak ingyen nyujthatjdk szolgaltatasaikat a pénziigyi
kozvetitok.®

2014 folyaman a lakashitelezés szempontjabdl tovabbi jelentds intézkedések sziilettek.
Ezek koziil kiemelendd az elszamoltatasi torvény, amelynek értelmében a lakossagi
devizahitelek esetén a bankok azon gyakorlata tisztességtelen, miszerint a hitel
folyositasakor az aktudlis vételi, torlesztésekor pedig az aktualis eladasi
devizaarfolyamot felhasznalva kalkulaltak azok Osszegét. Tisztességtelen tovabba a
lakossagi deviza- és forinthitelek esetén az egyoldalu szerz6désmodositas. A torvény
értelmében a bankoknak el6torlesztésként kell elszamolniuk minden lakossagi
devizahitel esetén az akkor aktualis MNB kozéparfolyam és az altaluk alkalmazott
arfolyam kozotti kiillonbségbdl adddo, valamint a deviza- és forinthitelek esetén az
egyoldaltl szerz6désmodositasbol adodd tulfizetést’. Az intézkedés hatésira a

5 Tovabbi részletekért 1asd a kovetkezd jogszabalyokat: 1996. évi CXIL. térvény, 2011. évi CXXI. térvény
® Tovabbi részletekért 1asd a kdvetkezd jogszabalyokat: 2014. évi LXXVIL. térvény
" Tovabbi részletekért 1asd a kdvetkezd jogszabalyokat: 2014. évi XXXVIIL térvény, 2014. évi XL. térvény
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lakashitel allomany 2015 els6 negyedévében jelentésen — az el6z6 év azonos
id6szakahoz viszonyitva 7,4%-kal — csokkent.

Ugyancsak az elszamoltatasi térvény mondja ki, hogy a lakossagi hitelek esetén a
bankoknak vissza kell térniiikk a szerzédéskotéskori kamatszintre, valamint 2016.
aprilis 30-ig a pénzintézeteknek nem volt joguk egyoldali kamat-, koltség- vagy
dijemelésre®.

2014 folyaman sziiletett tovabba az MNB altal jogszabalyban rogzitett adossagfék
szabalyozéas, amelynek keret¢ben az MNB a lakossdgi hitelezés konzervativabb
iranyba terelése érdekében 2015. januar 1-jét6l eldirja a kereskedelmi bankok
szamara, hogy az Uj hitelek esetén mennyi lehet maximalisan a hitel torlesztd részlete
¢s az tigyfél jovedelme hanyadosaként képzett mutatd, valamint 0j jelzaloghitelek
esetén a fedezet aranyaban korlatozza a felvehetd hitel dsszegét®.

Szintén 2014-ben sziiletett meg a fair bankokrél szolo jogszabaly, amely - egyéb
intézkedések mellet — kimondta, hogy a harom évet meghaladé futamidejii fogyasztoi
hiteleknél a pénziigyi intézménynek a fix kamatozasu hitelek esetén a hitelkamatot, a
valtoz6 kamatozasu hitelek esetén a kamatfelarat legaldbb harom éves
kamatperiodusra elére rogzitenie kell°,

2016 elso6 félévében a kedvezd lakashitelpiaci trendek tovabb folytatddtak — 2016 elsd
valamint masodik negyedévében a folyositasok 48% valamint 53%-kal novekedtek a
megel6z6 év azonos idészakahoz képest.

Lakashitelek atlagos hitelkoltség mutatdja

Az aldbbiakban bemutatasra keriill az ujonnan folyodsitott lakashitelek atlagos
hitelkdltség mutatdjanak multbeli alakulasat.

40. tablazat — Uj lakashitelek atlagos hitelkoltség mutatoja

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Atlagoshitelkéltség 13,2% | 14,6% | 10,5% | 10,5% | 11,9% | 9,8% | 7,3%| 6,0%
mutato

Forras: MNB

41. tablazat — Uj lakashitelek atlagos hitelkoltség mutatéja

1. 2. 3. 4. 1. 2. 3. 4. 1. 2.

2014.12014.12014.|2014.|2015. |2015.|2015.|2015. | 2016. | 2016.

n.év | n.év | n.év | n.év | n.év | n.év | n.év | n.év | n.év | n.év

mutato

Atlagos hitelkoltség | 8,0%| 7,6%| 7,0%| 6,7%]| 6,4%]| 6,1%]| 5,7%]| 5,7%]| 5,7%]| 5,7%

Forras: MNB

A jelentésen megemelkedd forraskoltségek és kockazati prémiumok hatasara 2009-re
a lakashitelek altagos hitelkoltség mutatoja 14,6%-ig emelkedett. A kezdeti jelentds
piaci bizonytalansagok enyhiilésével és a sorozatos jegybanki kamatcsokkentések
hatasara a hitelkoltségek is csokkenést mutattak, melynek eredményekénk 2016 elsé

8 Tovébbi részletekért 1asd a kdvetkezd jogszabalyokat: 2014. évi XXXVIIL. térvény, 2014. évi XL. torvény
9 Tovabbi részletekért 1asd a kovetkezd jogszabalyokat: 32/2014. (IX. 10.) MNB rendelet
° Tovabbi részletekért lasd a kovetkez6 jogszabalyokat: 2009. évi CLXII. térvény, 2014. évi LXXVIII. torvény
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negyedévére a hitelkdltség mutatdo 5,7%-ra csokkent. A hitelkdltségek jelentds
csokkenése kedvez az 1j hitel felvételi kedvnek.

8.1.4.2 Hitelkozvetitokon keresztiil bonyolitott j hitel folyositasok aranya és
a jutalékszint

A teljes 1) hitelfolyodsitdson beliil az hitelkézvetitokon keresztiill bonyolitott
folyositasok aranyara és a jutalékszintre nem all rendelkezésre hivatalos statisztika. A
DH Csoport menedzsmentjének becslése szerint a hitelkdzvetitokon keresztiil
bonyolitott folyositasok aranya jelenleg 40% és 60% kozott lehet, beleértve a fliggd
iigyndki haldzatokat.

A Hpt. 2016. marcius 21-én hatalyba lépett modositasa a folyositott hiteldsszeg 2%-
aban maximalta a kozvetitOknek fizethetd jutalék mértékét. A szabalyozas a jutalékok
iddbeli eloszlasat is meghatdrozta, ez alapjan annak maximum 80%-a adhato
szerzéskor.

A DH Csoport menedzsmentje szerint a hitelkdzvetitdi szakmanak a lakossag
szempontjabodl jelentds hozzaadott értéke van, tovabba érezhetéen erdsiti a bankok
kozotti versenyt, és jelentds szerepe van a hitelezési folyamat hatékony miikddésében.

A 10.2.2. fejezetben részletesen bemutatott hitelkdzvetitdi jutalékplafon szamottevéen
csokkenteni fogja a fiiggetlen hitelkdzvetit6i piacot (mivel a hitelkozvetitdi szektor
gyakorlatilag csak az azonnali 1,6%-bol tud gazdalkodni, ugyanis a jutalék 20%-a
jelenleg is fenntartasi jutalékként funkcional, 6sztonozve a mindségi hitelkihelyezést,
igy tobb évre szétosztva kerill kifizetésre a kozvetiték fel¢). Ez a DH Csoport
menedzsmentjének szerint jelent6s negativ hatasokkal fog jarni. E negativ hatasok
koziil a legfontosabb, hogy a banki atlagos jovedelmezOségi szintek novekedtek a
jogszabalyi valtozast kdvetden, és varhatéan kdzéptavon sem lehet szamitani ennek a
csoOkkenésére, tovabba a lakossag is kiszolgaltatottabba valhat a bankrendszerrel
szemben.

8.1.4.3 A DH versenytarsai

A DH Csoport hitelkdzvetitdi piacon tevékenykedd legnagyobb versenytarsairol nem
all rendelkezésre megbizhatd, objektiv, a méretiiket hitelesen bemutatdo adat. A
Cégcsoport menedzsmentje a bankok sajat értékesitési csatornai mellett
versenytarsnak tekinti mas ingatlankozvetitd halozatok hitelkdzvetitési tarsasagai,
valamint egyéb, az ingatlankozvetitési tevékenységtol fiiggetlen hitelkozvetitd
vallalkozasokat.

Ingatlan befektetések

Mivel a Cégcsoport ingatlan befektetési tevékenységét egyelére csak Magyarorszagon
veégzi, ezért az aldbbiakban a magyar ingatlanbefektetési piaci jellemzoirdl adunk
rovid osszefoglalast.

Az lakoingatlan Dbefektetési piac alakulasdnak elemzéséhez a Cégcsoport
menedzsmentjének véleménye szerint a legfontosabb az arak és a bérleti hozamok
vizsgalata.

A lakaspiaci arak alakulasa a 8.1.1. fejezetben mar bemutatasra keriilt, a hozamok
elemzéséhez pedig sajnos nem all rendelkezésre hivatalos statisztika. Mivel a
lakoingatlan bérbeadasi tranzakciok szdma alacsony, a magancégek altal készitett
bérleti hozam kalkulaciok a Cégcsoport menedzsmentjének véleménye szerint nem
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8.1.6

elég megbizhatoak ahhoz, hogy elemzésiink alapjaul szolgéljanak. A DH Csoport
menedzsmentjének véleménye szerint a lakaspiacon elérhetd atlagos bérbeadasi
hozamszint jelenleg jellemzden bruttd 4-8% kozott lehet, ugyanakkor jelent6s eltérés
lehet az egyes - lokacid, méret, minéség szerinti - részpiacokon elérhetd hozamokban.
A Dbérbeadasi hozamszint mellett a befektetés megtériilését nagymértékben
befolyasolhatja az ingatlanarak emelkedése.

Ingatlan alapkezeldi piac
A DH Csoport az Impact Alapkezeldn keresztiil mar rendelkezik engedéllyel ingatlan
alap kezelésére. Az aldbbiakban a magyar ingatlan alapkezel6i piac bemutatdsa

talalhato.

42. tablazat — Ingatlanalapok nett6 eszkozértéke

2013. 2014. 2015. 2015. 2016.
12.31. | 12.31. | 12.31. ] 06.30. | 06. 30.

Kozvetlen ingatlanokba fektetd 394 768 | 443 030| 528 187| 460 802| 630 751
alap (milli6 Ft)
Kozvetett ingatlanokba fektetd 37106 32828| 27989 31599 23907
alap (millié Ft)

Nett6 eszkozérték osszesen 431874 | 475858 | 556 176 492 401 | 654 657

(milli6 Ft)

Forras: Befektetési Alapkezeldk és Vagyonkezelok Magyarorszagi Szévetsége

A ingatlan alapok nettd eszkozértéke 2013-r6l 2015-re 13%-os éves atlagos
novekedést produkalt, igy 2015 év végére elérve az 556 milliard Ft-ot. 2016 elsé
félévének végére a nettd eszkdzérték 33%-kal volt magasabb, mint a megeléz6 év
azonos iddszakaban.

2016 szeptember 15-én a Befektetési Alapkezelok és Vagyonkezel6k Magyarorszagi
Szovetségének adatai szerint a kdvetkezd nyilvanosan miikoddé ingatlan alapok
muikddtek Magyarorszagon, amelyek koziil viszont nincsen kifejezetten lakodingatlan
fokusza nyilvanos nyiltvégii alap (a felsorolas nem tartalmazza a zartkoriien miikodo
alapokat):

— Biggeorge 4. Ingatlanfejleszto Ingatlanbefektetd Alap

CAPITOL Nyiltvégt Ingatlan Befektetési Alap

— Diofa Ingatlan Befektetési Alap "A" Sorozat

— ERSTE Nyiltvégh Euro Ingatlan Befektetési Alap

— ERSTE Nyiltvégi Ingatlan Befektetési Alap

— Europa IngatlanBefektetési Alap A sorozat

— Magyar Posta Takarék Ingatlan Befektetési Alap "A" Sorozat
— Magyar Posta Takarék Ingatlan Befektetési Alap "I" Sorozat
— NAP Ingatlanfejleszté Alap "B" sorozat

— N A P Ingatlanfejleszt Befektetési Alap
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— OTP IngatlanBefektetési Alap
— Raiffeisen Ingatlan Alap

— Redlszisztéma Nyiltvégl IngatlanBefektetési Alap

A lengyel piac

8.2.1

Ingatlankozvetités

A magyar piacra vonatkozo részben (8.1.fejezet) leirtaknak megfeleléen a lengyel
lakdingatlan kozvetitdi piac teljes méretét is az (i) adott id6szakban lebonyolitott
tranzakciok szama, (ii) a lakasarak alakuléasa, (iii) a teljes tranzakcioszamon beliil az
ingatlankozvetitokon keresztiil bonyolitott tranzakciok aranya és (iv) az eladok altal
fizetett kozvetitoi jutalékszint hatarozza meg. Ezen feliil a lakoingatlan kozvetitdi piac
egy nem meghatarozo részét képezi a lakas bérbeadas kozvetités. Mivel ez a piaci
szegmens kis méretli és megbizhatd statisztikai adatok nem érhetek el
vonatkozasaban, ezért a Tajékoztato ezt a részpiacot részletesen nem mutatja be.

A lengyelorszagi tranzakcioszamok és a lakdsarak alakuldsanak elemzésé¢hez a
Lengyel Statisztikai Hivatal (Gléwny Urzad Statystyczny - tovabbiakban ,,GUS”) és
az Eurostat hoz nyilvanossagra objektiv adatokat. Ezek az adatok képezik a jelen
Tajékoztatoban megjelend elemzés alapjat. A piaci informaciok szerint a lengyel
tranzakcidszdmra vonatkozo statisztika csak korlatozottan megbizhat6. A DH Csoport
menedzsmentje ugy tudja, hogy a lentebb bemutatott statisztikai adatnak nem részei az
un. lakasszovetkezeti tulajdonjogra vonatkozo tranzakciok (a lakasszovetkezeti
tulajdonjog lengyeliil ,prawo spoétdzielczo-wlasnosciowe”; a lakasszovetkezeti
tulajdonjog egy ingatlant birtokld jogi személyben biztosit részesedést), viszont
tartalmazzak a nem csak lakd ingatlantipusok tranzakcidszadmait is. A Metrohouse
tapasztalata alapjan a lakasszovetkezeti tulajdonjogra vonatkoz6 tranzakciok aranya a
Metrohouse altal bonyolitott tranzakcidszamhoz viszonyitva 20 és 30% kozott van'?,
azonban ezen szam nem all rendelkezésre a teljes lengyel piac vonatkozasaban.

8.2.11 Ingatlanpiaci tranzakciészam
Mivel a GUS nem jelenti kiillon a lakoingatlan piachoz kapcsolodo

tranzakcidszamokat, az alabbi fejezet a teljes lengyel ingatlanpiaci tranzakcioszamok
multbeli alakulasat mutatja be.

11 Ezen az adat a Metrohouse bels6, nem auditalt kimutatdsbol szarmazik és nem reprezentativ a teljes piacra vetitve.
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Forras: Kibocsato altal készitett abra GUS adatok alapjan

43. tablazat — Ingatlanpiaci tranzakcioszam

db 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Ingatlanpiaci tranzakcidoszam | 277 013| 208 190| 256 614| 284 576| 324 133| 319 501| 323 356
Valtozas -25% 23% 11% 14% -1% 1%
Forras: GUS

A 2008-ban kezdodd gazdasagi vilagvalsag enyhébb hatassal volt a lengyel
gazdasdgra, mint a magyarra. A magyar gazdasaggal ellentétben a lengyel gazdasag a
valsag egyetlen évében sem kertilt recesszioba. Ez az enyhébb hatas érheto tetten a két
orszag ingatlanpiaci folyamatainak Osszehasonlitasakor is. Mig a magyar tranzakcio
szdm 2012-re a 2008-as szint kozel felére esett vissza, addig a hasonl6 lengyel mutatd
emelkedni tudott. A lengyel lakaspiaci stabilitdsdhoz jelentdsen hozzajarul tovabba a
demografiai folyamatok kedvezd iranyl valtozasa: a sziiletések szama, a netto
migracié valamint az 1 hazassagkotések szama kedvezd iranyba haladé folyamatot
mutatnak.

A beszikiilé finanszirozasi forrasok valamint az altalanos gazdasagi bizonytalansag
kovetkeztében a lengyel lakaspiaci tranzakcidszam 2009-ben szenvedett el jelentds
csokkenést — ekkor a megel6zé évhez képest 25%-kal kevesebb tranzakcid tortént az
orszagban.

2010-t61 mar tjra jelentés névekedést jelzett a statisztika egészen 2013-ig, amikor a
novekedés megtorpant és ebben valamint a rakdvetkezendd évben a tranzakciok
szama stagnalast mutatott.

A lengyel kormany a fiatalok lakashoz jutasat segitendd, 2014 elején bevezette az un.
MdM (Mieszkanie dla Mtodych) programot, amelynek keretében 35 év alatti fiatalok
szamara els0 lakasuk megszerzéséhez, valamint harom gyermekes csaladok
lakasvasarlasahoz nyujtanak pénziigyi segitséget. A gyermekkel rendelkez6 csaladok
esetén a megvasarolando ingatlan Onrészének 15-30%-a, mig gyermekkel nem
rendelkezOk esetén a megvasaroland6 ingatlan 10%-a erejéig nyujt a kormany vissza
nem téritendd tamogatast az 50 és 65 négyzetméter alatti, bizonyos kritériumoknak
megfeleld lakasok megvasarlasahoz. Ezen tamogatasok kiosztasara a lengyel kormany
minden évre kijelolt egy éves keretet, amely a 2016-os évre a Tajékoztatd
idopontjaban mar kimeritésre keriilt. A tdmogatasok jelent0s Osszege miatt a MdM
programnak jelentds pozitiv hatdsa van a lengyel lakaspiacra.

A GUS a T4§jékozaté datumat kovetden fogja publikalni a 2015-6s lakaspiaci
tranzakcidszamot, igy annak bemutatasa nem része a Téjékoztatonak.
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8.2.1.2 Lakasarak alakuldsa
A lengyel lakasarak alakulésat az alabbi fejezet mutatja be.

44, tablazat — Lakaspiaci nominalis arindex — évenként (2010=100) valamint
negyedévenként (2013Q1=100)

2010=100 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Lakésar 100,0 100,1 96,6 92,4 93,3 94,7
index

Forras: Eurostat
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Forrads: Eurostat

Egységes modszertannal szamitott lakaspiaci arindex a lengyel piac vonatkozasaban
2010 elejétél érhetd el. Altalanossagban elmondhato, hogy a lengyel lakaspiaci arak
lényegesen stabilabbak a magyar lakdspiaci araknal. A 2008-ban kezd6dd valsag
hatasara az arak kisebb ilitemben csokkentek, ugyanakkor az elmult években nem volt
olyan jelentds lakaspiaci aremelkedés, mint a magyar piacon.

Az erds gazdasdgi fundamentumok és a jelentds allami tAmogatdsok miatt emelkedd
kereslet kovetkeztében a legfrissebb statisztikai adatok szerint 2014-r6l 2015-re a
lakaspiaci arak 1,5%-kal emelkedtek. 2015 masodik negyedévében jelentésebb
aremelkedés volt tapasztalhaté, azdta az éarak csak nagyon csekély mértékben
valtoztak negyedévrol negyedévre.

8.2.1.3 Ingatlankozvetitokon keresztiil bonyolitott tranzakciok aranya és a
jutalékszint a hasznalt lakdingatlan piacon

A korabbiakban leirtaknak megfelelden a teljes tranzakcidoszdmon belil az
ingatlankozvetitokon keresztiil bonyolitott tranzakciok aranyara és a jutalékszintre
nem 4all rendelkezésre hivatalos statisztika. A menedzsment véleménye szerint a
kozép-kelet-eurdpai régios orszagok esetén az ingatlankozvetitk aranya a teljes
lakéaspiaci forgalombdl jelentdsen alacsonyabb, mint a nyugat-eurdpai €s észak-
amerikai orszagokban, ahol ez az arany kiilonb6z6 becslések alapjan a 70-90%-0s
sdvban talalhato.

A jelenlegi jellemz0 lengyel piaci nettd jutalékszint 1,5% ¢és 5% kozott van a Térsasag
menedzsmentjének becslése szerint A jutalékszint mértéke az egyes varosok, vagy
piaci szereplok kozott akar jelentdsen is kiilonbdzhet.

8.2.14 A DH Csoport lengyel versenytarsai

A lengyel ingatlankdzvetitdi piac, a magyarhoz hasonléan egy elaprézodott, nagyon
sok szereplOs piac. Az alacsony belépési korlat kovetkeztében fellendiilé piac esetén
nagy szamu Uj szerepld jelenik meg ezen a piacon, viszont ezek jelentds része csak

rovidtavon folytatja tevékenységét.

A Metrohouse Csoport menedzsmentjének véleménye szerint a Metrohouse jelenleg
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Lengyelorszagban a franchise partnerei révén a legtobb irodaval rendelkezd
ingatlankozvetitd halozat. Mivel a versenytarsak altal bonyolitott tranzakcidszdmra
, ezért a hat legnagyobb ingatlankozvetitd
piaci méretét a hozzajuk kapcsolodo irodaszam alapjan lehet érzékeltetni. Fontos
azonban kiemelni, hogy az iroddk szdma csak korlatozott mértékben alkalmas a piaci
méret leirasara, ugyanis az egyes versenytarsak kozott jelentds eltérés lehet az egy
irodara jut6 tranzakcioszamban.

jellemzden nincs elérhetd nyilvanos ada

t12

45. tablazat — A hat legnagyobb lengyel ingatlankozvetit6 - irodaszam alapjan

Név

Irodak szama

Metrohouse

WGN

Potnoc Nieruchomosci
Home Broker*
Feedom House

Remax

78
71
44
42
36
30

* A Home Broker dltal publikalt tranzakciészamok szerint a Home Broker nagyobb értékesitési volument
bonyolit le, mint a Metrohouse Csoport
Forras: nem-auditalt belsé kimutatasok, valamint az ingatlankézvetité tarsasagok honlapjain 2016.
szeptember 15. napjan publikalt adatok

A kozvetlen versenytarsakon til részben helyettesitd szolgaltatdsnak tekinthetdek a

vezetd ingatlanportalok is.

8.2.2 Lakdingatlan fejlesztés

Az ingatlankdzvetitési tevékenységre jelentds hatassal van az 10j lakoéingatlan piac

alakulasa. Az alabbiakban az épitett lakasok alakulasanak éves bemutatdsa talalhato.

8. abra — Epitett lakasok szama — éves
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Forras: Kibocsato altal készitett abra GUS adatok alapjan

46. tablazat — Epitett lakasok szama — éves

2015

db 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Epitett lakasok szama | 69 161| 81970| 71472 71018 71042| 77279| 77575 73072| 76663
Valtozads 18,5%| -12,8%| -0,6% 0,0% 8,8% 0,4%| -5,8% 4,9%
Forras: GUS

12 A menedzsemnt véleménye szerint a Home Broker jelenleg tobb tranzakciot bonyolit, mint a Metrohouse.
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8.2.3

Osszességében elmondhatd, hogy a lengyel épitett lakasok szama lényegesen kisebb
visszaesést szenvedett el a valsag éveiben a magyar hasonlé mutatéhoz viszonyitva —
mig a lengyel mutatd 2015-0s értéke mindossze 6,5%-kal volt alacsonyabb a 2008-as
értéknél, addig ugyanez a szdm a magyar piac vonatkozasaban minusz 79%. A 2015-
0s évben Lengyelorszagban az épitett lakasok szdma tobb mint tizszer magasabb szam
volt a magyarorszagi mutatohoz viszonyitva.

A lengyel épitett lakasok szama a vizsgalt idészakban kizarolag 2009-ben szenvedett
el jelentds csokkenést, ekkor a megel6zd évhez képest 13%-kal csokkent a mutatd
értéke. Az ezt kovetd idészakban a mutato értéke viszonylag stabil volt.

Az épitett lakasok szamanak emelkedéséhez ugyancsak jelentésen hozzajarul az
alacsony kamatkornyezet nemcsak azért, mert serkenti az 0j lakasok iranti keresletet a
konnyen elérhetd finanszirozas, hanem azért is, mert az ingatlanfejlesztok is konnyen
¢s olcson tudnak épitési hitelekhez hozzajutni — ezzel csokkentve a beruhazasok
tokeigényét valamint az alacsony kamatkornyezetben vonzo befektetési
alternativaként szolgal az ingatlan.

Lakashitel kozvetités

Lakashitelként definialhatd minden olyan hitel, amely jelzalog fedezetii, lakossagi
igyfélnek nyujtott és amellyel lakdingatlan megvasarlasat finanszirozza a hitel
felvevdje.

A hitelkdzvetitdi piac méretét harom alapvetd tényezd befolyasolja: (i) a folyositott
hitelek 6sszege, (ii) az hitelkozvetitokon keresztiil bonyolitott hitelfolyodsitasok aranya
valamint (iii) a kozvetit6i jutalékszint.

A lakashitel piac a Lengyel Nemzeti Bank (Narodowy Bank Polski — tovabbiakban
»NBP”) és a Lengyel Bankszovetség (Zwigzku Bankéw Polskich — tovabbiakban
»ZBP?”) altal rendszeresen nyilvanossagra hozott statisztikai adatok felhasznalasaval
keriil bemutatasra. A hitelkozvetitokon keresztiil bonyolitott hitelfolydsitasok aranyara
valamint a kozvetit6i jutalékszint alakuldsara nem allnak rendelkezésre nyilvanos,
objektiv adatok.

8.23.1 Lakashitel allomany és uj lakashitel folyositas

A lenti tablakban a lakashitel allomany és az allomanyvaltozas valamint a lakashitelek
devizdk szerinti megoszlasa lathatd. Bar a Metro Csoport hitelkdzvetitési
tevékenységét elsdsorban a hitelfolyositasok alakuldsa befolyédsolja, a teljes kép

személtetése céljabdl a hitelallomany alakulasa is bemutatasra keriil a lentiekben.

47. tablazat — Lakashitel allomany és 1j lakashitel folydsitas - évente

millio Zloty 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Lakashitel folyositas 57130 38730 48660 49210 39108 36475 38824| 39320
Valtozas -32,2%|  25,6% 1,1%| -20,5%| -6,7% 6,4% 1,3%
Lakashitel allomany 216 956| 266 375| 317 645| 320 314| 333902| 353473 378133
Valtozas 22,8%| 19,2% 0,8% 4,2% 5,9% 7,0%

Forras: NBP, ZBP
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48. tablazat — Lakashitel allomany és uj lakashitel folyositas - negyedévente

millié Zloty 2014. | 2014. | 2014. | 2014. | 2015. | 2015. | 2015. | 2015. | 2016. | 2016.
1.n.év | 2.n.év | 3.név | 4.név | 1.n.év | 2. n.év | 3. n.év | 4. n.év | 1. n.év | 2. n.év
Lakashitel folydsitas 8854 9577 9232 9161 8978 10058 9704/ 10580 9433| 10607
Valtozas 10,4%| 4,6%| -3,1%| -6,2%| 1,4%| 50%| 51%| 155%| 51%| 55%
Lakashitel allomany | 338 233| 342 176| 347 566| 353 473| 367 894| 376 151| 373 274| 378 133| 379 289| 389 641
Valtozas 4,1%| 29%| 42%| 59%| 88% 99%| 7,4%| 7,0%| 3,1%| 3,6%
Forras: NBP, ZBP
49. tablazat - Lakashitel Allomany devizankénti megoszlasa
millio Zloty 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
PLN alapu lakashitel alloméany 75 640 98225/ 121157 143462 166953| 190399| 211965
Deviza alapt lakashitel alloméany 141316| 168150 196488| 176852| 166949| 163074 166 168
Deviza alapu aranya 65% 63% 62% 55% 50% 46% 44%

Forrdas: NBP

A lakaspiachoz hasonldoan a lengyel lakashitel piac is lényegesen kisebb ingadozast
mutatott a valsag évei alatt a magyar piachoz viszonyitva. Lakashitel folyositas
szempontjabol mind Magyarorszagon, mind Lengyelorszagban a 2013-as év szamitott
a mélypontnak. Ekkor a folydsitott lakashitelek teljes értéke Lengyelorszagban 68%-a
volt a 2008-as értéknek, mig Magyarorszagon ugyanez a szam csupan 18%.

A 2008-ban bekoszontott gazdasagi vilagvalsag hatasara Lengyelorszagban is jelentOs
forrashidny és sajat deviza leértékelddés volt tapasztalhatdé. Ennek kovetkeztében
2009-ben jelentésen (a megelozd évhez képest 32,3%-kal) visszaesett a folyositott
lakashitelek értéke. A valsag kezdeti éveiben a lengyel Zloty leértékelédése miatt
jelentds problémat jelentett a deviza (foként svajci frank) alapt lakéshitelek magas
aranya, amely a torlesztOrészletek és a fennallo tdoketartozasok Osszegét nagy
mértékben megemelte.

A valsag kitorésekor a deviza alapi lakashitelek allomanya a teljes lakashitel
allomanyhoz viszonyitva jelentés volt — 2009-ben elérte a 65%-ot. A devizahitelek
aranya az ezt kovetd években fokozatosan csokkent, 2015-ben elérve a 44%-ot. A
csokkenés oka, hogy bar a devizahitelezést nem tiltottak meg, de a devizahitelek
elbiralasakor szigorubb kdvetelményeket tettek kotelezové a bankok szamara. Mig a
valsagot megel6zéen a devizahitelek nagyon jelentds része svajci frank alapt hitel
volt, addig a 2009-et kdvet6 idészakban jellemzéen EUR alapt hiteleket nytjtottak a
lengyel bankok.

A javulo gazdasagi helyzet valamint a kamatcsokkenések kovetkeztében 2014 és 2015
soran a lakashitelek folyositasanak enyhen ndvekedése volt tapasztalhatd, amely 2016
elsd két negyedévében tovabb folytatddott, a megel6z6 év azonos iddszakahoz
viszonyitva 5%-ot meghaladé emelkedéssel

A jelenleg ismert torvényjavaslatok szerint a lengyel parlament varhatéan hamarosan
egy olyan devizahiteles szabalyozasi csomagot fog elfogadni, amely kotelez6vé teszi a

beszedett dijak egy jelentOs részének visszafizetését, valamint erbsen 0sztonozné a
bankokat és a hitelfelvevéket a deviza alapu lakashitelek Zloty-ra valtdsara. A
torvényjavaslat részletei még nem ismertek és bevezetése jelenleg bizonytalan.

Lakashitelek atlagos hitelkoltség mutatoja

Az alabbiakban bemutatasra keriill az uUjonnan folydsitott lakashitelek atlagos
hitelkoltség mutatdjanak multbeli alakulasat.
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50. tablazat — Uj lakashitelek atlagos kamatkoltsége - évente

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
PLN-ben denominalt 8,1% 7,3% 6,6% 6,6% 7,0% 5,5% 5,1% 4,4%
EUR-ban denominalt 7,0% 5,2% 4,1% 4,0% 3,6% 3,4% 3,3% 3,4%
Forrdas: NBP
51. tablazat — Uj lakashitelek atlagos kamatkoltsége - negyedévente
2014. 2014. | 2014. 2014. | 2015. | 2015. | 2015. | 2015. 2016. | 2016.
1.n.év | 2.n.év | 3.név | 4.n.év | 1.n.év | 2. n.év | 3. n.év | 4. n.év | 1. n.év | 2. N.év
PLN-ben 5,2% 5,3% 5,3% 4,7% 4,5% 4,3% 4,4% 4,4% 4,4% 4,5%
denominalt
EUR-ban 3,2% 3,7% 2,9% n.a. 3,4% 3,2% 3,4% 3,6% 3,3% 3,1%
denominalt
Forrdas: NBP

A jelentdsen megemelkedd forraskoltségek és kockazati prémiumok hatasara 2008-ra
a lakashitelek altagos kamatkoltség mutatdja PLN-ben 8,1%-ra, mig EUR-ban 7%-ig
emelkedett. A kezdeti jelentds piaci bizonytalansdgok enyhiilésével és a sorozatos
jegybanki kamatcsokkentések hatasara a hitelkoltségek is csokkenést mutattak,
melynek eredményekénk 2016 masodik negyedévére a fenti hitelkoltség mutatd 4,5%-
ra illetve 3,1%-ra csokkent. A kamatkoltségek jelentds csokkenése kedvez az 1j hitel
felvételi kedvnek.

8.2.3.2 Hitelkozvetitokon keresztiil bonyolitott j hitel folyositasok aranya és
a jutalékszint

A teljes 10j hitelfolydsitdson beliil az hitelkdzvetitokon keresztiill bonyolitott
folyositasok aranyara és a jutalékszintre nem all rendelkezésre hivatalos statisztika.

A jelenlegi szokasos piaci szerzési jutalékszint 1,5% és 3% kozott van a menedzsment
becslése szerint.

8.2.3.3 A DH versenytarsai

A Cégcsoport lengyel hitelkozvetitéi  piacon tevékenykedé legnagyobb
versenytarsairdl a Lengyel Hitelkozvetitéi Szovetség (lengyel neve: Zwigzek Firm
Doradztwa Finansowego) hoz nyilvanossagra Osszehasonlithatd adatot. Ezen
statisztikak alapjan a 2015-6s kozvetitett allomany szempontjabol az 6t legnagyobb
szereplot a kdvetkezd tablazat mutatja be.

52. tablazat — Kozvetitett Allomany - versenytarsak

milliard Ft 2015
Open Finance + Home Broker 395
Expander 336
Notus 159
Aspiro 152
Gold Finance 53

Forras: Lengyel Hitelkozvetitoi Szovetség

A Cégcesoport menedzsmentje a bankok sajat értékesitési csatornai mellett
versenytarsnak tekinti mas ingatlankozvetitd halozatok hitelkdzvetitési tarsasagai,
valamint egyéb, az ingatlankdzvetitési tevékenységtol fliggetlen hitelkdzvetitd
vallalkozasokat. A Metrohouse 52. tablazatban bemutatott hitelkézvetitd versenytarsai
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koziil kizarolag az Open Finance tulajdonosi kore rendelkezik ingatlankézvetitd
tarsasaggal (Home Broker).

2015-ben a Cégcsoport lengyel operacidja dsszesen megkozelitéleg 19 milliard Ft-nyi
hitelt kdzvetitett!®, ami a fenti versenytarsakhoz képest jelentéktelennek tekinthetd,
annak ellenére, hogy Metrohouse a legtobb iroddval rendelkezd lengyel
ingatlankozvetito halézat. Ez jelent6s potencialt jelenthet a hitelkdzvetitoi
tevékenység bovitése szempontjabol. A Cégcsoport Metrohouse Csoport stratégiajarol
sz016 részt lasd a Téjékoztato 7.1. fejezetében.

13 A lengyel akviziciot megel6z6 id6szakra a DH Csoport nem rendelkezik megbizhaté adatokkal a Metrohouse
Csoport vonatkozasaban, igy ezen adat pusztan nagysagrendi €s tajékoztato jellegii.
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9. A TARSASAG VEZETESENEK ELEMZESE A TARSASAG PENZUGYI
HELYZETEROL ES A MUKODES EREDMENYEROL

A Téjékoztatoban az adatok bemutatasa soran kerekitésekre kertilt sor a kerekités altalanos szabalyai
alapjan, aminek eredményeképpen eltérés adodhat az egyes sorok dsszege €s az Osszegz0 sorok értéke
kozott.

Az alabbi tajékoztatdo és elemzés a Tarsasag 2015. december 31., valamint 2014. december 31.
napjaval végz6dd iizleti évére vonatkozd, IFRS szerint elkészitett, konszolidalt auditalt Eves
Beszamoloéin (2013. december 31. napjaval végz0dd Osszehasonlitd iddszakkal), valamint 2016 elsd
félévére vonatkozd konszolidalt auditalt Féléves Beszamoldjan, valamint a Cégcsoport vezetdi
informacioés rendszerébol szarmazé nem auditalt adatokon alapul. A jelen Téjékoztatoban megjelend
legfrissebb auditalt pénziigyi informaciok datuma 2016. janius 30.

A Cégcesoport csehorszagi tevékenységéhez kapcsolodd leanycégek még nem voltak részei a
Cégcsoportnak 2013. januar 1. és 2016. junius 30. soran. Mivel e tarsasagok arbevétel, eredmény és
eszkozérték szempontjabol elhanyagolhatoak a Cégcsoporthoz képest, pénziigyi helyzetiik nem keriil
bemutatasra a Tajékoztatod ezen fejezetében.

A Metrohouse Csoport akvizicidja eredményeképpen a Cégcsoport pénziigyi helyzetében jelentds
valtozas kovetkezett be, mert a vallalkozas méretét jelzO tobb pénziigyi mutaté 25%-nal nagyobb
mértékben modosult. Ezért a jelen fejezet a Prospektus Rendelet eldirasainak megfeleldoen az
alabbiakban bemutatott modszertan szerint készitett elézetes Pro Forma Kimutatasokat is tartalmaz. A
Pro Forma Kimutatasok a 2016. junius 30. napjara Osszeallitott pro forma konszolidalt
eredménykimutatast tartalmazzak, amely bemutatja, hogy mennyi lett volna a konszolidalt eredménye
a Cégcsoportnak, ha a Metrohouse Csoport az egész félévben, azaz 2016. januar 1-t61 2016. junius 30-
ig a Cégcsoport tulajdonaban lett volna. A Téarsasag 2016. junius 30-ra vonatkozoan kiilén pro forma
mérleget ugyanakkor nem készitett. A 2016. junius 30. napjara vonatkozo6 auditalt mérleg ugyanis az
IFRS konszolidacios szabdlyainak megfeleléen tartalmazza a Metrohouse Csoport eszkozeit és
forrasait.

A Tajékoztato jelen fejezetét a Tajékoztatd 1-2. szamii mellékleteiben taldlhaté Eves Beszamolokkal, a
3. szamu mellékletben talalhatd Féléves Beszamoloval, a 4. szam( mellékletben talalhatd Pro Forma
Kimutatassal és az azokhoz flizott megjegyzésekkel, valamint a Téjékoztatd 8. ,,DH Csoport piacai”
cimii fejezetében bemutatott piaci trendekkel és a 2. ,Kockazati tényezOk” cimi fejezetében
bemutatott kockazati tényezdkkel egylitt ajanlott figyelembe venni. A jelen fejezet egyiitt
értelmezendd a Tajékoztatonak a 7. ,,A Tarsasag iizleti tevékenysége”, a 15. ,,Lényeges szerzodések”
¢és a 16. ,,Kapcsolt vallalkozasokkal folytatott tigyletek™ cimii fejezeteiben foglalt informaciokkal.
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9.1

53. tablazat — Osszevont eredménykimutatas

A DH Csoport eredményességének attekintése

2016. 1-VI.
millié Ft 2013 2014 2015 | 2015 1-V1- 1 2006 I-VL f hé ~ Pro
hé ho Forma
Kimutatas
Arbevétel 1662 2287 2833 1341 2003 2258
Egyéb miikodési bevételek 404 107 232 52 150 158
Bevételek osszesen 2 066 2393 3066 1393 2153 2416
Réforditasok dsszesen 1478 1564 1881 873 1565 1953
Ertékesokkenés és értékvesztés 51 41 74 35 37 49
Miikodési eredmény 538 788 1111 485 551 414
Pénziigyi miiveletek eredménye 21 48 10 10 40 34
Tékemoddszerrel konszolidacioba 481 481
bevont részesedések atértékelésének
eredménye
Adozas elétti eredmény 559 836 1121 495 1071 929
Adbfizetési kotelezettség Gsszesen 72 101 156 73 131 115
Netté eredmény 487 735 966 422 940 814
| Mitkédési eredmény hanyad | 32% | 34% | 39% | 36% | 27% | 18%|
Forrds: a DH Csoport auditalt IFRS szerinti Eves és Féléves Beszdmol6i
54. tablazat — Osszevont mérleg
millié Ft 2013. 2014, 2015. 2016.
dec. 31. dec. 31. dec. 31. jun. 30.

Befektetett eszkdzok 311 833 1974 3793

Forgoeszk6zok 600 872 565 1157

Aktiv id6beli elhatarolasok 229 299 412 378
ESZKOZOK OSSZESEN 1141 2 004 2951 5 328

Sajat téke 666 1119 1688 2374

Kotelezettségek 279 694 971 2517

Passziv id6beli elhatarolasok 195 191 293 436
FORRASOK OSSZESEN 1141 2 004 2951 5 328

Forrds: a DH Csoport auditdlt IFRS szerinti Eves és Féléves Beszdmoldi

A DH Csoport eredményességét ot, eltéré jellemzokkel birod iizletagnak egyiittes teljesitménye
hatarozza meg, az egyes tizletagak eredményességének részletes bemutatast a Tajékoztato 9.2. fejezete
tartalmazza. A DH Csoport adozott eredményének, eszkozeinek, forrasainak és cash-flow-janak
alakulasat a T4jékoztatd 9.2-9.6 fejezetei ismertetik részletesen.

A javulo piaci koriilményekkel 6sszhangban és némely rész-piacokon tulszarnyalva azt, a DH Csoport
2013-2015 kozott jelentésen — éves atlagos 31%-kal — tudta novelni arbevételét. Az arbevétel
novekedésével parhuzamosan a DH Csoport jovedelemtermeld képessége is nott ezen idészak alatt —
az arbevétel aranyos miikddési eredmény hanyad ugyanezen idszak alatt 32%-r6l 39%-ra emelkedett.
A Térsasag adozott eredménye a 2013-2015 kozotti idészakban 487 millio Ft-rol 966 millié Ft-ra
emelkedett.

2016 aprilis 1-t6] a lengyel akvizicidé eredményeként mar a megvasarolt lengyel tarsasagok szamai is
szerepelnek a konszolidalt pénziigyi szamokban. A DH Csoport arbevétele 2016 elsé félévében 49%-
kal volt magasabb, mint a megel6z6 év azonos iddszakaban. A 2016 els félévében megtermelt
adozott eredmény 940 millié Ft volt, amely 123%-os emelkedést jelent 2015 els6é félévéhez képest.
Ezen id6szak alatt egyedi tételek is modositottak az eredményt, melyeket ezen fejezet részletesen is
bemutat.

2016 els6 félévének eredményességét jelentdsen befolyasolja a 481 millid Ft dsszegl, tékemodszerrel
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konszolidacidba bevont részesedések atértékelésének eredménye, amely a DH Csoport
ingatlanfejlesztési tevékenységéhez kapcsolodik. Ez az eredményndveld tétel a fejlesztési telkek
atértékelésébol adodik.

9.2 A DH Csoport iizletagainak eredményessége

55. tablazat — Szegmensek eredménykimutatasa - 2015

Franchise | Sajatiroda | Pénziigyi | Kapcsolédé | Ingatlan Egyéb és Konszoli-
millié Ft iizemeltetés | termékek | szolgaltata- | befekte- | kisziirések dalt
kozvetitése sok tések
értékesitése
Ertékesités nett6 arbevétele 842 734 1230 236 86 -296 2833
Kozvetlen koltségek 90 278 624 79 0 29 1100
Brutté fedezet 753 456 607 157 86 -325 1733
Kozvetett miikodési koltségek 567 253 118 81 -134 -337 549
Ertékcsokkenés és értékvesztés 36 9 1 2 23 4 74
Miikédési eredmény 150 194 488 74 197 8 1111
Fedezeti hanyad 89% 62% 49% 67% 100% 61%
\Miikdési eredmény hanyad 18% 26% 40% 31% 228% 39%

Forrds: a DH Csoport auditdlt IFRS szerinti Eves Beszdmoldja

56. tablazat — Szegmensek eredménykimutatasa - 2016 elsé félév

Franchise | Sajatiroda | Pénziigyi | Kapcsolédé | Ingatlan Egyéb és Konszoli-
millié Ft iizemeltetés | termékek | szolgaltata- | befekte- | Kisziirések dalt
kozvetitése sok tések
értékesitése
Ertékesités nett6 arbevétele 563 465 736 120 258 -139 2003
Kozvetlen koltségek 81 219 403 49 164 19 935
Brutté fedezet 482 246 333 71 94 -158 1068
Kozvetett mitkodési koltségek 410 176 60 48 -71 -142 480
Ertékesokkenés és értékvesztés 16 8 0 1 10 2 37
Miikédési eredmény 56 63 272 22 155 -18 551
Fedezeti hanyad 86% 53% 45% 59% 36% 53%
Miikodési eredmény hanyad 10% 14% 37% 18% 60% 27%

Forrds: a DH Csoport auditalt IFRS szerinti Eves Beszdmoldja

A DH Csoport tevékenységei mentén 6t f6 szegmenst Iehet elkiiloniteni: (1) a franchise szegmens, (2)
a sajat iroda lizemeltetés szegmens, (3) a pénziigyi termékek kozvetitése szegmens, (4) a kapcsolodod
szolgaltatasok értékesitése szegmens €s (5) az ingatlan befektetések szegmens. Az egyes szegmensek
tevékenységének részletes leirasat lasd a Tajékoztatd 7.2 fejezetében.

A DH Csoport a franchise iizletagat 2003-ban kezdte el kiépiteni. Folyamatos bdoviilés
eredményeként a Cégcsoport 2016. junius 30-4n Osszesen 158 Duna House, Smart Ingatlan és
Metrohouse markanév alatt miikodo fliggetlen franchise partnerrel rendelkezett, akik 6sszesen 199
irodat lizemeltetettek, illetve a DH Csoport tovabbi 26 sajat lizemeltetésii irodat mikodtetett. Ezzel a
DH Csoport Magyarorszag ¢s Lengyelorszag legnagyobb lakoingatlan-kozvetitd franchise héalozata,
mely elsdsorban 1j és hasznalt lakoingatlanok értékesitését végzi, emellett lakodingatlan bérbeadéssal
és kereskedelmi ingatlanok kozvetitésével is foglalkozik. A franchise iizletdg arbevétele a teljes

csoport arbevételének (kisziirések elott) 27%-at adta 2015-ben, mig 26%-at 2016 els6 féléveében.

A DH Csoport tevékenységét sajat irodak tizemeltetésével kezdte, 2001-ben. A Duna House és Smart
Ingatlan markak alatt tizemeltetett sajat irodak révén a DH Csoport tulajdonolja Magyarorszag egyik
vezetd ingatlankdzvetitd halozatat. A Kibocsatdé 2016. junius 30-an Osszesen 16 irodat mitkodtetett
Duna House, 4 irodat Smart Ingatlan és 6 irodat Metrohouse markanevek alatt. A sajat iroda szegmens
teljes arbevételhez (kiszlirések eldtt) valdo hozzajarulasa 23% volt 2015-ben, mig 22% 2016 els6
felévében.

A Cégcsoport 2005-ben tevékenységi korének bdvitését hatarozta el. Ennek keretein beliil kezdte el
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épiteni a pénziigyi termékek Kkozvetitése szegmenst. A Cégcsoport hitelintézetekkel ¢és
biztositotarsasagokkal kotott tobbes ligyndki szerzddései értelmében pénziigyi termékek széles korét
kinalja tgyfelei szamara, elsdsorban lakoingatlanok vételéhez kapcsolédoan. Ennek keretében
lakashitelek, lakas elo-takarékossagi termékek €s biztositasok érhetoek el egy helyen. Mara a teljes
arbevételhez vald hozzdjarulds szempontjabdl a legnagyobb szegmenssé nétte ki magat a pénziigyi
termékek kozvetitése. A 2015-0s teljes arbevétel (kiszlirések elétt) 39%-at, mig 2016 elso félévében
34%-at ez a szegmens hozta.

A tevékenységi kor szélesitésének keretében a DH Csoport 2005-ben nem csak a pénziigyi termékek
kozvetitésébe, hanem egyéb kapcesolédo szolgaltatasok nyujtisaba is belekezdett. Ezek a kiegészitd
szolgaltatasok elsdsorban ingatlanértékesitéshez kapcsoldodnak. Fiiggetlen partnerek kozremiikodésével
energiatanusitd szolgaltatast kozvetit lakasukat értékesitd iigyfelei részére, valamint pénzintézetek és
mas piaci szereplok részére készit és kozvetit ingatlan értékbecslési szolgaltatasokat. Ingatlanjukat
bérbeado tigyfelei részére Home Management markanév alatt ingatlankezelési tevékenységet is végez.
2015-ben a kapcsolodo szolgaltatasok szegmens arbevétele (kisziirések elott) a teljes arbevétel 8%-at,
mig 2016 els6 féléveében 6%-at tette ki.

A DH Csoport kihasznalva ingatlanpiaci szakértelmét folyamatosan vasarolt befektetési céllal
ingatlanokat. A jelenlegi kedvezd piaci kornyezetben a DH Csoport szandékai szerint az
ingatlanbefektetési tevékenység atmenetileg az eddigieknél nagyobb hangsulyt fog kapni. A 2015-6s
teljes arbevétel (kiszlirések el6tt) 3%-at, mig a 2016 elsd féléves arbevétel 12%-4at hozta ez a
szegmens.

2016 els6 félévében szamos, a DH Csoport szamara jelentds valtozas tortént, melyek komoly hatast
gyakoroltak a Cégcsoport eredményességére. Az eredményesség valtozdsa alapvetden harom
egymastol elkiilonithetd hatasra bonthatoak,

i) a lengyel Metrohouse akvizicidjara és Cégcsoporthoz vald csatlakozasara; illetve

i) a jelzaloghitelek és ingatlanokra vonatkozd pénziigyi lizing termékek kozvetitdi piacan
tortént szabalyozoi valtozasra; és

iii) a budapesti belvarosi ingatlanpiac 2016 els6 félévében tapasztalhaté megtorpanasara.

A magyarorszagi kedvezd piaci folyamatok kihasznaldsa mellett a DH Csoport 2016 aprilisaban
lezarta a lengyelorszagi ingatlankdzvetitdi piac egyik meghatdrozo szerepldjének, az 78 irodaval
rendelkez6 Metrohouse cégcsoportnak az akvizicigjat. Az akvizicios szerzédések részleteirdl
bévebben lasd a Téajékoztatd 15.3.4. fejezetét. A lengyel Metrohouse az akviziciét megelézden a
magyar Duna House franchise halozathoz képest sziikebb korli tdmogatast nyujtott franchise
partnereinek, kisebb hangsulyt helyezett a nagy potenciallal rendelkezd pénziigyi termékek kozvetitése
iizletagra, nem rendelkezett kapcsolodd szolgaltatasokkal és kevésbé formalizalt miikddés jellemezte.
gy, a Metrohouse eredményességét tekintve messze elmarad a DH Csoport magyarorszagi
tevékenységéhez képest. Az alacsonyabb eredményességgel rendelkez6 lengyel vallalatok
Cégcsoporthoz vald csatlakozasa 0sszességében negativan érintette a DH Csoport eredményességét. A
DH Csoport magyar tapasztalatait felhasznalva, a lengyel piaci sajatossagok figyelembevételével
fokozatosan alakitja ki a Metrohouse franchise rendszer teljes korti tamogatéasi spektrumat, boviti ki
tevékenységi korét, illetve célozza a haldozat hatékonysaganak ndvelését a franchise partnerek és iroda
szamanak bévitése mellett. A lengyel operacidoval kapcsolatos stratégia leirasa a 7.1. fejezetben
talalhato.

2016 els6 féléve, a lengyel vallalatok Cégcsoporthoz vald csatlakozasa mellett, a magyar piacon is
szamos terlileten hozott jelentds valtozasokat. A 2016 marcius 21-én életbelépett szabalyozas 2%-0s
szinten maximalta jelzaloghitelek és ingatlanra vonatkozd pénziigyi lizing termékek kozvetitése utan
adhat6 jutalékok mértékét, mely elsGsorban a hitelkozvetitési bevételek csokkenésén keresztiil érintette
negativan a pénziigyi termékek kozvetitése szegmens magyarorszagi bevételeit. A szabalyozoi
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valtozasokra vald gyors valaszként, 2015 novemberétél a DH Csoport magasabb hangsulyt kezdett
helyezni a lakastakarék pénztari termékekre, ami megmutatkozott az értékesitési és jutalékbevételi
eredményekben is. Ennek valamint a lakashitel piac fellendiilésének kdszonhetéen a szegmens
magyarorszagi arbevétele kis mértéki javulast érhetett el az el6z6 év azonos idOszakahoz képest a
jutalékszint-csokkenés ellenére is. Szintén fontos valtozasnak tekinthetd, hogy a DH Csoport
menedzsmentjének becslése alapjan az ingatlanpiaci arak ndvekedése a budapesti belvarosban mar a
tranzakcidoszamok csokkenését okozta 2016 elsé félévében, ami DH Csoport menedzsmentjének
véleménye szerint atmenetileg negativan hatott a foként Budapesten belvarosaban aktiv sajat iroda
szegmens els@ félévi eredményességére. A DH Csoport menedzsmentjének véleménye szerint a
belvarosi ingatlanpiaci volumenek csokkenése Osszefiiggésben van a belvarosi ingatlanarak 2014-
2015. években més keriiletekhez képest mért gyors ndvekedésével. Amint az ingatlanidrakban
tapasztalhato eltérések mérséklddnek, ugy az vélhetden a belvarosi kereslet 0jboli élénkiiléséhez
vezethet.

A Cégcsoport ,,Egyéb és kiszilirések” tételek kdzott a szegmensek kozotti valamint a kézponti operacio
altal nytjtott és a szegmenseknek tovabbszamlazott tételek keriilnek kisztirésre. A Cégcsoport 2015
teljes éves kimutatasaiban az ingatlanbefektetések szegmensbe, azonban 2015 és 2016 elsd féléves
kimutatasaiban az ,,Egyéb és kisziirések” kozé kerlilt besorolasra az Impact Alapkezeld Zrt., mely
egyelore csak koltségoldalon jelent meg a Cégesoport kimutatasaiban, bevételt 2016 elsé félévének
végéig még nem termelt. Az Impact Alapkezeld Zrt. altal kezelt ILBA jegyzése 2016 augusztusadban
sikeresen megtortént, ezt kdvetden a befektetési jegyek folyamatos értékesitése technikailag lehetové
valt. A menedzsment tervei szerint a forgalmazdi kor kibdvitésre keriil, melynek eredményeként az
ILBA éltal kezelt vagyon jelentésen boviilhet, amely az Impact Alapkezeld Zrt. bevételeit jelentdsen
novelheti.

A DH Csoport iizemi eredményességét a Cégcsoport IFRS szerinti auditalt Eves és Féléves
Beszamoldja és a nem auditalt bels¢ kimutatdsai alapjan tizletdganként mutatjuk be a 9.2.1-9.2.6.
fejezetekben.

A DH Csoport Pro Forma Kimutatasa szegmensriportot nem tartalmaz.

9.2.1 Franchise szegmens

A DH Csoport ingatlankdzvetité franchise tevékenységét Magyarorszagon a Duna House Franchise
Kft. és a Smart Ingatlan Kft., mig Lengyelorszagban a Metrohouse Franchise S.A és MH Uslugi
Wspolne S.A végzi. A Cégcsoport Magyarorszdg ¢és Lengyelorszdg meghatarozo lakdingatlan-
kozvetitd franchise haldzataval rendelkezik, mely elsdsorban 1) és hasznalt lakodingatlanok
értékesitését végzi, emellett lakoingatlan bérbeadassal és kereskedelmi ingatlanok kozvetitésével is
foglalkozik. A franchise szegmens a 2015-0s pénziigyi szamok alapjan a cégcsoport teljes
arbevételének 27%-at, mig a 2016 els6 féléves szamok alapjan a 26%-at adta, ezzel a pénziigyi
termékek kozvetitése szegmenst utan a masodik legnagyobb arbevétellel rendelkezé szegmens.

A Cégcsoport konszolidalt pénziigyi kimutatasaiban a lengyel vallalatok teljesitménye 2016 aprilis 1-
tol keriil megjelenitésre, ugyanakkor esetiikben nem all rendelkezésre a magyar lednyvallalatok
pénziigyi kimutatasaiban elérhet6hoz hasonld, szegmenseken beliili arbevételbontas. A franchise
szegmens 2016 elsd félévében Osszesen 30%-os arbevétel ndvekedést ért el a megel6zé év azonos
iddszakahoz képest, mely novekedésnek nagysagrendileg a fele szdrmazott a Cégcsoport ujonnan
csatlakozott lengyel leanyvallalataitol.

A franchise szegmens bevételei elsésorban a DH Csoport franchise partnerei — koztiik a sajat iroda
iizletag - altal a Cégcsoportnak fizetett (i) belépési dij, (i) folyamatos dij és (iii) egyéb dijakbol allnak.
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57. tablazat — Franchise szegmens eredménykimutatasa

i 2015. 2016.
millio Ft 2013 2014 2015 I-VL hé I-VL hé
Ertékesités nett6 arbevétele 606 729 842 432 563
Kozvetlen koltségek 62 59 90 43 81
Brutté fedezet 544 670 753 389 482
Kozvetett mikodési koltségek 348 416 567 287 410
Ertékcsokkenés és értékvesztés 24 25 36 17 16
Miikodési eredmény 172 230 150 84 56
Fedezeti hanyad 90% 92% 89% 90% 86%
Miikédési eredmény hanyad 28% 31% 18% 19% 10%
Megjegyzés: Kozvetett miikodési kdltségek sor az Egyéb bevételek és a Kozvetett koltségek netto értékét mutatja
A DH Csoport 2016. aprilis 1-t6l kezdddéen konszolidalja a Metrohouse Csoportot
Forrds: a DH Csoport auditdlt IFRS szerinti Eves és Féléves Beszdmoldi
Bevételek
58. tablazat — Franchise szegmens bevételeinek megbontasa
millio Ft 2013 2014 2015 2015. 2016.
I-VI. ho 1-VI. hé
Cégcsoport magyar vallalatai
Belépési dij 70 81 69 38 37
Fizetett folyamatos dij 433 524 623 315 369
Egyéb bevételek 103 124 150 79 93
Netté arbevétel - magyar 606 729 842 432 499
Cégcsoport lengyel vallalatai
Netto arbevétel - lengyel - - - - 63
Cégcsoport magyar és lengyel vallalatai
Netto arbevétel - teljes 606 729 842 432 563
| Egyéb miikidési bevétel - teljes 12 22 11 7 34

Megjegyzés: A DH Csoport 2016. dprilis 1-t6] kezdédden konszolidalja a Metrohouse Csoportot, illetve esetiikben a

Cégcsoport nem rendelkezik a magyar leanyvallalatok arbevételbontasdahoz hasonlo kimutatasokkal.

Forras: a DH Csoport nem auditalt f6kényvi kivonatai

59. tablazat — A folyamatos dij levezetése a franchise szegmens magyarorszagi leanyvallalataira

2013 2014 2015 2015. 2016.
1-VI. hé 1-VI. h6
Eladott ingatlanok szama (db) 7612 9472 10 669 5329 5598
Osszes eladasbol szarmazé irodajutalék (millio Ft) 3354 4 546 5776 2772 3259
Osszes kiadasbol szarmazo irodajutalék (millié Ft) 188 158 137 59 69
Osszes irodajutalék (millié Ft) 3542 4704 5914 2831 3327
Osszes folyamatos dij (%) 12% 11% 11% 11% 11%
Osszes folyamatos dij (millié Ft) 433 524 623 315 369

Forras: a DH Csoport nem auditalt f6konyvi kivonatai és menedzsment kimutatasai

7. tablazat — Irodajutalék levezetése a franchise szegmens lengyel leanyvallalataira

2016. 2016.
IVV-VI. hé I-VI. hé
Eladott ingatlanok szama (db) 786 1585
Osszes eladdsbol szdrmazé irodajutalék (millié Ft) 509 1061
Osszes kiadasbol szarmazo irodajutalék (millio Ft) 50 80
Osszes irodajutalék (millié Ft) 559 1142

Megjegyzés: A DH Csoport 2016. aprilis 1-t6l kezdédéen konszolidalja a Metrohouse Csoportot, illetve esetiikben a

Cégcsoport nem rendelkezik a magyar leanyvallalatok arbevételbontasahoz hasonlo kimutatasokkal.

Forras: a DH Csoport nem auditalt fékonyvi kivonatai és menedzsment kimutatasai
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A belépési dijat a franchise partner a DH Csoport halozataiba torténé belépéskor illetve a franchise
szerz6dés lejartat kovetden, a szerz0dés meghosszabbitasakor fizeti meg. Ezt a dijat a magyar operacid
esetén a DH Csoport elhatarolja és a szerz6dés futamideje alatt idéaranyosan oldja fel, mig a lengyel
operacio esetén egyben, a dij kifizetésekor szamolja el. A belépési dijak szamviteli elszamolasanak
Cégcsoporton beliili, a magyar operacio elveit kovetd egységesitése folyamatban van. A belépési
dijbol szarmazé bevétel 2013-2015 kozott a franchise szegmens magyar vallalatainak teljes
arbevételének 8-12%-at tette ki, amely arany 2016 els6 félévében 7% volt.

A folyamatos dijat a franchise partnerek havonta fizetik, a miikodtetésiik ala tartoz6 iroda 4ltal
értékesitett ingatlan tranzakciokon elért jutalék aranydban. Az altaluk elért jutalék a kozvetitett
ingatlanok szamatol, a vételartol valamint a kdzvetitoi jutalékszinttol fligg.

A 2008-ban erdsen visszaes6 és a 2009-2012 kozott stagnald piacon is jelentdsen ndvekedni tudott a
DH Csoport altal kozvetitett ingatlanok szdma. Az ingatlanpiaci trendfordul6 utdn a 2013-2015 kozotti
idészakban a piaci tranzakciészdm kozel masfélszeresére novekedett, amivel parhuzamosan a
Cégcsoport altal Magyarorszagon kozvetitett ingatlanok szama 40%-kal nott. Az éves atlagos
novekedés a Cégesoport magyar franchise hdlozatai altal generalt irodajutalékok esetén 29%, mig az
orszagos tranzakcids Osszérték éves atlagos novekedési liteme 34% volt — a lakaspiaci trendekkel
kapcsolatos részleteket lasd a 8.1. fejezetben. 2016 elsé félévében a DH Csoport 5%-0S
tranzakcidszdm novekedést ért el a Magyarorszagon 2015 els6 félévéhez képest, mely teljes egészében
a Smart Ingatlan franchise novekedésének volt kdszonhetd.

Az DH Csoport altal Magyarorszagon értékesitett ingatlanok atlagara jelentés emelkedést mutatott,
2013-2015 kozott éves atlagos 12%-kal, majd 2016 elsd félévében 18%-kal novekedett az el6z6 év
azonos id6szakahoz képest. Az atlagarak novekedése mellett az irodak altal generalt teljes eladasbol
szarmazo jutaléktomeg is dinamikusan — 2013-2015 kozott éves atlagos 31%-kal, majd 2016 elsé
félévében a megel6z6 év azonos idészakahoz képest 18%-kal — tudott névekedni.

A folyamatos dij szazalékos mértéke az iroddk altal generalt jutalék 10%-a — de Magyarorszagon
irodanként jellemzéen minimum 1 100 eurénak megfelel6 forintdsszeg -, amely 8%-nyi franchise és
szolgaltatasi dijbol és 2%-os marketing hozzajarulasbol all. Az alkalmazott minimum dijak miatt a
folyamatos dijak tényleges szintje némileg meghaladja a 10%-ot. A folyamatos dijakbol szarmazo
bevétel 2013-2015 kozott a magyarorszagi franchise szegmens teljes arbevételének 71-74%-at tette ki
és jelentésen - 2013-2015 kozott éves atlagos 20%-kal — tudott novekedni. 2016 elsé félévében a
szegmens teljes arbevételének 74%-at tette ki a folyamatos dijbol szdrmazd bevétel és 17%-kal
emelkedett a megel6z6 év azonos iddszakahoz képest.

2013-2015 folyaman a magyarorszagi franchise szegmens teljes arbevételének 17-18%-at kitevo
Osszegben részesiilt a DH Csoport kiilonféle egyéb jogcimen kapott bevételekbol. Ezen beliil
jelentds tételek kapcsolddnak kiilonféle értékesités tamogatd €s marketing eszkdzok beszerzésére
kapott hozzajarulasokbdl. Jelentds tétel volt még 2015-ben az IMR franchise dij (16 millio Ft),
amelyet a DH Csoport az IMR partnerek utan kap k6zos ingatlanértékesitésekhez kapcsolodoan.

Az egyéb bevételek kozott 2015-ben nyilvantartott 11 millié Ft-os tétel tobb mint fele értékvesztés

visszairasahoz kapcsolodik. 2016 els6 félévében az egyéb bevételek novekedéséhez 30 millio Ft-tal
jérultak hozza a lengyel vallalatok.
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Koltségek

60. tablazat — Franchise szegmens koltségeinek meghbontasa

I 2015. 2016.
millio Ft 2013. 2014. 2015. I-VL hé I-VL hé
Tovabbszamlazott szolgaltatasok koltségei 55 51 64 37 52
Egyéb kozvetlen koltségek 7 8 25 6 29
Kozvetlen koltségek 62 59 90 43 81
Kozvetett miikodési koltségek 360 437 578 294 444
Osszes koltség 422 496 668 338 524

Megjegyzés: az 55. és 56. tablazat kozvetett miikddési kiltségek sora tartalmazza az Egyéb bevételeket is, ezért nem egyezik
ezen tabla kozvetett koltségek soraval

A DH Csoport 2016. aprilis 1-t6l kezdddéen konszolidalja a Metrohouse Csoportot

Forras: a DH Csoport nem auditalt fokényvi kivonatai

A kozvetlen koltségek szintje a 2013-as 62 milli6 Ft-rol 2015-re 90 milli6é Ft-ra emelkedett. 2016 els6é
félévében a kozvetlen koltségek szintje 81 millié Ft-ra emelkedett a 2015 els6 félévében realizalt 43
milli6 Ft-hoz képest, mely novekedésbodl dsszesen 21 millio Ft volt a lengyel vallalatok Cégcsoporthoz
vald csatlakozasanak koszonhetd. A kozvetlen koltségek meghatarozé koltségeleme a jutalék koltség,
illetve az értékesités tamogatd és marketing eszkdzok beszerzéséhez kapcesolodo koltség. Utobbi két
koltségelem tovabbszamlazasra keriilt a franchise partnerek felé. Ezek a koltségek nincsenek kozvetlen
kapcsolatban a franchise halozat altal értékesitett ingatlanok szamaval, igy a szegmens arbevételének
valtozaséaval sem.

A kozvetett koltségek szintje a 2013-2015-6s id6szak alatt 360 millié Ft-rol 578 milli6 Ft-ra
emelkedett, majd a 2015 els6 félévi 294 millié Ft-os szintrél 2016 elsd félévére 444 millioé Ft-ra nott.
A kozvetett koltségek koziil 2015-ben a legmeghatarozobbak az iigyviteli tanacsadési koltségek -
melynek Osszege ebben az évben 162 millié Ft volt - valamint a személyi koltségek és a marketing
koltségek voltak. A kozvetett koltségek jelentds emelkedéséhez legnagyobb részben a ligyviteli
tanacsadasi és személyi koltségek emelkedése jarult hozza a 2013-2015-6s idészak alatt. 2013-t6l
évente atlagosan 3% korili béremelést hajtott végre a Cégcsoport. 2016 elsé féléve soran a
megemelkedett kozvetett koltség szint egyik legfobb oka az eldbbi koltségek tovabbi emelkedésén tul,
a lengyel vallalatok Cégcsoporthoz vald csatlakozasa volt, ami 6sszesen 78 millio Ft tovabbi kozvetett
koltséget jelentett.

A lengyel akvizicioval kapcsolatosan a Tarsasagnal 45 millio Ft tanacsado6i koltség mertilt fel,
amelybdl 41 millio Ft a Cégcsoport altal alkalmazott belsé elszamolési elvek alapjan atterhelésre
keriilt a szegmens szamdara. A lengyel Metrohouse franchise korabban nem rendelkezett kozos
marketing koltségvetéssel, ezt 2016. junius 30-at kdvetden vezette be a Cégcsoport. A marketing
koltségek fedezését célzo folytonos dijak rendszerének felallitasaig teljes mértékben a Cégcsoport
fedezte a lengyel marketing kiadasokat. Ennek sszege Gsszesen 9,9 millio Ft-ot tett ki 2016 masodik
negyedévében.

A DH Csoport a korabbi éveknél nagyobb Osszeget, dsszesen 30 millio Ft-ot forditott a Smart
franchise halozat beinditasaval kapcsolatban felmeriilt egyszeri marketing és tanacsadoi koltségekre
2016 elso felévében. A marketing kdltségek a franchise partnerek rendszeres marketing hozzajarulasan
feliili, markaépités céljabol felmeriilt egyszeri tételek; mig a tanacsadoi koltségek egy tanacsadd
halézatépitési tevékenységéért fizetett sikerdijakat takarjak. A Cégcsoport a Kibocsatashoz tartozo -
2015-ben sszesen 43 millio Ft, mig 2016 els6 félévében 8 millio Ft tanacsadoi dij is 91%-ban ennek a
szegmensnek keriilt tovabbszamlazasra.

Eredményesség
A kedvezé piaci trendekkel Gsszhangban a DH Csoport halézata altal kozvetitett ingatlan eladasok

szama is jelentdsen emelkedett. Ennek kovetkeztében a szegmens arbevétele is jelentds boviilést
mutatott a 2013-2015-6s idészakban, amely boviilés 2016 elsé félévében is lassuld iitemben, de
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fennmaradt. A 2013-as 606 milli6 Ft-os arbevétel szint 2015-re 842 millio Ft-ra emelkedett, amely
18%-os atlagos éves novekedési iitemet jelent. 2016 elsé félévében 563 millio Ft-os arbevételt ért el a
DH Csoport franchise lizletiga, amely a megeléz6 év azonos iddszakahoz viszonyitva 30%-0S
ndvekedést jelent. Az arbevétel aranyos koltségszint 2015-0s, valamint 2016 elso félévi emelkedése
kovetkeztében az arbevétel aranyos miikodési eredmény hanyad csokkent a korabbi évek szintjéhez
képest, amelynek részletei a 57. tablazatban talalhatoak Ennek oka els6sorban az egyszeri tanacsadoi
¢és személyi koltségek emelkedése, illetve az egyeldre alacsony eredményességii lengyel vallalatok
Cégcsoporthoz valo csatlakozasa volt. 2015-ben a szegmens 18%-os, mig 2016 els6 félévében 10%-0s
arbevétel aranyos mitkddési eredmény hanyadot ért el.

9.2.2 Sajat iroda iizemeltetés szegmens

A DH Csoport sajat tizemeltetésti irodakkal is rendelkezik. A Cégcsoport 2016. szeptember 15-én
Osszesen 29 sajat irodat mitkodtetett és 310 Ertékesitével rendelkezett. A sajat iizemeltetésti irodak a
DH Csoport franchise partnerei, igy mikodésiiket és dijazasukat tekintve teljesen azonosak a kiilso,
fiiggetlen franchise partnerek altal izemeltetett tarsaikkal. A sajat iroda {izemeltetés szegmens a 2015-
Os pénziigyi szamok alapjan a Cégcsoport teljes arbevételének 23%-at, mig a 2016 elso féléves szamok
alapjan 22%-at adta, ezzel a pénziigyi termékek kozvetitése és a franchise szegmens utdn a harmadik
legtobb arbevételt generalod szegmens volt.

A DH Csoport 2016. aprilis 1-t61 kezdédden konszoliddlja a Metrohouse Csoportot, ugyanakkor
esetiikben a Cégcsoport nem rendelkezik a magyar leanyvallalatok arbevételbontasahoz hasonld
kimutatasokkal. A sajat iroda iizemeltetés szegmens 2016 elsé félévében Osszesen 24%-0S
arbevételnovekedést ért el a megel6z0 év azonos iddszakdhoz képest, mely a szegmens magyar
leanyvallalatainak 10%-o0s arbevételcsokkenése mellett a Cégcsoport Gjonnan csatlakozott lengyel
leanyvallalataitol szarmazott.

A magyarorszagi sajat irodak, mint a DH Csoport franchise partnerei haromféleképpen jutnak
bevételekhez a tranzakciok soran: i) a megbizotol kozvetleniil kapott megbizasi dijbol, ii) az Ertékesitd
altal tovabbfizetett franchise dijbol, valamint iii) mas franchise partner altal vevokozvetitésért fizetett
dijbol. A lengyelorszagi sajat irodak a megbizo6tdl kozvetleniil kapott megbizasi dijbol valamint mas
franchise partner altal vevokozvetitésért fizetett dijbol jutnak bevételekhez a tranzakciok soran. Ezen
befolyé dijak meghatarozott részét tovabbfizetik az Ertékesitéknek. A magyarorszagi és lengyelorszagi
jutalékaramlasok kiillonbozOsége miatt a sajat iroda szegmens lengyelorszagi tarsasagaiban arbevétel
aranyosan magasabbak a fizetett jutalékok, mint ugyanezen szam a magyarorszagi tarsasagok esetén.
gy az arbevétel aranyos fedezeti hanyad alacsonyabb a lengyelorszagi tevékenység esetében a
Magyarorszagon jellemzé hanyadoknal.

61. tablazat — Sajat iroda iizemeltetés szegmens eredménykimutatisa

ey 2015. 2016.
millié Ft 2013 2014 2015 I-VL hé I-VL hé
Ertékesités netté arbevétele 469 620 734 377 465
Kozvetlen koltségek 199 258 278 136 219
Brutto fedezet 271 362 456 240 246
Kozvetett mitkodési koltségek 205 196 253 124 176
Ertékesokkenés és értékvesztés 4 7 9 3 8
Miikodési eredmény 62 159 194 114 63
Fedezeti hanyad 58% 58% 62% 64% 53%
Miikodési eredmény hanyad 13% 26% 26% 30% 14%

Megjegyzés: Kozvetett miikodési koltségek sor az Egyéb bevételek és a Kozvetett koltségek netto értékét mutatja.
A DH Csoport 2016. aprilis 1-t6l kezdédéen konszolidalja a Metrohouse Csoportot

Forrds: a DH Csoport auditdlt IFRS szerinti Eves és Féléves Beszamoloi
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Bevételek

62. tablazat — A sajat iroda iizemeltetés szegmens bevételeinek megbontasa

g 2015. 2016.
milli6 Ft 2013 2014 2015 I-VL. hé I-VL hé
Cégcsoport magyar vallalatai
Jutalékbevétel 402 568 685 338 316
Egyéb 67 52 49 39 24
Netté arbevétel - magyar 469 620 734 377 340
Cégcsoport lengyel vallalatai
Netté arbevétel - lengyel - - - - 126
Cégcsoport magyar és lengyel vallalatai
Netto arbevétel - teljes 469 620 734 377 465
| Egyéb miikodési bevétel - teljes 7 14 12 5 10
Megjegyzés: A DH Csoport 2016. aprilis 1-t6l kezdédéen konszolidalja a Metrohouse Csoportot
Forrds: a DH Csoport nem auditalt f6konyvi Kivonatali
63. tablazat — A sajat iroda iizemeltetés szegmens irodajutaléka és az irodak szama
— 2015. 2016.
milli6 Ft 2013 2014 2015 I-VL hé I-VL hé
Irodajutalék* 709 865 1076 547 638
Brutt6 fedezet 271 362 456 240 246
Brutto6 fedezet / irodajutalék 38% 42% 42% 44% 39%
Sajat iizemeltetésii irodak szama (idgszak végi) 18 17 19 20 26

* Az irodajutalék Cégcsoport sajdt iroda iizletiga és a hozzd tartozé Ertékesitk dltal egyiittesen generdlt megbizdsi dijak
netto osszege. Az irodajutalék az alabbi harom tétel eredménye: (1) Megbizoktol kapott jutalék, minusz (2) ebbol vevé oldali
franchise partnereknek és Ertékesitéknek tovabbfizetett jutalék, plusz (3) vevéi oldalon kapott jutalék.

Megjegyzés: 2016 I-VI. ho adatban mar a Metro Csoport iroddi is szerepelnek. Irodajutalék tekintetében, a lengyel
vallalatokra, a konszolidacios iddszaknak megfeleléen csak 2016 masodik negyedéves adatokat tartalmaz

Forras: a DH Csoport nem auditalt f6kényvi kivonatai és menedzsment kimutatdsai

A szegmens magyarorszagi bevételeinek meghatarozo részét a jutalékbevétel teszi ki. Ennek 0sszege
2015-ben 685 milli6 Ft volt, amely a teljes szegmens arbevételének 93%-a. A 2013-2015-6s
idészakban a jutalék bevételek jelentés, éves atlagos 30%-os novekedést produkaltak, amely
megkozeliti az azonos id6szak nagyon dinamikus piaci ndvekedését. Az intenziv emelkedés oka, hogy
a sajat iroda iizemeltetés szegmens iroddi Budapesten talalhatoak és a kedvezd ingatlanpiaci
folyamatok els6ként Budapesten éreztették hatasukat. Ugyanezen bevétel sor 2016 elsé félévében 7%-
kal csokkent a megel6z6 év azonos iddszakahoz viszonyitva, a Cégcsoport menedzsmentjének
véleménye szerint foként a budapesti belvarosi ingatlanok iddszak alatti jelents arndvekedésének
hatasara bekovetkezd, atmenetinek tekinthetd tranzakcioszam csokkenésnek koszonhetden.

A szegmens és a hozza tartozd Ertékesiték altal generdlt irodajutalék a szegmens arbevételével
szorosan egyiitt mozogva 2013-2015 kozott éves atlagos 23%-os novekedést ért el, majd 2016 elso
féléveében 41%-os emelkedést produkalt a megel6z0 év azonos idOszakahoz viszonyitva, mely
novekedés a szegmens magyar vallalatainak csokkent irodajutaléka mellett, a Cégcsoport Gjonnan
csatlakozott lengyel leanyvallalataitdl szarmazott.
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Koltségek

64. tablazat — A sajat iroda iizemeltetés szegmens koltségeinek megbontasa

a1, 2015. 2016.
millié Ft 2013 2014 2015 I-VL hé I-VL hé
Ingatlan tigynoki szolgaltatas 102 133 139 68 131
Franchise dij 66 87 101 50 65
Marketing tevékenység dija 18 22 24 12 12
Egyéb kozvetlen koltségek 13 15 16 6 11
Kozvetlen koltségek 199 258 280 136 219
Kozvetett miikodési koltségek 212 210 264 129 185
Osszes koltség 411 468 543 265 404

Megjegyzés: az 61. tablazat kézvetett miikédési koltségek sora tartalmazza az Egyéb bevételeket is, ezért nem egyezik ezen
tabla kozvetett koltségek soraval

A DH Csoport 2016. aprilis 1-t6l kezdddéen konszolidalja a Metrohouse Csoportot

Forras: a DH Csoport nem auditalt f6konyvi kivonatai alapjan

A kozvetlen koltségek koziil a legjelentsebb tétel az ingatlan ligynoki szolgaltatas koltsége, amely
2015-ben 139 milli6 Ft-ot tett ki. Ez a koltség a szegmens altal dijmegosztas esetén tovabbfizetett dijat
foglalja magaban. Ennek 0sszege ingadozhat annak fiiggvényében, hogy a sajat iroda iizemeltetés
szegmens kozremiikddésével létrejott tranzakciok vonatkozasaban milyen aranyban vettek részt
fiiggetlen franchise partnerek. A 2015-6s évben 101 milli6 Ft-ot tett ki a franchise és szolgaltatasi dij,
amelyet a sajat irodak a franchise szegmens szamara fizettek. A franchise partnerek, igy a sajat irodak
is marketing hozzajarulast fizetnek a franchise szegmens szamara a kozponti marketing tevékenység
fedezetének megteremtése céljabol. Ennek értéke 24 millio Ft volt 2015-ben. 2016 elsdé félévében
Osszesen 91%-kal novekedtek a kozvetlen koltségek a megel6z6 év azonos iddszakahoz képest,
mikozben a szegmens magyarorszagi vallalatai esetében 2%-kal csokkentek a kozvetlen koltségek, igy
a novekedés els6dleges oka a Cégcsoporthoz csatlakozd lengyel vallalatok addicionalis és a eltérd
jellegli — korabban mar hivatkozott - kdzvetlen kdltségeiben keresendo.

A Kkozvetett koltségek szintje a 2013-as 212 millié Ft-rol 2015-re 264 millié Ft-ra emelkedett. A
2013-2015 kozotti idészak folyaman ebbdl minden évben az iroda bérleti dij és rezsi koltség volt a
legjelentosebb. A kozvetett koltségek 2016 elsé félévében 185 millio Ft-ra néttek a 2015 elso
félévében tapasztalt 129 millio Ft-rol. A kozvetett koltségek novekedése, a kozvetlen koltségek
novekedéséhez hasonldan elsdsorban a Cégcsoport Ujonnan csatlakozo lengyel vallalatainak volt
kdszonheto.

Eredményesség

A kedvez0 piaci trendeket kovetve a sajat lizemeltetésii irodak altal generalt bevételek is jelentdsen
emelkedtek a 2013-2015-6s id6szakban. Ezzel parhuzamosan a szegmens arbevétele is jelentds
boviilést produkalt ezen iddszak alatt. A 2013-as 469 millio Ft-0s arbevétel szint 2015-re 734 millio
Ft-ra emelkedett, amely 25%-os 4tlagos éves novekedési iitemet jelent. 2016 els6 félévében az
arbevétel tovabb boviilt — 24%-kal haladta meg a megel6z6 év azonos idészakaban tapasztalt értéket, a

crcr

mellett.

A kozvetlen koltségek novekedési liteme alacsonyabb volt, mint az arbevétel novekedési iiteme a
2013-2015 kozotti idészakban, igy a bruttd fedezet enyhén emelkedett ezen id6szak alatt. 2016 elso
félévében, az arbevétel ndvekedésénél a kozvetlen koltségek nagyobb ardnyban emelkedtek, melynek
kovetkeztében a novekvé  bruttd fedezet mellett, a megel6z6 év azonos iddszakahoz képest
alacsonyabb, 53%-os, fedezeti szintet ért el a szegmens.

Mivel a kozvetett koltségek szintje csak enyhén ndvekedett, ezért a szegmens miikddési eredmény

szinten jelentds javulast produkalt, 2015-re elérve a 26%-o0s arbevétel aranyos miikddési eredmény
hanyadot. Ezek a marginok 2016 elsé félévében, a kdzvetett koltségek magasabb novekedési tliteme
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kovetkeztében, 14%-ra csokkentek, elsésorban a magyarorszagitdl elmarado lengyelorszagi operacio
eredményessége €s a kordbban mar ismertetett eltérd elszamolasi rendszer miatt.

A Cégcesoport szandéka a sajat iroda szegmens irodaszamanak és arbevételének folyamatos novelése
mindharom markanév (Duna House, Smart, Metrohouse) alatt.

9.2.3 Pénziigyi termékek kozvetitése szegmens

A Cégcsoport pénziigyi kozvetitéssel foglalkozo leanyvallalatai altal hitelintézetekkel é€s biztositokkal
kotott tobbes tigyndki szerzddései értelmében pénziigyi termékek széles korét kinalja iigyfelei
szdmara, els6sorban lakédingatlanok vasarlasdhoz kapcsolodéan. A DH Csoport {6 fokusza jelenleg a
lakas célu hitelezési, a lakastakarék pénztari és biztositasi termékek kozvetitése. Ezeken feliil tovabbi
pénziigyi termékek kozvetitésével is foglalkozik, mint példdul bankszamldk nyitdsa, hitelkartya
igénylés, stb., &m ezek szdma €s az utdnuk kapott kozvetitdi jutalék Osszege messze elmarad a o
termékektél. 2015-ben a pénziigyi termékek kozvetitése szegmens adta a DH Csoport teljes
arbevételének 38%-at, mig 2016 elsé félévében a teljes arbevétel 34%-a kapcsolddott ehhez a
szegmenshez. Ezzel a pénziigyi termékek kozvetitése szegmens a legnagyobb szegmensnek mindsiil.

A kozvetitett pénziigyi termékek utan a Cégcsoport egyarant jogosult egyszeri szerzési, valamint
folyamatos fenntartasi, mas néven sperativ jutalékra is, melyeket a pénzintézetek fizetnek a
Cégcsoportnak. Emellett a 2016 marciusaban életbelépett szabalyozodi valtozasokat megeldzden,
meghatarozott teljesitménycélok elérésekor egyedi banki megallapodasok alapjan extra szerzési
jutalékra is jogosult volt a DH Csoport. A 2016. marcius 21-én életbelépett szabalyozas 2%-0s szinten
maximalta a bankok altal jelzaloghitelek és ingatlanra vonatkozé pénziigyi lizing termékek kozvetitése
utdn adhat6é jutalékok mértékét, mikozben a fenntartasi jutalékok az Osszesen kapott jutaléknak
minimum a 20%-at kell kitennie. A jelzaloghitelek utan kapott 1,6% szerzési alapjutalék és 0,4%
fenntartasi jutalék alapjat a folyositott hitelosszeg adja. A sperativ jutalékot jellemz6en a megel6z6 4-6
¢vben folyositott hitelallomany utdn fizetik a bankok, amennyiben az allomany megfelel a
szerzodésben meghatarozott portfolio mindségi kritériumoknak.

A lakas elé-takarékossagi termékek utan fizetett 0,6-1,4% szerzési-, 0,05%-0,1% fenntartasi jutalék
valamint tovabbi bonuszok alapjat a havonta befizetett lakastakarékpénztari megtakaritas és a futamido
hosszabol szamitott szerzodéses Osszeg adja. A bankszamla termékeknél a jutalék alapjat a megkotott
szerz6dések szama adja. A biztositasi termékeknél a biztositonak fizetett éves dij a jutalék alapja.
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65. tablazat — Pénziigyi termékek kozvetitése szegmens eredménykimutatasa

e 2015. 2016.
millio Ft 2013 2014 2015 I-VL hé I-VL hé
Ertékesités netto arbevétele 570 961 1230 553 736
Kozvetlen koltségek 330 530 624 277 403
Brutté fedezet 240 431 607 277 333
Kozvetett miikodési koltségek 82 89 118 54 60
Ertékcsokkenés és értékvesztés 4 3 1 0 0
Miikodési eredmény 154 339 488 222 272
Fedezeti hanyad 42% 45% 49% 50% 45%
Miikédeési eredmény hanyad 27% 35% 40% 40% 37%
Megjegyzés: Kozvetett miikodési koltségek sor az Egyéb bevételek és a Kozvetett koltségek netto értékét mutatja.
A DH Csoport 2016. dprilis 1-16] kezdddden konszoliddlja a Metrohouse Csoportot
Forras: a DH Csoport auditalt I[FRS szerinti Eves és Féléves Beszamoloi
Bevételek
66. tablazat — Pénziigyi termékek kozvetitése szegmens bevételeinek meghontasa
S 2015. 2016.
millié Ft 2013 2014 2015 I-VL hé I-VL hé
Cégcsoport magyar vallalatai
Pénziigyi kozvetitd tevékenység 553 940 1163 522 625
Egyéb 16 21 67 31 8
Netté arbevétel - magyar 570 961 1230 553 633
Cégcsoport lengyel vallalatai
Netto arbevétel - lengyel - - - - 103
Cégcsoport magyar és lengyel vallalatai
Nett6 arbevétel - teljes 570 961 1230 553 736
| Egyéb bevétel - teljes 3 8 8 7 0
Forrds: a DH Csoport nem auditalt f6konyvi Kivonatai
67. tablazat — Kozvetitett allomanyok
2015. 2016.
2013 2014 2015 I-VI. ho I-VI. ho
Cégcsoport magyar vallalatai
Kozvetitett hitelek szama (db) 1984 2973 3159 1445 1795
Kozvetitett hitelek értéke (mrd Ft) 111 18,2 21,1 9,4 13,7
Kozvetitett hitelek atlagos értéke (millio Ft) 5,6 6,1 6,7 6,5 7,6
Kozvetitett lakas el6-takarékossagi szamlak 1063 1580 2409 1158 1689
szama (db)
Kozvetitett lakas el6-takarékossagi szamlak 3,7 53 8,2 3,9 8,7
szerzddéses 0sszege (mrd Ft)
Kozvetitett lakas el6-takarékossagi szamlak 3,4 3,3 3,4 3,4 51
atlagos szerzédéses dsszege (millié Ft)
Cégcsoport lengyel vallalatai
Kozvetitett hitelek szama (db) - - - - 324
Kozvetitett hitelek értéke (mrd Ft) - - - - 5,2
Kozvetitett hitelek atlagos értéke (millio Ft) 16,2

Megjegyzés: A DH Csoport 2016. aprilis 1-t6l kezdédéen konszolidalja a Metrohouse Csoportot, igy a tablazat a 2016 IV-V1.

havi adatokat tartalmazza

Forras: a DH Csoport nem auditalt menedzsment kimutatasai

A 2013-2015-6s idészakban a DH Csoport altal kozvetitett hitelek volumene nagyon jelentésen
emelkedett. A teljes lakashitelpiac ezen id0szak alatt 49%-o0s éves atlagos boviilést produkalt. A DH

Csoport teljesitménye ettdl a kiemelkedd emelkedéstdl csak enyhén marad el: ugyanezen idoszak alatt

a kozvetitett hitelek értéke éves atlagos 38%-kal emelkedett. A DH Csoport altal kozvetitett
lakasel6takarékossagi termékek (,,LTP”) értéke éves atlagos 49%-kal tudott novekedni a 2013-2015
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kozotti id6szak alatt az erre a termékre iranyuld magasabb figyelem és a kedvezd piaci koriilmények
miatt. A hitelkihelyezés szerint harom legnagyobb partner bankhoz kapcsolodo jutalékok vizsgélata
alapjan elmondhato, hogy 2015-ben a szegmens jutalékbevételeinek 80-90%-a hitelkozvetitéshez, 8-
15%-a pedig az LTP kozvetitéshez kapcsolodott.

A 2016. marcius 21-én életbe lépett szabalyozoi valtozasokra vald gyors valaszként, 2015
novemberétdl a DH Csoport a lakastakarék pénztari termékekre helyezte a hangsulyt, ami
megmutatkozott az értékesitési és jutalék bevételi eredményekben is. 2016 elsé félévében a
magyarorszagi kozvetitett hitelek értéke 46%-kal, mig az LTP-k értéke 121%-kal volt magasabb 2015
azonos iddszakahoz viszonyitva (a havi volumenadatokat illetéen lasd a T4jékozatod 7.2.3. fejezetét). A
harom legnagyobb magyar banki partner a kihelyezett hitelek 6sszértékének nagysagrendileg 70-80%-
at adta az elmult években. 2016 elsé félévében hitelkihelyezés szempontjabol a harom legnagyobb
bank az OTP, K&H, és az ERSTE volt.

A DH Csoport menedzsmentjének véleménye szerint a lengyelorszagi leanyvallalatok akvizicidja
jelentés novekedési potencialt jelenthet a Cégcsoport szamara e szegmensben. A lengyelorszagi
hitelkozvetitdi piac méretéhez képest (a lengyel hitelpiac bemutatisa a Tajékoztatd 8.2.3. fejezetében
talalhatd) a Metrohouse Csoport még relativ kis szereplonek tekinthetd, 2016 masodik negyedévében
Osszesen 321 darab hitelszerzodést kozvetitett. A lengyelorszagi piac atlagos hiteldsszeg
szempontjabdl is vonzd novekedési célpont: mig a DH Csoport altal Magyarorszdgon kozvetitett
hitelek atlagos értéke 7,6 millio Ft volt 2016 els félévében, addig a Metrohouse Csoport altal
kozvetitett hitelek atlagos értéke 16,2 millio Ft volt, tobb, mint duplaja a DH Csoport magyarorszagi
atlaganak. A DH Csoport lengyelorszagi stratégiai elképzeléseit a Tajékoztatd 7.1. fejezete mutatja be
részletesen.

A szegmens 2015-6s 1 230 milli6 Ft-os teljes arbevételébdl 1 163 millio Ft szarmazott a pénziigyi
kozvetité tevékenységbol, amely a hitel, LTP és biztositasi termékek kozvetitéséhez kapcsolodik.
Ennek a bevételsornak a novekedése 2013-2015 kozott 1ényegesen meghaladta a Cégesoport mas
szegmenseinek ndvekedéseit, az éves atlagos novekedése elérte a 47%-ot a vizsgalt iddszak alatt. A
kedvezbtlen magyarorszagi szabalyozoi valtozasok ellenére a novekedés 2016 elsé félévében is
fennmaradt — ebben a félévben 14%-kal ndtt a magyarorszagi pénziigyi kozvetit tevékenységbdl
szarmaz6 arbevétel a megel6zo év azonos iddszakahoz képest.

68. tablazat — A magyar jelzaloghitelek és ingatlanra vonatkozé pénziigyi lizing termékek
kozvetitésének szabalyozoi valtozasanak hatasa a DH Csoport magyarorszagi pénziigyi
termékek kozvetitése szegmensére

2016. jan. 1 és

2016. jan. 1 és

2016. jan. 1 és

 2016. jun. 30 (2016.§un. 30 {0, i, 30 kozbtt
kozott folyositott, | kozott folyositott, folyésitott
de 2016. marc. 21 | de 2016. marc. 21 hitelkézvetités
elott szerzodott utan szerzodott "
hitelkozvetités hitelkzvetités osszesen
Hitelosszeg-aranyos szerzési jutalék (%) 3,9% 1,6% 2,6%
Pénziigyi tandcsadok szerzési jutalék ratdja (%) 56,2% 66,0% 59,6%
Hiteldsszeg-aranyos tanacsadoi szerzési jutalék (%) 2,2% 1,1% 1,6%
DH Csoport altal megtartott szerzési jutalék (%) 1,7% 0,5% 1,1%
Adott id6szakban kozvetitett hitelek értékének és a 43% 57% 100%

2016 els6 félévében kozvetitett hitelek Gsszesitett
értékének aranya

Megjegyzés: a tablazat csak a magyarorszagi jelzaloghitel kozvetitésbol szarmazo, az adott idészakra vonatkozo atlagos
szerzési jutalékokat tartalmazza

A 2016. januar 1. és 2016. marcius 21. kozotti idoszakban szerzodott jelzaloghitelek utan a hitelosszeg
aranyos szerzési jutalékok atlagos mértéke (ideértve az extra szerzési jutalékokat) 3,9% volt a DH
Csoportnal Magyarorszagon. A kapott szerzési jutalékok atlagosan 56,2%-a keriilt tovabbfizetésre
pénziigyi tanacsadok szamara, igy a hitelosszeg-aranyos atlagos tanacsadoi szerzési jutalék 2,2% volt,
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mig a DH Csoport altal megtartott atlagos szerzési jutalék a hitelosszeg 1,7%-a volt.

A 2016. marcius 21. és 2016. junius 30. kozotti idészakban szerzddott jelzaloghitelek utan a
hitelosszeg aranyos szerzési jutalékok egységes mértéke 1,6% volt. E jelzaloghitelek kozvetitése utan
kapott szerzési jutalékok atlagosan 66,0%-a keriilt tovabbfizetésre a pénziigyi tanacsadok szamara, igy
a hitelosszeg-aranyos atlagos tanacsadoi szerzési jutalék 1,1% volt, mig a DH Csoport altal megtartott
atlagos szerzési jutalék a hitelosszeg 0,5%-a volt.

A hitelkozvetitési jutalékszintek csokkenése tehat csak 2016. marcius 21. utan szerzodott hitelek utan
jaro6 kozvetitdi jutalékokat érintette, igy a 2016 elsd félévi Osszesitett jutalékbevételekre csak részben
volt hatassal. A szabalyozoi valtozasok hatasara a Cégcsoport altal elért atlagos hitelkdzvetitdi szerzési
jutalékszint 2015-6s atlagos 3,9%-r6l, 2016 elsé félévében atlagosan 2,6%-ra csokkent. Ez a
Cégcsoport szamara a 2016 elsd félévében kozvetitett 13,7 milliard Ft lakashitelre vetitve
nagysagrendileg 180 millié Ft jutalékbevétel kiesést jelentett, azaz ennyivel tobb arbevételt ért volna el
a Cégcsoport ha az atlagosan 2,6% helyett 3,9%-os szerzési jutalékot szamlazhat ki az altala a félév
soran kozvetitett 13,7 milliard Ft utan. 2016 elsé félévében a kapott szerzési jutalékok atlagosan
59,6%-a keriilt tovabbfizetésre a pénziigyi tanacsadok szamdra, igy a hitelosszeg-aranyos atlagos
tanacsadoi szerzési jutalék 1,6% volt, mig a DH Csoport altal megtartott atlagos szerzési jutalék a
hitelosszeg 1,1%-a volt.

A korabbi gyakorlattal megegyezoen a DH Csoport nem fizeti tovabb a kapott sperativ jutalékokat,
melyek szintje a szabalyozo6i valtozasok utan egységesen 0,4% volt. Ezt a Cégcsoport, szamviteli
politikajaval Osszhangban, a targyévben szamolja el jutalékbevételként IFRS szerinti pénziigyi
kimutatasaiban.

A Metrohouse Csoport Cégcsoportba vald bekeriilésével a szegmens arbevétele 103 millio Ft-tal
novekedett 2016 elsé félévében az el6z6 év azonos iddszakahoz képest, igy a szegmens Osszes
arbevétele 33%-kal lett magasabb.

Koltségek

69. tablazat — Pénziigyi termékek kozvetitése szegmens koltségeinek meghontasa

I 2015. 2016.
milli6 Ft 2013 2014 2015 I-VLhé | 1-VL hé
Hiteltandcsaddi jutalék 270 436 516 230 350
Egyéb kozvetlen koltségek 60 94 112 47 53
Kozvetlen koltségek 330 530 627 217 403
Kozvetett koltségek 85 97 122 61 60
Osszes koltség 415 627 749 338 464

Megjegyzés: az 65. tabldzat kézvetett miikodési kéltsegek sora tartalmazza az Egyéb bevételeket is, ezért nem egyezik ezen
tabla kozvetett koltségek soraval
Forras: a DH Csoport nem auditalt fékonyvi kivonatai

A 2015-ben felmerilt 627 millid6 Ft kozvetlen koltségekbdl 516 millio Ft a hiteltanacsadashoz
kapcsolodo jutalék. Ezt a jutalékot a DH Csoport fizeti a hiteltanacsadok, franchise partnerek és
Money House partnerek részére. Az egyéb kozvetlen koltségek koziil a két legjelentsebb tétel a
csoportvezetdi alapjutalék és az lizleti ligynoki szolgaltatas. A kozvetlen koltségek megel6zo
idészakhoz viszonyitott 2016 elsé félévi 126 millié Ft-os ndvekedésébdl 86 millio Ft szarmazott a
Cégcsoporthoz ujonnan csatlakozd lengyel vallalattol. A fennmaradé 41 millio Ft ndvekmény
elsGsorban a szegmens tevékenységének boviilésébol adodik.

A kozvetett koltségek a vizsgalt idoszakban a 2013-as 85 millio Ft-os szintrél 2015-re elérte a 122
millio Ft-ot. A kozvetett koltségek tobb mint felét — 2015-ben 57 millio Ft-ot - a személyi jellegii
koltségek tették ki. A pénziigyi kozvetitd szegmens altal hasznalt infrastruktira nagy mértékben
tamaszkodik a Cégcsoport ingatlankozvetit6 irodaira, ebbdl kifolyodlag viszonylag alacsony miikodési
koltséggel rendelkezik. 2016 els6 félévében nem tortént jelentds valtozas a kdzvetett koltségek szintjét
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illetéen a megel6z6 év azonos idészakahoz képest.
Eredményesség

A pénziigyi termékek kozvetitése szegmens arbevételeinek 80-90%-a a hitelkozvetitésbol szarmazott
2013. és 2015. kozott. Mivel a DH Csoport a 2013-2015-6s idészak alatt teljesitményben jelentdsen
feliilmulta a hitelpiaci trendeket, ezért a szegmens teljes arbevétele kimagasldé ndvekedést mutatott - a
2013-as 570 millié Ft-os szintrél 2015-re 1 230 millié Ft-ra emelkedett, amely 47%-os éves atlagos
novekedést jelent. A magyar jelzaloghitelek és ingatlanra vonatkozd pénziigyi lizing termékek
kozvetitéséért kaphatd jutalékszintek maximalis értékét érintd, 2016. marcius 21-én életbe Iépett
szabalyozéasok és a DH Csoport altal atalakitott 6sztonzo rendszer kdvetkeztében 2016 elso féléveében a
lakastakarék pénztari termékekbdl szarmazo jutalékbevételek aranyanak novekedése tapasztalhatd. A
magyar pénziigyi termékek kozvetitése szegmens arbevételeinek 78%-a lakéshitel kozvetitésbol
szdrmazott 2016 elsé félévében. A Cégcsoporthoz wjonnan csatlakozd lengyel vallalatoknak is
kdszonhetden a szegmens 33%-0s arbevétel ndvekedést ért el 2016 elso félévében.

A kozvetlen koltségek novekedési iitemét az arbevétel ndvekedési liteme 2013-2015 kozott némileg
meghaladta, igy a bruttd fedezet ndvekedése tapasztalhaté a vizsgalt idoszakban. A kdzvetett
koltségek szintje enyhébb litemben novekedett, mint az arbevétel szintje, igy a szegmens arbevétel
aranyos mitkodési eredmény hanyada 2015-ben 1ényegesen meghaladta a 2013-as szintet. A magyar
tarsasagoknal alacsonyabb fedezeti és miikddési eredmény hanyaddal rendelkez6 lengyel vallalatanak
csatlakozasaval, illetve a kedvezdtlen szabalyozoi valtozasok kdvetkeztében a teljes szegmens fedezeti
eredmény hanyada 45%, mig a miitkddési eredmény hanyada 37%-ra csokkent 2016 els6 félévében. A
lengyel vallalatcsoport esetében ebben a szegmensben varja a menedzsment a legjelentdsebb és
leggyorsabb eredményjavulast. Erre vonatkozo részletes stratégiat lasd a 7.1. fejezetben.

9.2.4 Kapcsolodo szolgaltatasok kozvetitése szegmens

A DH Csoport kapcsolodo szolgaltatasok tevékenységének elsédleges célja az ingatlan adasvétel soran
felmeriilé szolgaltatasok teljes kor(i biztositasa. Ennek keretében ingatlan kezelési, energetikai
tanusitvany készitési valamint értékbecslési szolgaltatast nyujt. A kapcsolédd szolgaltatdsok
értékesitése szegmens a 2015-6s pénziigyi szamok alapjan a cégcsoport teljes arbevételének 8%-at,
mig 2016 els6 félévében a 6%-at adta.

Az ingatlankezelési szolgaltatasok esetén a DH Csoport az ingatlan bérleti dijanak nettdo 10%-at
kitevo havidijat szed a lakastulajdonos iigyfeleitdl. Az energetikai tanusito szolgaltatas esetén a DH
Csoport fiiggetlen alvallalkozoknak kozvetiti az energiatanusitvanyt készittetni vagyo tligyfeleket. Az
igyfél az alvallalkozonak fizet a szolgaltatasért, aki a DH Csoportnak iigyfélszerzési jutalékot fizet
tovabb. Az értékbecslési szolgaltatas nyujtasa soran a DH Csoport féleg alvallalkozokkal dolgozik,
azonban az ligyfél kozvetleniil a DH Csoportnak fizeti a szolgaltatids dijat, amely egy részét a
Cégcsoport tovabb fizeti az alvallalkozonak.

A lengyel Metrohouse jelenleg nem nytjt kapcsolodo szolgaltatasokat, ugyanakkor a DH Csoport

tervezi hasonld, a helyi sajatossagokhoz illeszkedd kiegészité szolgaltatasi paletta bevezetését a
kovetkezd években.
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70. tablazat — Kapcsolodé szolgaltatasok kozvetitése szegmens eredménykimutatasa

I 2015. 2016.
millio Ft 2013 2014 2015 I-VL hé I-VL. hé
Ertékesités netto arbevétele 161 193 236 94 120
Kozvetlen koltségek 50 72 79 36 49
Brutto6 fedezet 111 121 157 58 71
Kozvetett mitkddési koltségek 70 64 81 33 48
Ertékcsokkenés és értekvesztés 2 1 2 1 1
Miikodési eredmény 39 56 74 24 22
Fedezeti hanyad 69% 63% 67% 61% 59%
Miikédeési eredmény hanyad 24% 29% 31% 25% 18%
Megjegyzés: Kozvetett miikodési koltségek sor az Egyéb bevételek és a Kozvetett koltségek netto értékét mutatja.
Forrds: a DH Csoport auditdlt IFRS szerinti Eves és Féléves Beszdmoloi
Bevételek
71. tablazat — Kapcsolodé szolgaltatiasok kozvetitése szegmens bevételeinek megbontasa
i 2015. 2016.
milli6 Ft 2013 2014 2015 I-VL hé I-VL hé
Ingatlan kezelés 66 85 107 41 60
Energetikai tanusitvany 51 56 50 27 23
Ertékbecslés 44 52 79 26 36
Netto arbevétel 161 193 236 94 120
| Egyéb miikidési bevétel 2 2 1 1 0
Forras: a DH Csoport nem auditalt fokonyvi kivonatai
72. tablazat — Kapcsolodo szolgaltatasok kozvetitése szegmens értékesitési statisztikai
2015. 2016.
2013 2014 2015 I-VL hé I-VL hé
Kezelt ingatlanok kiadottsaga (honap) 2283 2575 2 596 1429 1537
Elkészitett energetikai tantsitvany (db) 4 568 5216 4935 2632 2372
Elkészitett értékbecslés (db) 1641 2140 3148 1079 1271

Megjegyzés: a kezelt ingatlanok kiadott honapjainak szama az dsszes kezelt ingatlan adott idészak alatti kiadottsagat

mutatja, a kiadottsag honapjaiban mérve.

Forras: a DH Csoport nem auditdlt menedzsment kimutatdsai

A szegmensen beliili arbevétel

szempontjabol az ingatlankezelési tevékenység hozza a

legjelentGsebb arbevételt - ez 2015 folyaman elérte a 107 millié6 Ft-ot. A Kkezelt ingatlanok kiadott
honapjainak szama 2013-r6l 2015-re emelkedett — az éves atlagos ndvekedés elérte a 7%-ot. 2016 elsd
féléveében 8%-os emelkedés volt tapasztalhatd a megeldzd év azonos id6szakdhoz viszonyitva. Az
ingatlanokon végzett javitdsi munkdlatok 2013-ig a DH Csoporton keresztiil, ezt kdvetden pedig
kozvetlenll az tigyfélnek keriilnek szamlazasra. Ezen okbdl kifolydlag a kezelt ingatlanok kiadott
honapjainak szadma intenzivebb emelkedést mutat, mint a tevékenységbol szarmazo arbevétel.

Az értékbecslési szolgaltatasbol szarmazo bevételek 2015-ben 79 millié Ft-ot tettek ki, amely jelentos
emelkedés a megel6z6 évhez képest. Az elkészitett értékbecslések darabszama ennek megfeleléen
alakult. A tevékenység altal generalt arbevétel a DH Csoport haldzata altal bonyolitott
ingatlankozvetitési tranzakciokkal nem mozog egyiitt, ugyanis ezt a tevékenységet els6sorban bankok
¢s nem a franchise szegmens iigyfelei veszik igénybe. 2016 elsé félévében az elkészitett
értékbecslések szama 18%-kal, mig a tevékenységbdl szarmazod arbevétel 38%-kal novekedett 2015
elso félévéhez képest.

A harmadik legnagyobb arbevételt generald tevékenység a szegmensen belill az energetikai

tanusitvany kozvetitéshez kapcsolddik, amely tevékenységbol a DH Csoportnak 50 millié Ft
arbevétele keletkezett 2015 folyaman. A 2013-2015-6s idGszakban a tevékenységbOl szarmazd
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arbevétel stagnalt, mig az elkészitett energetikai tanusitvanyok darabszama 4%-os novekedést
produkalt. 2016 elsé félévében a megeléz6 év azonos iddszakdhoz képest 10%-kal csokkent az
elkészitett energetikai tantisitvanyok darabszama.

A kapcsolodo szolgaltatasok novekedésének kovetkeztében a szegmens 28%-os arbevétel ndvekedést
ért el 2016 elso félévében a megel6z6 és azonos iddszakdhoz képest.

Koltségek

73. tablazat — Kapcsolodo szolgaltatasok kozvetitése szegmens koltségeinek megbontasa

— 2015. 2016.
millio Ft 2013 2014 2015 I-VL hé I-VL hé
Ingatlan kezelés 10 24 27 9 21
Energetikai tanusitvany 15 14 15 8 6
Ingatlan értékbecslés 25 34 37 19 21
Kozvetlen koltségek 50 72 79 36 49
Kozvetett miikodési koltségek 72 65 82 34 48
Osszes ktg 122 138 161 70 97

Megjegyzés: az 10. tabldazat kézvetett mitkddési koltségek sora tartalmazza az Egyéb bevételeket is, ezért nem egyezik ezen
tabla kozvetett kdltségek soraval
Forras: a DH Csoport nem auditalt fokonyvi kivonatai

A kozvetlen koltségek szintje a 2013-as 50 milli6 Ft-rol 2015-re 79 millio Ft-ra emelkedett. Az
emelkedés nagy részben az ingatlan kezelési és értékbecslés kozvetitési tevékenység kozvetlen
koltségeinek emelkedésébdl adodik. 2016 elsé félévében Osszesen 13 millid Ft-tal novekedtek a
kozvetlen koltségek a megeléz6 év azonos idOszakahoz képest, mely ndvekedésbdl 12 millio Ft
szdrmazott az ingatlankezelési tevékenységbol.

Az ingatlan kezelés esetén a legjelentdsebb tételek az alvallalkozdknak fizetett dij, valamint az
ingatlanligynokoknek a bérld kozvetitéséért fizetett jutalék. Az energetikai tanusitvany készitési
szolgaltatas esetén az ligyfél az alvallalkozonak fizeti a dijat, aki a DH Csoport részére iigyfélszerzési
jutalékot fizet. Az értékbecslési szolgaltatas esetén forditott a fizetés, az tigyfél a DH Csoportnak fizeti
a dijat, amelynek egy részét a DH Csoport az alvallalkozonak fizeti tovabb. Ez a tovabbfizetett dij
jelenik meg a kozvetlen koltségek kozott. A harom tevékenységgel kapcsolatban felmeriilé kbézvetlen
koltségekre jellemz6, hogy éven beliil nagyobb résziik az év masodik felében meriil fel.

A kozvetett koltségek szintje 2014-ben némileg cs6kkent, majd 2015-ben Gjra emelkedést mutatott,
elérve a 82 millié Ft-os szintet. A kdzvetett koltség sor legjelentdsebb koltségeleme a személyi jellegii
koltségek. 2016 elso félévében a kozvetett koltségek szintje 14 millio forinttal ndvekedett 2015 elsd
félévéhez képest, foként az ingatlankezelési tevékenység személyi jellegli raforditasainak, illetve az
értékbecslés egyéb kozvetett raforditasainak ndvekedése kdvetkeztében.

Eredményesség

A szegmens arbevétele jelentds boviilést produkalt a 2013-2015-6s idészakban: a 2013-as 161 millio
Ft-os arbevétel szint 2015-re 236 milli6 Ft-ra emelkedett, amely 21%-os atlagos éves novekedési
iitemet jelent. 2016 els6 félévében tovabb folytatodott az arbevétel béviilése — a szegmens 28%-kal
tobb arbevételt termelt ezen idGszak alatt, mint a megel6zd év azonos idészakdban. A kozvetlen
koltségek novekedési iiteme ezt némileg meghaladta, igy a bruttdé fedezet enyhe csokkenése
tapasztalhatdo a vizsgalt idG6szakban, azonban a kozvetett koltségek arbevétel aranyos szintjének
csokkenése miatt a miikodési eredmény hanyad jelentdsen javult, 2015-re elérve a 31%-ot. A kozvetett
¢s kozvetlen réforditasok novekedésének kovetkeztében a mitkddési eredmény 18%-ra csokkent 2016
elso félévében.
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9.25 Ingatlanbefektetések szegmens

Ingatlankozvetitéi tevékenysége révén a DH Csoportnak kozvetlen rdlatdsa van az ingatlanpiaci
(kifejezetten a lakoingatlan-piaci) kereslet és kinalat alakuldsara, amelyet sajat befektetéseken
keresztiil is hasznositott. Az ILBA megalakulasa utana a menedzsment szandéka, hogy az ilyen jellegii
befektetések az ILBA-ban realizalodjanak.

74. tablazat — Sajat tulajdonu ingatlanok

2016. junius 30-4n a 2016. junius 30. 6ta 2016. szeptember 15-én
pénziigyi kimutatisokban értékesitett értékesités alatt
millié Ft Ingatlanok Konyv Ingatlanok Ingatlanok
gatian szerinti darab- Eladasi ar darab- Eladasi ar
darabszama . . .
érték szama szama
Befektetési 64 1646 42 815 2 65
ingatlan*
Operativ ingatlan* 3 509 - - - -

* Az ingatlanok darabszama nem tartalmazza a parkolok, tarolok szamat
Forras: a DH Csoport nem auditalt menedzsment kimutatasai

A Cégcsoport altal birtokolt ingatlan portfolid Gsszesitett konyv szerinti értéke 2016. janius 30-an 2
156 millié Ft volt, amelybdl 1 646 millio Ft befektetési célu ingatlan, 509 milli6 Ft értékben pedig
sajat hasznalatra szant ingatlan. A befektetési céli portfolio egy része, 680 millié Ft kdnyv szerinti
értékben, 680 millio Ft vételaron értékesitésre keriilt az ILBA részére 2016. szeptember 15-ig, amely
értékesités az ILBA 0Osszeférhetetlenségi szabalyaival 6sszhangban tortént. Tovabbi 135 millio Ft
eladéasi art ingatlant értékesitett 2016. szeptember 15-ig fiiggetlen feleknek, valamint 65 millié Ft
cladasi ara ingatlan értékesitése volt folyamatban. A Tarsasag tulajdonaban maradt portfolid
magyarorszagi lako-, és kisméretli kereskedelmi ingatlanokbol all.

Az ingatlan-portfolio finanszirozasa céljabol a Raiffeisen Bank Zrt. hitelkeretet biztositott a
Cégcsoport szdmara, melyb6l 2016 junius 30-an 537 millié6 Ft kolcsontartozasa szdrmazott a DH
Csoportnak. A tajékoztatdo beadasanak id6pontjaig 375 Ft keriilt a bank részére visszafizetésre. A
Cégcsoport forrasainak bemutatasat a Téjékoztatd 9.5. fejezete tartalmazza, mig a hitelszerzodésekkel
kapcsolatos tovabbi részletekért lasd a 15.2.1. fejezetet.

A tevékenység elsodleges bevételi forrasat az ingatlanok bérbeadasabol szarmazo fiiggetlen bérlok és a
Cégcsoport mas szegmensei altal fizetett bérleti dijak adjak, illetve az ingatlanértékesitések bevételei.

75. tablazat — Ingatlanbefektetések szegmens eredménykimutatasa

ey 2015. 2016.
millié Ft 2013 2014 2015 I-VL hé I-VL hé
Ertékesités netté arbevétele 62 7 86 39 258
Kozvetlen koltségek 7 3 0 0 164
Brutto fedezet 54 3 86 39 94
Kozvetett miikodési koltségek -53 0 -134 -9 -71
Ertékesokkenés és értékvesztés 7 0 23 7 10
Miikodési eredménx 100 3 197 41 155
Fedezeti hanyad 88% 48% 100% 99% 36%
Miikodési eredmény hanyad 163% 38% 228% 105% 60%

Megjegyzés: Kozvetett miikodeési koltségek sor az Egyéb bevételek és a Kozvetett koltségek netto értékét mutatja.
Forras: a DH Csoport auditalt IFRS szerinti Eves és Féléves Beszamoloi
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Bevételek

76. tablazat — Ingatlanbefektetések szegmens bevételeinek megbontasa

i 2015. 2016.
millio Ft 2013 2014 2015 I-VL hé I-VL hé

Ingatlan értékesitésbol szarmazo bevétel 197
Bérleti dij bevétel 45 4 82 35 60
Rezsi bevétel 16 0 3 3 0
Egyéb 0 2 1 0 1
Netto arbevétel 62 7 86 39 258
| Egyéb miikidési bevétel 325 0 188 20 114

Forras: a DH Csoport nem auditalt f6konyvi Kivonatai

A DH Csoport legjelentdésebb értékii ingatlanja a Gellérthegy utcai székhdz, igy a szegmens
arbevételét 2015-ig is ez az ingatlan mozgatja a leginkabb. Az ingatlant 2011 decemberében
vasaroltak. 2012-2013 kozott az ingatlant egy konszolidacids koron beliili cég birtokolta, igy az
ingatlannal kapcsolatos bérleti dijak ezen idOszakra szerepelnek a szegmens arbevételében. 2013
augusztusaban az ingatlant megvette egy kapcsolt, konszolidacios koron kiviili tirsasdg. Ez a tarsasag
2014 decemberében bekeriilt a konszolidacioés koron beliilre, igy ettél az id6ponttdl a szegmens
bevételében jra megjelent a székhaz bérleti dija.

A befektetésti célu ingatlanok allomanyanak jelent6s emelkedése valamint a Gellérthegy utcai székhaz
fentebb leirt konszolidacios kordn beliilre keriilése kovetkeztében az ingatlanbefektetések szegmens
netté arbevétele is jelentdsen megemelkedett, 2015-ben elérve a 86 millio Ft-ot.

A 2013-as magas egyéb bevétel a Gellérthegy utcai székhaz értékesitéséhez kapcsolodik. Mig a 2015-
0s jelentés Osszegli egyéb bevétel a meglévo ingatlanportfolioban talalhatd egyes ingatlanok
felértékelésébdl szarmazik.

2016 elso félévében a szegmens 258 millio Ft-ra novelte arbevételét a 39 millié Ft-os 2015 eld félévi

rrrrr

idészaki arbevétel novekedés fennmaradd része a szegmens befektetési céllal vasarolt
ingatlanportfoliojanak novekedése kovetkeztében 70%-kal megndvekedett bérleti dijakbol szarmazo
bevételeknek volt koszonhetd. Ezen iddszak alatt az egyéb miikddési bevétel soron lathaté 6sszeg a
befektetési célu ingatlan portfolio egyes elemeinek atértékelésébdl szarmazik.

Koltségek

77. tablazat — Ingatlanbefektetések szegmens koltségeinek megbontasa

a1y 2015. 2016.
millié Ft 2013 2014 2015 I-VL hé I-VL. hé
Ingatlanértékesités kozvetlen koltsége 164
Rezsi koltség 7 0 0 0 0
Egyéb kozvetlen koltségek 0 0 0 0 0
Kozvetlen koltségek 7 0 0 0 164
Kozvetett miikodési koltségek 272 3 55 10 44
Osszes ktg 279 4 55 11 208

Megjegyzés: az 15. tabldazat kizvetett mitkodési koltségek sora tartalmazza az Egyéb bevételeket is, ezért nem egyezik ezen
tabla kozvetett koltségek soraval
Forras: a DH Csoport nem auditalt f6konyvi kivonatai

A 2016 els6 félévében tortént befektetési ingatlan eladdsok kovetkeztében a szegmens kozvetlen
koltségei 164 millio forintot tettek ki az id6szakban. Az ingatlanértékesitéshez kapcsolodd arbevétel

197 milli6 forint volt ugyanezen idészak alatt.

A 2013-as kiugro kozvetett mitkodési koltség szint a fentebb mar leirt Gellérthegy utcai székhaz
értékesitésehez kapcesolodo kivezetés.
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2015-ben keriilt az ingatlanbefektetések szegmensbe az Impact Alapkezeld. Az Impact altal végzett
tevékenységhez kapcsolodo koltségek adtak a 2015-0s kozvetett koltségek tobb mint felét.

A Cégcsoport 2015-0s kimutatasaiban az ingatlanbefektetések szegmensbe, majd 2015 és 2016 elso
félévében az Egyéb kiszlrésekhez keriilt besorolasra az Impact Alapkezelé Zrt., mely egyeldre csak
koltségoldalon jelent meg a Cégcsoport kimutatasaiban.

Eredményesség

A szegmens arbevételét és eredményességét 2015. eldtt a multban lezajlott egyedi ingatlan
tranzakciok, igy kiillondsen a Gellérthegy utcai székhaz adasvételei mozgattak. A szegmens 2015-6s
kiemelked6 eredményességének oka a jelent6sebb ingatlanportfolio altal generdlt megndvekedett
bevételek valamint az egyes portfoliolemek felértékelésébdl szarmazd nyereség. 2016 elsd félévében
tortént ingatlaneladasok, illetve az ingatlanportfolio névekedésével egyiitt novo bérleti dij bevételek
mellett a fedezeti hanyad 36%, mig a miikodési eredmény hanyad 60%-0s szinten alakult.

9.2.6 Egyéb szegmens — alapkezelési tevékenység

A DH Csoport 2016 masodik félévétdl az Impact Asset Management Alapkezel$ Zrt. néven inditotta el
alapkezelési tevékenységét, mellyel a professzionalis lakoingatlan befektetéseket kivanja elérhetébbé
tenni lakossagi €s intézményi befektet6k szamara. Az alapkezelési tevékenységet 2016. aprilis 20-an
engedélyezte az MNB, Magyarorszag elso lakoingatlan alapjanak sikeres nyilvanos jegyzésére pedig
2016. augusztus 1. és 3. kozott keriilt sor. Az alap minimalis indulo sajat tokéje legalabb 20 000 darab,
egyenként 50 000 Ft névértékii, azaz legalabb 1 000 milli6 Ft 6ssznévértéki, ,,A” sorozatu befektetési

jegy.

Az alapkezelési tevékenység keretében a DH Csoport a kezelt alap nettd eszkdzértékre vetitett 2%-nak
megfeleld éves alapkezelési dijat szed, amelybdl 1%-ot tovabbfizet a forgalmazoknak. Sikerdij abban
az esetben illeti meg az alapkezel6t, amennyiben az adott évben az alap benchmarkjanal magasabb
hozamot sikeriilt elérnie. A sikerdij mértéke a benchmark feletti hozam 20%-a. Az alap benchmarkja
az RMAX index.

Az alapkezelési tevékenység 2016 elsd félévében beinditas alatt volt, igy ezen id6szak alatt csak
koltség meriilt fel a tevékenységgel kapcsolatban. Ennek 0sszege 23 millié Ft volt.
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9.3

A DH Csoport eredménykimutatasa

Az aldbbiakban kerlil bemutatdsra a Cégcsoport eredménykimutatisa. A lengyel akvizicio
eredményeként 2016. aprilis 1-t6] a lengyel tarsasagok is részei a konszolidacios kornek, igy a 2016
elso félévét bemutatd pénziigyi szamok mar ezen tarsasagok 2016 masodik negyedéves eredményre
gyakorolt hatasat is magukban foglaljak. Az alabbi tabla 2016 elsd félévére a Pro Forma Kimutatas
eredménykimutatasat is bemutatja, amely azt szamszertsiti, hogy hogyan alakult volna a Cégcsoport
eredményessége, ha a Metrohouse Csoport 2016 elsé félévének egészében a Cégcsoport konszolidalt

része lett volna.

78. tablazat — Eredménykimutatas

2016. 1-V1.
- 2015. 2016 hé —Pro
millio Ft 2013 2014 2015 I-VL hé I-VL hé Forma
Kimutatas
Ertékesités nettd arbevétele 1662 2287 2833 1341 2003 2258
Egyéb mitkodési bevétel 404 107 232 52 150 158
Bevételek Gsszesen 2 066 2393 3 066 1393 2153 2416
Anyagkoltségek 26 30 35 22 27 29
Eladott aruk és szolgaltatasok 436 643 732 329 568 568
Igénybevett szolgaltatasok 439 549 753 356 709 950
Személyi jellegii raforditasok 205 229 298 140 194 197
Egyéb mikodési raforditasok 371 114 62 27 67 208
Ertékcsokkenés és értékvesztés 51 41 74 35 37 49
Miikodési eredmény 538 788 1111 485 551 414
Pénziigyi miiveletek eredménye 21 48 10 10 40 34
Tokemodszerrel értékelt részesedések 0 0 0 0 481 481
eredménye
Adoézas elétti eredmény 559 836 1121 495 1071 929
Adofizetési kotelezettség 69 98 136 68 69 60
Halasztott adofizetési kotelezettség 3 3 19 5 61 55
Netté eredmény 487 735 966 422 940 814
Egyéb ingatlanok valos értékének 0 0 0 0 -6 -6
valtozasa (ad6 nélkiil)
Egyéb ingatlanok valos értékének 0 0 0 0 0 0
valtozasa adohatasa
Egyéb atfogo jovedelem 0 0 0 0 -6 -6
Teljes atfogo jovedelem 487 735 966 422 934 808
Miikédési eredmény hanyad 32% 34% 39% 36% 27% 18%
Forrds: a DH Csoport auditdlt IFRS szerinti Eves és Féléves BeszdmolGi
Bevételek
79. tablazat — Arbevétel
2016. 1-V1.
— 2015. 2016. hé - Pro
millio Ft 2013 2014 2015 I-VL hé I-VL hé Forma
Kimutatas
Franchise szegmens 606 729 842 432 563
Sajat iroda iizemeltetés szegmens 469 620 734 377 465
Pénziigyi termékek kozvetitése szegmens 570 961 1230 553 736
Kapcsolodo szolgaltatasok értékesitése 161 193 236 94 120
szegmens
Ingatlanbefektetések szegmens 62 7 86 39 258
Konszolidacios kiszlirések és egyéb -206 -223 -296 -154 -139
Osszesen 1662 2 287 2 833 1341 2 003 2 258

Forrds: a DH Csoport auditdlt IFRS szerinti Eves és Féléves Beszdmoldi

A DH Csoport arbevétele a 2013-as 1 662 millié Ft-os szintrél 2015-re 2 833 millio Ft-ra emelkedett,
ami 31%-os éves atlagos novekedésnek felel meg. Az 1 171 millié Ft-os arbevétel névekedéshez a
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pénziigyi termékek kozvetitése szegmens arbevételének novekedése jarult hozza a leginkabb, ez a
szegmens elsdsorban a keresztértékesités erdsddése miatt 661 millié Ft-ot tudott néni arbevételben a
vizsgalt id6szak alatt. Ugyancsak jelentds a sajat iroda iizemeltetés €s franchise szegmens arbevételhez
valé hozzajarulasa, amely az ingatlanpiaci novekedéssel parhuzamosan 265 illetve 236 millio Ft-ot
tudott ndni az id6szak alatt.

Az arbevétel 2016 elso félévében 49%-kal volt magasabb a megel6z6 év azonos iddszakahoz képest,
elérve a 2 003 millié Ft-ot. Az arbevétel ezen idészaki 662 millié Ft-os ndvekedésének kevesebb, mint
a fele szarmazik a lengyel cégek arbevétel ndveld hatasabol. A legjelentdsebb arbevétel novekedést
ezen iddszak alatt az ingatlanbefektetések szegmens tudta elérni — ezen tevékenység hangsulyosabba
valasa kovetkeztében jelentds ingatlan eladasok torténtek 2016 elsé felében, amely az eladasi ar
arbevételként vald figyelembevételével megemelte a szegmens arbevételét. Ugyancsak jelentds
emelkedést mutatott a pénziigyi termékek kozvetitése és a franchise szegmens.

A 2016 els6 félévére vonatkozd Pro Forma Kimutatas alapjan ezen idészakban 2 258 millio Ft a pro
forma arbevétel.

Az egyes szegmensek arbevételérdl részletesen lasd az 9.2. fejezetet.

80. tablazat — Egyéb miikodési bevétel

2016. 1-VI.
sy 2015. 2016. hé - Pro
milli6 Ft 2013 2014 2015 I-VL hé I-VL hé Forma
Kimutatas
Targyi eszkoz értékesités bevétele* 325 70 6 6 1
Kovetelések értékvesztésének visszairasa 52 19 14 10 5
Kapott tamogatasok 0 1 12 14 2
Befektetési célu ingatlan atértékelése 183 20 114
Karesemény 5 0
Egyéb 27 16 12 1 27
Osszesen 404 107 232 52 150 158

*Csak a nem befektetési célu ingatlanokat tartalmazza. A befektetési célui ingatlanok értékesitésének bevétele arbevételkent
keriil kimutatasra.
Forras: a DH Csoport auditdlt IFRS szerinti Eves és Féléves Beszamoloi

A 2013-as év targyi eszkoz értékesités bevételének kiugrd értékét az magyarazza, hogy a GDD
Properties Kft. (jelenlegi neve Superior Real Estate Kft.) 2013 szeptemberében értékesitette a
Gellérthegy utcai ingatlant a GDD Commercial Kft-nek, amely ekkor még konszolidacios koron kiviili
vallalat volt. 2014 decemberében ez a tarsasag bekertilt a konszolidacios korbe. A 2014. évi 70 millio
Ft-os targyi eszkoz értékesités bevétele egyéb ingatlanok eladdsahoz kapcsolodik.

A piaci arak jelent6s emelkedésének kovetkeztében 2015-ben a befektetési céli ingatlan portfolio
egyes elemei atértékelésre keriiltek, melybdl a DH Csoportnak ebben az évben 183 millidé Ft nyeresége
szarmazott. Ugyancsak ingatlan atértékelésbol kovetkezden jelentds (114 millié Ft 0sszegli) egyéb
mitkodési bevétel keletkezett 2016 elso féléve folyaman.

Koltségek
A DH Csoport altal anyagkdoltségként nyilvantartott koltségek Osszege nem jelentds, 2015-ben 35

millié Ft-ot, majd 2016 elsé félévében 27 millio Ft-ot tett ki. Ezek koziil a legjelent6sebbek a
kozmiidijak, az irodaszerek és a karbantartasi koltségek.
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81. tablazat — Anyagkoltségek és eladott aruk és szolgaltatasok

2016. 1-V1.
- 2015. 2016. hé - Pro
millio Ft 2013 2014 2015 I-VL hé I-VL hé Forma
Kimutatas
Anyagkéltségek 26 30 35 22 27 29
Pénziigyi termék kozvetités kozvetlen 257 418 502 218 265
koltsége
Ingatlankdzvetités kozvetlen kdltsége 64 67 112 58 73
Egyéb tovabbszamlazas 87 78 83 26 47
Iroda bérleti dij tovabbszamlazasa 6 51 3 10
Energetikai tanusitvany dijak 1
Ingatlanértékesités kozvetlen koltsége 164
Ertékbecsl8i dijak 22 30 33 16 19
Egyéb kozvetlen koltség -
Eladott aruk és szolgaltatasok dsszesen 436 643 732 329 568 568

Megjegyzés: az ingatlankézvetitéshez és a pénziigyi termékek kozvetitéséhez kapcsolédoan az eladott aruk és szolgaltatasok
illetve az igénybe vett szolgaltatasok kozétt is taldalhatoak kézvetlen tipusu koltségek. Az eladott aruk és szolgaltatasok kézott
a tovabbszamlazott, mig az igénybe vett szolgaltatasok kozott a DH Csoport iizletagai altal igénybevett szolgaltatdasok
koltségei szerepelnek.

Forrds: a DH Csoport auditalt IFRS szerinti Eves és Féléves Beszdmol6i

Az eladott aruk és szolgaltatasok értéke az arbevétel novekedésével parhuzamosan, a 2013-as 436
millié Ft-r6l 2015-re 732 millié Ft-ra emelkedett, amely 30%-os éves atlagos ndvekedésnek felel meg.
2016 els6 félévében az eladott aruk és szolgaltatasok Osszege jelentOsen emelkedett elsésorban a mar
leirt ingatlanértékesitések kovetkeztében.

Az eladott aruk és szolgaltatasok jelentds részét a hitelkdzvetités jutalékkoltsége teszi ki. A
Cégcsoport a hiteltanacsadoi, valamint a Money House partnerei €s a franchise partnerei szamara fizet
tovabb kozvetitdi jutalékot pénziigyi termékek kozvetitése utan.

Az eladott aruk és szolgaltatasok sor 2016 elsd féléves jelentés novekedése elsdsorban a mar emlitett
ingatlan értékesités eredménye. Ugyancsak jelent6sen hozzajarult a koltségsor novekedéshez a
pénziigyi termék kozvetités kozvetlen Onkoltsége tétel, amely a pénziigyi termékek kozvetitése
szegmens arbevétel emelkedésével 6sszhangban nott.
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82. tablazat — Igénybevett szolgaltatasok

2016. I-
VI hé -
i 2015. 2016.
millio Ft 2013 2014 2015 I-VL hé I-VL hé Pro
Forma
Kimutatas

Bérleti dij, kozos koltség 106 117 132 64 103

Egyéb szakmai szolgaltatasok 107 136 164 85 113

Pénziigyi termékkozvetités kozvetlen koltsége 59 91 111 48 151

Hirdetés-, reklam 66 74 76 46 76

Energiatanusitvany kozvetlen koltsége 18 22 11 7 5

IT izemeltetés koltsége 18 22 17 9 9

Egyéb igénybevett szolgaltatasok 28 36 59 21 51

IPO szakért6i dijak 0 0 114 43 8

Metrohouse Csoport akvizicidjanak koltségei 45

MyCity indulési koltség, setup fee 7

Ugyvédi dijak 12 15 7 5 10

Ingatlankozvetités kozvetlen koltsége 9 12 13 16 91

Telefon-, kommunikacios koltségek 10 11 15 6 10

Ertékbecslés kozvetlen koltsége 12 5

Szakmai szolgaltatasi dijak 5 17

Bank koltség 7 10 16 6 8

Osszesen 439 549 753 356 709 950

Megjegyzés: az ingatlankézvetitéshez és a pénziigyi termékek kozvetitéséhez kapcsolédoan az eladott aruk és szolgaltatasok
illetve az igénybe vett szolgaltatasok kozétt is talalhatoak kézvetlen tipusu kéltségek. Az eladott aruk és szolgaltatasok kézott
a tovabbszamlazott, mig az igénybe vett szolgaltatasok kézott a DH Csoport tizletagai altal igénybevett szolgaltatisok
koltségei szerepelnek.

Forrds: a DH Csoport auditalt IFRS szerinti Eves és Féléves Beszdmol6i

Az igénybevett szolgaltatasok értéke a 2013-as 439 millio Ft-rél 2015-re 753 millié Ft-ra emelkedett.
2015-ben ezek koziil a legjelentdsebb tétel az egyéb szakmai szolgaltatasok voltak. Ezen a koltség
soron szamolja el a DH Csoport tobbek kozott az IT fejlesztéshez, a marketing eseményekhez és
reklamokhoz, a PR és elemzési tevékenységhez igénybevett szolgaltatasokat, de itt talalhatok tobbek
kozott az ado- €s pénziigyi tandcsadas, a palyazati és értékesités tdmogatashoz kapcsolodd szakért6i
dijak is. Ugyancsak jelentds tétel a bérleti dij és kozos koltség, amely koltség a DH Csoport altal
hasznalt nem sajat tulajdont ingatlanokhoz kapcsolodik. Pénziigyi termékkdzvetités jutalék koltsége
soron az értékesités tamogatast végz6 tanacsadok jutaléka jelenik meg. Jelentds tételnek szamit még a
hirdetés- és reklam soron nyilvantartott marketing koltségek, amelynek 6sszege 2015-ben elérte a 76
millio Ft-ot. 2015-ben 114 millié Ft 6sszegben meriilt fel olyan tanacsadoi dij, amely a tézsdei
bevezetéshez kapcsolodik.

Az igénybevett szolgaltatdsok Osszege az 2016 elsd félévében jelentésen emelkedett, elérve a 709
milli6 Ft-ot, amely 353 millié Ft-os emelkedés a megel6z6 év azonos iddszakahoz képest. A lengyel
operacio konszolidalasa kdvetkeztében jelent6s (mindegy 261 millid Ft) koltségnovekmény keletkezett
az igénybevett szolgaltatas soron az el6z06 év azonos idészakadhoz viszonyitva.

2016 elso félévében a lengyelorszagi felvasarlassal osszefliggd akvizicios koltségek Osszege 45 millio
Ft-ot tett ki, emellett 8 millio Ft-ot tett ki a Kibocsatassal kapcsolatos szakért6i dijak Osszege.
Ugyancsak jelentés ndvekedést okozott a Smart ismertségének fellenditése céljabol inditott marketing
kampany. A Smart halozat tovabbi fejlodése érdekében a menedzsment arrdl dontott, hogy a franchise
partnerektd]l befolyd marketing bevételeket meghaladé mértékben kolt a Smart markanév épitésére
egyszeri jelleggel. A DH Csoport 15 millio Ft-ot koltétt a Smart halézat marketingjére, valamint 16
millio Ft tanacsadoi sikerdijat szamolt el a halozatépitéshez kapcsolodoan.
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83. tablazat — Személyi jellegii raforditasok

2016. I-VI.
I 2015. 2016. hé - Pro
millié Ft 2013 2014 2015 I-VL hé I-VL hé Forma
Kimutatas
Bérkoltség 125 135 183 87 119
Egyéb személyi jellegii juttatasok 39 48 55 24 35
Jarulékok 41 45 60 28 40
Osszesen 205 229 298 140 194 197
| Atlagos statisztikai 1étszam (£6) | 43| 45| 56 | 56 | 82|

Forrds: a DH Csoport auditlt IFRS szerinti Eves és Féléves Beszdmoldi

A személyi jellegti raforditasok értéke a 2013-2015 kozotti idészakban 205 millié Ft-rol 298 millio Ft-
ra emelkedett, amely 20%-os éves atlagos emelkedésnek felel meg. A DH Csoport statisztikai 1étszama
ezen idészak alatt folyamatosan emelkedett. Ennek oka az atlagos statisztikai létszam 56 fére
emelkedése az 0j szolgaltatasok (alapkezelés) és a Smart Ingatlan franchise rendszer mikodtetése
érdekében.

2016 elso félévében a személyi jellegli raforditasok a megel6z6 év azonos idGszakahoz képest 54
millio6 Ft-tal névekedtek, amit a magyar operacié 76 fore boviilése és a lengyelorszagi akvizicio
magyarazz. A magyarorszagi leanyvallalatok koziil elsésorban az Impact Alapkezeld Zrt.-ben, a
Tarsasagban nétt a munkavallaloi 1étszam, Osszesen 15 fovel, mig a Metrohouse Csoportban dolgozo
munkavallalok atlagos statisztikai 1étszama 6 volt.

84. tablazat — Egyéb miikodési raforditasok

2016. 1-VI.
i 2015. 2016. hé - Pro
milli6 Ft 2013 2014 2015 I-VL. hé I-VL. hé Forma
Kimutatis
Targyi eszkoz értékesités raforditasa 272 69 6 6 0
Adok 9 14 15 9 8
Kovetelések értékvesztése 31 13 9 3 37
Behajthatatlan kovetelések leirasa 48 8 5 4 4
Befektetési célu ingatlan atértékelése 14
Karesemény 1
Selejtezés 4 0 0
Birsagok 0 0 5 1 0
Egyéb 7 9 22 4 4
Osszesen 371 114 62 27 67 208

Forrds: a DH Csoport auditdlt IFRS szerinti Eves és Féléves Beszdmoloi

A DH Csoport ingatlan értékesitése esetén egyéb miikodési raforditasként tartja nyilvan a kivezetéskor
keletkezo, az értékesitett ingatlan konyv szerinti értékével megegyez6 raforditast. Ennek értéke 2013-
ban kiugréan magas - 272 millio Ft - volt, ami legnagyobb részben a Gellérthegy utcai székhaz
konszolidacids koron kiviilre torténd eladasahoz kapcsolodott. A targyi eszkoz értékesités raforditasa
sor 2014-es értéke is ingatlan eladashoz kapcsolodik.

2013-ban jelentdsebb Osszegli behajthatatlan kovetelés keriilt leirasra a korabban két tarsasagnak
nyujtott hitel behajthatatlanna valasa miatt.

2016 elsé félévében 37 millio Ft Gsszegben tortént kdvetelés értékvesztés elszamolas, amelybol 32
milli6 Ft a lengyel operacio 180 napon til lejart esedékességli kdvetelése miatt képzett értékvesztés. A
Pro Forma Kimutatasban szereplé szamokban tovabbi 109 millio Ft, sszesen 141 millié Ft kovetelés-
leiras szerepel, amely korabbi évekrdl huzodo tételekhez kapcsolodott. A Cégesoport tulajdonaban
1év6 befektetési célu Budapest, XI. ker. Bartok Béla uti ingatlan atértékelése 14 millio Ft jarul hozza
az egy¢éb mukddeési raforditasok novekedéséhez.
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85. tablazat — Egyéb eredménykimutatas tételek

e 2015. 2016.
millié Ft 2013 2014 2015 I-VL hé I-VL hé

Ertékcsokkenés és értékvesztés 51 41 74 35 37
Pénziigyi miiveletek eredménye 21 48 10 10 40
Toékemodszerrel értékelt 481
részesedések eredménye

Adofizetési kotelezettség 69 98 136 68 69
Halasztott adofizetési kotelezettség 3 3 19 5 61

Forrds: a DH Csoport auditdlt IFRS szerinti Eves és Féléves Beszdmoloi

A nem befektetési célii ingatlanok, gépek és berendezések, valamint az immaterialis eszk6zok
nyilvantartasa bekeriilési értéken torténik, leirasukra pedig linedrisan, hasznos élettartamuk alatt kertil
sor. A DH Csoport az értékvesztéshez sziikséges kalkulaciokat a hosszu tava jovobeni cash-flow
tervek megfeleld diszkontalasa alapjan késziti. A befektetési célu ingatlanokkal kapcsolatban a
Cégcsoport nem szamol el terv szerinti értékcsokkenést.

A pénziigyi miiveletek eredményére els6sorban a kapott kamatoknak valamint az értékpapirok
arfolyamvaltozasanak van rahatasa. 2016 els6 félévében a pénziigyi miveletek eredménye
megemelkedett. A pénziigyi bevételek kozott lett elszamolva a mintegy 55 millioé Ft 6sszegli badwill,
amely a lengyelorszdgi akvizicio soran a Metrohouse Finance Sp. z 0.0. és a Metrohouse Warszawa
Sp. z 0.0. megvételekor keletkezett, annak eredményeképp, hogy a Metrohouse Franchise Sp. z o.0.
konyveiben szerepld ezen leanyvallalatokban fennalld részesedés értéke alacsonyabb volt, mint a
leanyvallalatok nettdé eszkozértéke. A Cégcsoport hitelallomanyanak ndovekedése kovetkeztében a
fizetett kamatok Osszege is jelentdsen ndvekedett.

A 2016 els6 felében tapasztalhatdo magas tokemoddszerrel értékelt részesedések eredményének oka az
ingatlanfejlesztésre 1étrehozott, a konszolidacioba tékemodszerrel bevont projekttarsasagokban
fennalld, azok nett