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Vezetoségi jelentés

A Plotinus Holding Nyrt. jelentésében a 2016-os elsé negyedév folyamatairdl szamol be. A
tablazatban az MSZSZ szerinti adatok szerepelnek.

Osszefoglalé adatok forintban 2015q1 2016491
(MSZSZ, nem konszolidalt,
nem auditalt)

Sajat téke* 2 699 188 000 3948 536 000
Addzas el6tti eredmény 371 404 000 378 988 000
Modositott egy részvényre 3871 Ft 4706 Ft**

juto sajat téke*

*Az idGszak utolsé napjan

**Az értékelés alapja a MSZSZ szerinti nem konszolidalt beszamolé. A Tarsasagnak forduldonapokon szamos olyan eszkoze
lehet, amelyeknek a szamvitelileg kimutatott értéke nem egyezik a piaci értékkel. A fenti szamitas soran becsilt piaci
értéken vessziik figyelembe az eszkdzoket. Ezt a kiigazitast csak olyan eszkdzoknél végezziik el, amelyeknek az idGszak
végén meghatarozhato piaci ara van. Ezen kivil kisz(rjik a sajat részvények hatdsat is, azaz a sajat részvények értéke nélkili

sajat t6két osztjuk a nem sajat tulajdonban Iévé részvények darabszamaval; valamint az osztalékels6bbségi részvényekre
jard varhato osztalékot is kiszirjuk. Véleményiink szerint az igy kiszamitott érték tikrozi legjobban a tarsasagi vagyon egy
részvényre jutd nagysagat. Az érték nem pontos, csupan az elérhetd informacidkon alapulé becslés._Fontosnak tartjuk
kiemelni, hogy a piaci arral nem rendelkezd eszkézbket (elsGsorban redlgazdasagi részesedések) bekeriilési aron
értékeljiik ebben a szamitasban, amely igen jelentdsen is eltérhet a valds értéktdl — akdr pozitiv, akdr negativ iranyban.
Tarsasagunk vezetésének hangsulyozottan szubjektiv megitélése alapjan jelenleg a redlgazdasagi eszkozeink értéke
magasabb, mint a bekeriilési érték, igy a Plotinus Holding Nyrt. részvényeinek redlis értéke véleményiink szerint
nagyobb, mint az itt k6z6lt médositott sajat téke értéke.

Holdingtarsasagunk célja, hogy kiilonb6z6 — tékepiaci és realgazdasagi — befektetései révén a sajat
t6ke és az egy részvényre jutd sajat t6ke értéke a kovetkezd években dinamikusan novekedjen, a
részvényarfolyam pedig kovesse ezt az emelkedést. Az egy részvényre juté modositott sajat téke
értékének valtozasa (egyszeri, nem évesitett értékek):

az elsé negyedévben (3 ho): +11,5%
az utolsé két negyedév soran (6 ho): +8,4%
Az elmult 12 hénapban (12 hd): +21,6%

a t6zsdei bevezetést6l (2011.02.15) 2015/12/31-ig:  +214%




Egy részvényre jutd modositott sajat téke alakuldsa a Tarsasag nyilvdnos miikddése soran:
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Az idei els6 negyedévet is sikerrel zartuk, els6sorban a szerencsésen idGzitett részvény-eladasi
pozicidinknak kdszénhetGen, igy tovabb nétt a tarsasagi vagyon. Ugyanakkor véleményiink szerint
a részvények tézsdei arfolyamjegyzése tulsagosan elGreszaladt, ugyanis az elmult negyedévben
15%-ot, az elmilt 12 hdénapban 44%-ot emelkedett a Plotinus térzsrészvények arfolyama,
mikozben az altalunk szamitott médositott sajat t6ke névekedése ugyanezen idGtavokon 12 % és
22 % volt. Emiatt véleményiink szerint a részvények mara tulértékeltté valtak. BefektetSinknek
Gvatossagot javaslunk.

A negyedév uzleti kérnyezete és eredményei:

Jelent8s arfolyamesés volt a t6zsdéken janudr-februarban, ezt szerencsésen tudtuk meglovagolni.
Ekozben a redlgazdasagban is tobb tranzakcion dolgoztunk. Szokds szerint, ha valamelyik realizalodik,
akkor errél bejelentést teszlink.

A negyedik negyedév fontosabb befektetési eseményei:
Derivativdk:

A hatarid6s kereskedésiinket (illetve t6kepiaci pozicidink egy részét) athelyeztilk a Plotinus
Szarmaztatott Befektetési Alapba, amely reményeink szerint nagyobb biztonsdgot és atlathatésagot
fog eredményezni. BefektetSink igy naponta figyelemmel tudjak kisérni portfolionk gyorsan valtozé
részének eredményességét, és ennek koszonhetGen azonnal értesilnek a tarsasagi vagyon
valtozasairdl.



Hosszabb tdvu tékepiaci befektetések:

Tovabbra sincs jelentGsebb hosszutavu kitettséglink, habar a kockazatos eszk6zok aranyat részben
emeltiik a januar-februdri panikban, f6leg orosz adllampapirok révén. Nyersanyagkapcsolt, feltorekvé-
piaci eszk6z6kbdl szeretnénk vasarolni, ha kell6en olcséva valnak.

Redlgazdasdg:

Koézéptavon célunk, hogy tobbségében realgazdasagi befektetések alkossak a holding vagyonat. Ha
j6 lehetGségeket ldtunk, akkor ennek megfelel6en udjabb, varhatéan f6leg ingatlankapcsolt
befektetéseket eszkozlliink. Tovadbbra is optimistdk vagyunk a magyar (f6leg budapesti)
ingatlanpiaccal kapcsolatban.

Befektetések:

Likvid eszkozok: készpénz és pénzpiaci befektetések, magyar dllampapirok:

A Tarsasag bank és értékpapirszamlain diszkontkincstarjegyek, allampapirok, és készpénz formajaban
forinteszkdzokben megkozelitéleg 1,57 millidrd forintja volt, amelybdl 0,24 milliard dvadék, igy a
likvid készpénzallomany nagyjabdl 1,33 mrd Ft.

Egyéb értékpapirbefektetések:

Az id6szak végén mintegy 583 millié forintnyi kdzvetlen befektetésiink volt f6leg hazai és kisebb
részben régios részvényekben.

Plotinus Szarmaztatott Befektetési Alap:

Az Alapban 1,698 mrd Ft-ot tartottunk a negyedév végén.

Redlgazdasag:

Az év utolsd napjan a Plotinus Holding Nyrt. az aldbbi nem nyilvdnos tdrsasdgokban birt

részesedéssel:

Tdrsasag neve Részesedés | Részesedés beszerzési értéke
nagysaga

David Gerincklinika | 96,1% 50120910 Ft*

Zrt.

Plotinus Auto Kft. 100% 50 000 000 Ft*

Plotinus Ingatlan Kft. | 100% 216 000 000 Ft*

Gonczy 2 Kft 100% 30000 000 Ft *

GOnczy Hostel | 51% 1530 000 Ft*

Management Kft

*A Tarsasag bekerilési értéke megegyezik a nyilvantartasi értékével, konyveinkben ezzel az Gsszeggel szerepel. A zartkorl miikodésbél
adodoan nincsen piaci ar, igy a részesedés valds értékét nehéz lenne meghatérozni.



A fentieken tul a Plotinus Holding Nyrt. kdzvetlenl birtokolja a Budapest, IX, Gonczy Pal u 2. 2
emelet-i ingatlant, amelynek bekeriilési értéke 232,56 millié forint.

A Plotinus Holding Nyrt. Igazgatétanacsanak véleménye szerint a realgazdasagi befektetéseink
értéke valdszinlileg magasabb, mint a bekeriilési érték, am a pontos bearazas nem egyszer.
Hangslilyozottan szubjektiv véleményiink szerint a konyv szerinti értéken feliili tobbletérték a par
szaz millié forintos tartomanyban mozoghat. Emiatt megfontoljuk, hogy az altalunk szamitott
madositott egy részvényre juto sajat toke értéke folott is vasaroljunk vissza sajat részvényeket, ha
a piaci koriilmények ezt indokoljak.

Az egészségiigyi szegmensben a kovetkez6 id6szakban szeretnénk tovabbi ndvekedést elérni részben
a jelenleg meglévé infrastruktura jobb kihaszndalasaval, részben pedig — amennyiben erre méd lesz —
Ujabb egység nyitasaval. 2016-ban nagyjabdl a 2015-6sh6z hasonlé eredménnyel szamolunk. A David
Gerincklinika Zrt. a negyedév soran 25 millié forint osztalékot fizetett a 2015 évi eredménybdl (2015-
0s évben 20 millié forintot fizetett a 2014 évi eredménybél).

Hostellizemeltetés/bérbeadas: Engedélyezési problémak miatt az eredetileg majusra vart nyitas
valdszinlleg késGbbre tolddik.

Plotinus Auté Kft: A szolgdltatast elsésorban a Plotinus Holding Nyrt. tulajdonosainak szanjuk,
egyel6re nem célunk az egyéb irdanyban torténé novekedés. Véleménylink szerint Tdrsasdgunk
tulajdonosai szdmara ez egy kivalo, értékteremt6 lehet6ség, tehat batoritjuk minden
tulajdonostarsunkat, hogy amennyiben gépjarmiivet kivan beszerezni, akkor vegye fel a
kapcsolatot leanyvallalatunkkal. (www.plotinusauto.hu).

A Plotinus Ingatlan Kft. esetében tobb tovdbbi projekt lehet6ségét vizsgdljuk, s bar konkrét
megallapoddsra még nem jutottunk, de szeretnénk tovabbi ingatlanbefektetéseket végrehajtani. A
Budapest, XIl. keriilet, Torpe utcai lakofejlesztéssel kapcsolatban érdemi fejlemény, hogy a bontas
befejez6dott, jelenleg a tervezési fazis zajlik. Véleményiink szerint a Toérpe utcai telek az elmdlt
masfél évben jelentGs felértékel6désen ment at a javuld piaci helyzet és az Uj allami 6sztonzék
hatdsdra. Amennyiben ezt a ndvekedést tikroz6 ajdnlatot kapunk, a telket hajlanddak vagyunk
értékesiteni.

Hitelek/kélcsénok:

2015 juniusaban kotvénykibocsatast valdsitottunk meg, 640,8 millié forint értékben bocsatottunk ki
Plotinus 2019/A jelld kotvényeket, a névérték és kibocsatasi érték 100 000 Ft/db, lejarata
2019/06/22, kamatozasa éves 2%, atcserélhetéek 20 db Plotinus torzsrészvényre a futamidd alatt
minden hénap 10. és 15. kozott. A kotvények kozil 45 darab (4,5 millio forint névérték) atcserélésre
keriilt részvényekre a negyedév soran. A kotvények a Budapesti ErtéktSzsdére is bevezetésre
keriltek, a negyedév végére 117%-os arfolyamig emelkedtek.

A Plotinus Holding Nyrt. a Budapest, Gonczy Pal u 2. alatti ingatlan megvasarlasahoz, és ott miikodé
hostel kialakitdsahoz 6sszesen 232,56 M Ft hitelt vett f6l a Novekedési Hitelprogram keretében. A
hitel lejarata 2025. junius, t6ketorlesztésre is csak akkor keriil sor.



A Tarsasdag lednyvallalataival csoportfinanszirozasi megallapodast kotott, igy az éppen készpénzre
szorulo tagvallalatok a likvid eszk6zokkel rendelkezd vallalatoktdl pénzt kapnak. A megallapodds
szerint az lgyleti kamat 6 %. Az id6szak végén a kovetkez6 allomanyok alltak fenn:

A Plotinus Auto Kft. 30,2 millié; a Plotinus Ingatlan Kft. 12 millié forinttal tartozik a Plotinus Holding
Nyrt.-nek.

Célok és stratégia:

A Plotinus Holding Nyrt. holdingtarsasag, azaz olyan tobb tarsasagban részesedéssel rendelkez6
gazdasagi tarsasag, amelynek gazdasagi célja a holding és a leanyvallalatok kozotti hatékony
egyiittm(kodés révén a hosszutava értéknovekedés elérése. A Plotinus Holding Nyrt. sajat
vagyonat fekteti be, nem végez kiilsé vagyonkezelést, és alapvet6 célja nem a tulajdonaban lévé
lednyvallalatok adasvétele, hanem a leanyvallalatokban (és természetesen az anyavallalatban)
elért vagyongyarapodas, értéknévekedés.

A Tarsasag célja tehat egy sikeres holding kiépitése, amely bar magas kockazattal operal, de
diverzifikalt jellege, t6kepiaci és realgazdasagi befektetései révén remélhetéen a legtobb piaci-
gazdasagi kornyezetben értéknovekedést képes elérni tulajdonosai szamara. Legfontosabb kitiizétt
célunk a vallalat értékének novelése, s ezzel parhuzamosan a részvények arfolyamemelkedése.

Eréforrasok és kockazatok:

A Tarsasag er6sen emberieréforras-orientdlt, sikere az igazgatdtanacs helyes dontésein mulik. A
kockdazatok ugyanebben keresenddk, illetve abban, hogy a Tarsasag szandékoltan jelent6s kockazatot
vallal befektetései sordn — a magasabb hozam reményében. Mivel a Tarsasag befektetései sordn
jelentésebb mértékben hajlandé kiilsé forrasokra tdmaszkodni (hitel, lizing vagy derivativ poziciékon
keresztll) igy a beszerzett eszkozok arfolyamdban torténd kisebb elmozdulds is jelent&sen
mddosithatja a cég értékét és ezen keresztil a részvények arfolyamat. A Tdrsasdg vagyondnak
alakuldsa — és ebbdl kévetkezéen a részvénydrfolyam is — igen jelentés kilengéseket mutathat, és
bdrmikor fennadll a komolyabb tékeveszteség lehetdsége.

Kilatasok:

A vildggazdasag komolyabb lassuldson megy keresztll, mivel a feltorekvé vildgban az arupiaci
szuperciklus lecsengése és a 2008-14 kozott kialakult hitelbuborék leengedése fajdalmas folyamat.
Ennek a fejlettekre vald hatdsa egyelére még kérdéses. Mivel a tékepiacokon nehéz olcsé eszkdzoket
taldlni, ezért fokozottabban fordulunk a realgazdasag felé, ezen beliil is kiemelten fékuszalva a
budapesti ingatlanpiacra. Szeretnénk az ilyen projektek stlyat jelent6sebben emelni a kévetkez6
id6szakban. Megfelel6 lehetdségek esetén a Tarsasag vagyonanak nagyobb része is ilyen
eszkozokbe keriilhet.

Részvényekkel kapcsolatos tervek:

A Tarsasdg a jelenlegi szabdlyozasi-adézasi kornyezetben tovdbbra sem szandékozik
szavazatelsGbbségi és torzsrészvényeire osztalékot fizetni, az értéknovekedést ezen részvények
esetén az arfolyamemelkedés teremtheti meg. Amennyiben a Tarsasdg részvényeinek arfolyama



Vezetd tisztségvisel6k Plotinus részvény és kotvény tulajdona:

A Tarsasag részvénystruktiraja:

Fontos események a negyedik negyedév folyaman:

Meghirdettik rendes éves kozgyiilésiinket, ahol 100 000 db Uj részvény kibocsatdsarol szeretnenk
donteni. A részvényekre az atcserélhetd kotvények részvényre cserélése kapcsan lehet sziikség.

PLC HQLPING Nyrt.
3324 Felsétarkany, Tolgy u. 1.
Cégjegyzékszim: 10-10-020286
Addszam: 14355499-2-10
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