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1. Bevezetés

Dr Schiitt Margit (tovabb1akban elemzo) jelentds szakmai mlttal, pénziigyi tanacsadoi,
kényvviteli szolgaltatdi, valamint adétanicsadoéi tapasztalattal rendelkezd jogisz-kdzgazdasz.
A Budapest Fovarosi Vagyonkezeld Zrt-t6] 2011.03.09-én kapott megbizast a Mikroszkop
Szinpad Nonprofit Kft (tovibbiakban Mikroszkép Szinpad, tarsasag, ceg, vallalkozas)
értékel ésének elvegzesere

2. Az ertekeles osszefoglalasa, javaslatok

Az elemzé elvégezte a Mikroszkop Szinpad értékelését. Ezt kovetden a rendelkezésre allo
adatok és a megadott értckelési feltételrendszer és korlatozasok figyelembe vételével
meghatarozta

a Mi!r_roczkr"p Szinpad 100%-os, 3.000 eFt névértékii
iizletrészének piaci értékét, ami
16 MFEt és 20 MFt kizé tehetd. -

Az ériékelés az alabbi fobb szempontok miatt specidlisnak tekinthetd:

e A cég, illetve a villalkozas értékelésekor nem elhanyagolhatd kérilmény, hogy a
Mikroszkop Szinpad ingyenes haszonkdlcsénbe kapta az 4ltala hasznalt ingatlanokat,
amelyek ezért nem szerepelnek a konyvekben, (lasd errél bévebben a 4.5. pontot);

e Jelentds (50%-os) diszkontokat alkalmaztam a tulajdonos altal megkivant, a jovobeli -
lizletmentet érdemben befolyédsold feltételrendszer miatt. A jovében az ingatlanok utan
bérleti dijat kell a hasznalénak fizetni a tulajdonos elbzetes elképzelései szerint, ami
éves szinten kb. 13,3 MFt-ra tehetd, tovabba az 10 tulajdonosnak vallalnia kell a
meglévs 35 munkavallalé tovabbfoglalkoztatasat. A cég specialis jellege miatt tovabbi
diszkont alkalmazasa indokolt (el6ad6-mivészeti tevékenység, ezeén beliil is kabaré- és

 szdrakoztatd miifaj, nonprofit, kiemelten kézhasznt jelleg, stb. -20%);

e Jelentds bizonytalansagként kell kezelni az ismeretem szerint 2012.06.30-ig hatalyos
kozszolgaltatasi szerz0désbdl adddo jogokat és kitelezettségeket, mert megitélésink
szerint ez a felek altal barmikor modosithat6.

A térsasagi szerz6dés a legutobbi tizletrész-atruhazast kévetéen feltételezésem szerint minden
bizonnyal mddosult. Ha erre még sem keriilt volna sor, akkor a cégeladds eldtt mindenképpen
felil kell vizsgalni és sziikség esetén at kell dolgozni az alapszabalyt.

Alapvetd kérdés, amit a cégeladas (palyaztatas) eldtt mmdenkeppen tisztdzni kell: mi a
tulaJ donos Févarosi Onkorményzat célja a tranzakcidval:

ad 1. A helyi dnkormanyzatokrél sz616 - tobbszor médositott - 1991. évi LXV. tv.-ben
(tovébbiakban Otv.) foglalt onkermanyzati kulturalis kozszolgiltatisi feladat

- magas szinvonahi ellitisanak jovébeli biztositisa vallalhaté énkormanyzati
anyagi (tdimogatdi) kitelezettség-vallalds mellett.



ad 2. Bevételszerzés, kisebb részt a cégértékesitésb(")l, de sokkal inkabb a frekventalt
helyen lévd ingatlanok (foleg a szinhazépiilet) piaci alapon tdrténé hasznositasabol.

Amennyiben az elsd esetrl beszélink, mindenképpen célszerd a cégértékesitést szakmai
program megpadlydztatdsdval dsszekéi. A jelenlegi igazgaté (képviseld), aki a mifaj egyik
kivalésaga tudomasom szerint lemondott. Verebes Istvan azt kdvetden keriilt a cég és a
szinhdz élére, hogy az OSnkorményzat 2010-ben az akkori kisebbségi tulajdonostél (Sas
Jozseftdl) megvasdrolta iizletrészét. Ennek a tranzakciénak i is feltehetderi mér az volt a célja,
hogy a 100 éves magyar kabaré fennmaradasat biztositsa a fGvarosban. Kérdés, hogy egy
Ujabb értékesitési tranzakcidval, amikor is az Onkormanyzat esetleg méar nem is akar
tulajdonos maradni, és piacositja a mitkddési feltételeket, lehet-e vevét és palyazoét talalni és
egyben az igényes kulturalis kozszolgaltatast is biztosita;u', ha nem is feltétleniil a kabaré
miifajaban,

Ainennyiben a masodik esetr6l beszéliink, szimolni kell azzal, hogy csorbuihat az
dnkormanyzat kulturalis, k6zszolgaltatasi feladat-ellatasra vald rahatésa.

Meggondolandé tovabbi, hogy indokolt-e a jelenlegi 6ndllé jogi entitds jovSbeli megtartdsa,
hiszen a jatszohelyet integriini is lehetne mas, mar létez6 jogi keretek koizé (pl. egy maésik
szinhaz jatszohelyeként is miikodhetne). Jelenleg is van azonban példa az egy-helyen jatszd
szinhézakra (Jatékszin, Radnéti), tehat egy ilyen déntésben kultirpolitikai és nem gazdasagi
meggondolasoknak kell elsédleges szerepet jatszani. :

A Mikroszkép Szinpad 2007. évtél - évente novekvd mértékben — veszteséges volt, 2009-ben
is veszteséges lett volna, ha nem él az Gnellendrzés lehetOségével. (Az Eurdpai Kozdsségek
Birdsaga C-74/08. szamu figyben hozott itéletével Osszefiiggésben, az addzas rendjérél szold
2003. évi XCII. torvény (tovabbiakban: Art.) 124/C. valamint 124/D. § alapjan 2004.05.01 -
2005.12.31. kbzott a hivatkozott EU-s dontés szerint a magyar jog (afatv.) ellentétes volt az
unids joggal a timogatasok 4afa-levondsinak tilalma miatt, ezért lehetdség volt az itélet
kelt€té]l szamitott 180 napig (2009.10.20-ig) Onellendrzés benyGjtasival rendezni a
timogatassal érintett le nem vonhato afé-t, ami utéin az ad6z6t kamat is megillette.) 2010-ben. '
a veszieseg az el6z6 évi szinten maradt. :

3. Az értékelésrol

3.1. Az értékelés célja

Jelen értékelés célja, hogy a Mikroszkép Szinpad 100%-o0s, 3.000 eFt névértéki izletrészének
piaci ertékét meghatarozza. Erre azért van szikség, mert a tulajdonos értékesiteni szeretné a
céget.

3.2, Az ériékelés médszere

A hatilyos magyar szamviteli torveny (2000. évi C. tv., tovabblakban Sztv.) 3.§ (9) bek.-ben
meghatirozott értelmezés alapjan .
1.) a piaci érték
a) lehet a tozsdén jegyzett arfolyam, ha és amennyiben van ilyen;
b) két fél szabad megéllapodasa szerinti 4r, ha nincs ugyan tézsdén jegyzett ar vagy
arfolyam, de van a tézsdén kiviili piacon kialakult, a piaci 4r tendencidjat megfelelden
 tikrézé drajinlatokkal, illetve az tizleti év sordn tortént értékesités adataival



rendelkezé ar, amely a piaci értékitéletet az értékelés idépontjdban megfelelden
jellemzi;
¢} az elézdek hianydban az adott eszkoz Hsszetevdinek, vagy hasonlé eszkdzok piaci
_ ara alapjan meghatarozott érték (szamitott piaci érték),
2) illetve az altalanos értékelési eljarasokkal meghatarozott, a piaci arat elfogadhatoan
kozelitd érték. :

Esetiinkben - mivel nem tézsdén jegyzett cégrdl van sz6, tovabba nem gyakran értékesitett
lizletrészrél, ezért - csak a 2.) pontban szereplo un. altalanos ertekeleﬂ eljaras alkalmazasa
jOhet szamitasba,

A tarsasigok Uizleti értékelése soran hasznalt 4ltalénos értékelési eljarasok az alébbiak:

* Vagyonszemléletd iizleti értekelés;
* Hozamszemléletti {izleti ért€kelés.

A vagyonszemléletii iizleti értékelés alkalmazasa altalaban akkor indokolt, ha eltekintiink a
vallalkozas folytatasanak elvétdl, azaz kvéazi likvidacids értéket hatarozunk meg.

A hozamszemléletii iizleti értékelés az tizleti tervvel rendelkezd 1j, vagy dinamikus fejlodés
elétt 4116, de mindenképpen jelentds cash flow-val rendelkez6 véllalkozisok esetében
indokolt. :

Kildnésen a kft-k esetében a moédszereket vegyesen alkalmazzik az érickelést veégzd
szakemberek és kiilonféle, az értéket néveld vagy csdkkentd diszkonttényezokkel korrigaljdk
a kapott értéket. Determinalhatja az értékelést az is, hogy milyen adatok 4llnak rendelkezésre
a céggel kapcsolatban (pl. csak a miiltbeli vagy csak a nyilvanosan hozzaférhetd adatok).

A Mikroszkép Szinpad esetében az értékelés alapjaban véve multbeli, nyilvanosan
hozzaférhet$ adatokon alapul (2010, évi nem auditilt éves beszamold). Az értékelés
figyelembe veszi tovabba a cég jogi helyzetét és a rendelkezésre 4lld minden, az iizletmenetet
és a vallalkozas helyzetét befolyasold ismert koriilményt. Uzlet1 terv nem 4llt rendelkezesre

Megjegyezzilk, hogy a szdmviteli tdrvény egyébként is kotelezi a hatilya ald tartozokat, hogy
»a gazdasagi tarsasdgban 1év0 tulajdoni részesedést jelentd befektetésnél — figgetleniil attol,
hogy az a forgbeszkdzok, illétve a befektetett pénziigyi eszkozok kozbit  szerepel —
értékvesziést kell elszamolni, a befektetés konyv szerinti értéke és piaci értéke kdzoth —
veszteségjellegli — kiilonbdzet Gsszegében, ba ez a kiilonbozet tartésnak mutatkozik és
jelentds dsszegli” (Sztv. 54.§). A térvény ez esetben eldirja, hogy a befektetés pl&Cl értékének
meghatarozasakor kovetendo eljarast:

a) a gazdaségi thrsasdg tartds piaci megitélését, a piaci megitélés tendencidjat, a befektetés
(felbalmozott) osztalékkal csokkentett tézsdei, t6zsdén kivilli arfolyamat, annak tartos
tendencisjat,

b) a megszind gazdasag] tarsasagnal a vérhatban megteriilé osszeget,

c) a gazdasagi tarsasig sajat t6ké&jébodl a befektetésre jutd részt, kilfbldi pénzértékre szolo
befektetés esetén a 60. § szerinti, az fizleti év mériegforduldénapjara vonatkozd vélasztott
devizaarfolyamon atszamitott forintértéken.



Nincs tudomasunk arrol, hbgy ezen a jogcimen korabban sor keriilt a befektetés (iizletrész)
értékelésere és eseteges értékvesztés elszamoldsira. Megjegyezziik, hogy ez nem is lett volna
eddig a multbeli eredmények aiapjan indokolt.

3.3. Korlitozédsok, feltételek az értékeléshez kapcsolodéan

1.) Az értékelést végzd szakérté fliggetlen személyként végezte a cég elemzését és értékeléset.
Nem all fiiggd viszonyban sem az értékelés targyaval (a Mikroszkép Szinpaddal), sem a
megbizoval (a megbizasi dij mértéke nem fiigg az értékelésre keriild cég értékétdl).

2.) Az értékeléshez felhasznalt adatok, informdciok nyilvdnosan hozzaférhet6k, ezért joggal
feltétezheté azok megbizhatsaga és valddisaga. Mindezek ellenre az elemz nem vallal sem
garanciat, sem feleldsséget olyan adat, vélemény vagy becslés pontossigaért, amit az
értékelés soran fethasznalt.

3.) Az elemzb az értékelést legjobb tudisa és sokéves szakmai tapasztalata alapjin készitette
el, ennek ellenére azok feltételezésen alapulnak. Igy pl. azt feltételezte az elemzb, hogy a
véllalkozisnak nincsenek merlegen kiviili tételei, nincsenek olyan rendezetlen munka- és
egyéb jogi iigyei, amelyek anyagi kotelezettséget jelenthetnek a cég szamara.

4, A'Mikroszkép Szinpad Nonprofit Kft értékelése

4.1. Alapadatok
A cég elnevezése: Mikroszkop Szinpad Nonprofit Kft
" A cég székhelye: 1065 Budapest, Nagymez0 utca 22-24.
Atalakulés folytan letrejott ,
cég esetében a jogeldd cég(ek) adatai: "Mikroszkép Szinpad" K&zhaszni Tarsasag
Cégjegyzékszama: 01-09-921623
A cég statisztikai szamjele: 18158830-9001-599-01
. A cég adészama: 18158830-2-42
Alapitas: 1997.07.01.
Atalakulas bejegyzésének kelte: ©2009.07.03
Fé (k&zhasznil) tevékenység: eléad6-miivészet
Villalkozasi tevékenységek:. konyvkiadas, hangfelvétel-készités, bérbeadas,
_ ~ reklamiigyndki tevékenység
Kozhasznisagi fokozat: kiemelten k&zhaszni (1998.05.29-161)
Keépviselo: : Verebes Istvan (2010.02.01-t61)

4.2. Tulajdoriosok és részaranyuk:

A tarsasag tbrzstdkéje 2000.06.01-t61 3 MFt volt (alapitaskor 1 MFt volt, amit a Gt akkori
valtozdsit kovetben 3 MFtra emeletek fel, mert ez volt a tdrvényi minimum). A cégnak
jelenleg 100%-o0s tulajdonosa Budapest Fovaros Onkormnanyzata.

4.3. Tevékenység:
A nonprofit kft (és annak jogelddje) kozhaszmi tevékenysége kulturlis tevékenység, ezen
beliil:

» Eldado-miivészet



El6adé-miivészetet kiegészitd tevékenység
Kulturalis képzés

Maéshova nem sorolhato egyéb oktatas
Miivészeti létesitmények milkadtetése

A koézhaszni célok megvaldsitisa érdekében vallalkozasi tevékenységet is végez-
(gyakorlatban bérbeadast). A vallalkozasi tevékenység sulya elhanyagolhato az 0sszes
bevétel 0,5% alatt van. :

4.4. EI6zmények, cégtorténet, mukodest és jogi keretek

A tarsasdgot annak jelenlegi tulajdonosai (Budapest Févaros Onkormanyzata és Sas Jozsef
alapitottak kdzhaszna tarsasagként 1997.07.01-én, 1 MFt torzstdével, aminek 49%-at irodai
eszkdzOk apportja és 51%-at készpénz jelentette. A Gt el6irasai megvaltoztak a tSrzstdke
minimumdra vonatkozéan, igy a felek — a korabbi tulajdoni ardnyokat megtartva — 3 MFt-ra
emelték a torzstokét.

A vallalkozas elsédlegesen k&zhasznd tevékenységet végez, a vallalkozasi tevékenység
bevételei az Gsszbevételeken beliil nem éri el a 0,5%-ot (ez a miltra vonatkozéan is fennAll).

A cég a kényveket a kettds kdnyvvitel szabalyai szerint vezette, a beszamolokat 2008-ig a
224/2000. (XI1.19) Korm.rend. és a Sztv. eldirdsai szerint torvény készitette el. A nonprofit
kft-vé alakuldst kévetben a szamviteli tGrvény szerinti beszamoldra kételezett a cég. A
megvizsgalt beszamolOkat mérlegképes konyveld készitette és konyvvizsgdlé auditilta
(kivéve a 2010. évit). A konyvvizsgaldi jelentés korlatozast nem tartalmazott.

A Mikroszkép Szinpad és a Budapest Fovaros Onkormanyzata az Otv-ben foglaltak alapjén
az onkormményzat kulturalis kdzszolgaltatasi feladatainak elldtisa érdekében Kozszolgaltatasi
szerz6dést kotott (utolsé modositas 2009.04.02.). A szerzbdéskotéskor a fOvarosi
Onkormanyzat céljait az aldbbiakban rogzitetie a kdzszolgaltatdsi szerzdés:

¢ olyan szervezet bevonasaval kivanta a lakossagi kulturdlis igényeket kielégiteni,
amely rugalmasan igazodik a piaci viszonyokhoz;

e nyitott az esetleges t6kebefektettk elott;

e ugyanakkor a ko&zszolgéltatasi feladatok feltételeinek alakitisdra kelld befolyast
biztosit; '

e U tipusu szinhizi miikédési format honositson meg a koltségvetési forrasok
hatékonyabb felhasznalasa és az 6nkormdanyzati vagyon gazdasigosabb hasznositésa-
érdekében. :

A kozszolgaltatisi szerzidés a felek fobb kotelezettségeit és jogait az aldbbiakban hatarozta
meg: : ‘

Mlkroszkop Szinpad esetében: :

» Az alaptevékenység (felsorolasat 14sd fent). keretében meghatdrozta az éves
eléadasszamot (jelenleg: 180, az eléadomiivészeti szervezetek tAmogatasaro] és sajatos
foglalkoztatasi szabalyairdl szdlo 2008, évi XCIX. tv. (tovabbiakban szinhizi tv.) L
kategoriaba sorolashoz sziikséges eldéadasszam és bemutatoszamy;



® A szinhaz korabbi hagyoményainak (kabaré, komédia, stb.) megta.rtasa mellett a lehetd
legszélesebb korii szinhazi kozonség igényes kiszolgalasa, szinvonalas szereposztas
biztositasaval;

e A fenntartéi tamogatas mértekeétdl ﬁlggetlenul a bevételek novelése és a
milkddoképesség megbrzése;

» A feladatok ellataisahoz kapott, a haszonkdleson targyat képezé ingd- és
ingatlanvagyon kapcsan megilletik a tulajdonos jogai €s terhelik annak kotelezettségei
bizonyos korlatozasokkal (elzalogositasi, haszonélvezetbe adasi, terhelési tilalom),
megilleti a sajit koltségen valé haszndlat joga a miiszaki allagmegévas
kotelezettségével, amirél évenként vagyonleltar ke321tesevel kell beszamolnia;

Foévérosi Onkormanyzat esetében: ‘

o A kozhaszni tevékenység ellatasahoz szitkséges ingé- és ingatan vagyontargyak
ingyenes hasznalatba (haszonkdlcson) adasa;

e Fenntart6i timogatas biztositasa.

A szerzddés egyéb sajatossagai:
e Hatérozott id6tartamra sz6l, a legutobb1 modositas szerint 2012. junius 30-ig;
e Az onkomményzati sajatossagokra tekintettel speciélis jelentéstételi kotelezettségeket
¢s ellendrzési jogokat ir eld;
e Ha a hasznalatba adott mgaﬂanokban crteknovekcdes kovetke21k be, ezt az-
onkorményzat nem kételes megtériteni és a tirsasag sem kovetelheti ezt.

Ellentmondésok: _

A kézszolgaltatasi szerz6dés elbirja, hogy a tarsasdg ,,az 6nkorményzati vagyon targyairdl
-elkiilonitett nyilvantartdst koteles vezetni, amely tételesen tartalmazza ezen eszkézdk kényv
szerinti brutté és nettd értékét, az elszdmolt amortizicié Gsszegét, az azokban bekdvetkezett
valtozasokat, illetve az elszamolt amortizacios €s egyéb koltségeket”, Ugyanakkor a tarsasag
besz4moléiban az szerepel, hogy ,.a Fovarosi Onkormanyzat tulajdondban 1évé, mgyenes
haszonkdlcsénbe kapott mgatlanal és eszkOzei nem szerepelnek a cég konyveiben™.

A tarsasag sajtossaga, hogy a felek nem ,,vitték be” (nem apportaltak) a cégbe a Mikroszkop
Szinpadot meghataroz6 eszkozoket és jogokat: ingatlanok, szerzdi jogok, stb. A cég ezért
val6jaban mindGssze egy mikddési keretet jelent, amelyben a korabbi évek felhalmozott
bevételei biztonsdgos mitkodést tesznek (tettek) lehetGvé a szinhaz szamara és a hagyomanyos
tulajdonosi-fenntart6i kapcsolatnal valamivel tobb beleszolast engednek a tarsasagnak, illetve

" annak tagjainak, A cégben azonban szamviteli és jogi szempontbdl nincs olyan aktivalt érték,
amely specialis értéket képviselne.

4.5. Gazdilkodds, pénziigyi és vagyoni helyzet

A Mikroszkoép Szinpad elmult 2 évi gazdalkodasa (eFt):

2009 2010
Ertékesités nettd arbevétele 85 341 45 198
Egyéb bevételek 151 436 161 091
Anyagkdltség 5277 6 874
Igénybe vett szolgaltatisok értéke 83 376 97 036
Egyéb szolgaltatisok értéke 1209 1175




Eladott aruk beszerzési értéke

Eladott (kdzvetitett) szolgaltatasok értéke 3! - 684
Anyagjellegii raforditisok 90173 105 769
Bérkoltség ) 92 055 76 298
Személyi jellegfi kifizetések , 16115 7953
Bérjarulékok - 26 292 21721
Szem€lyi jellegii raforditisok 134 462 105 972
Ertékesikkenési leirss 619 2311
Egyéb riforditisok 713 i3
Uzemi (iizleti) tevékenyésg eredménye 10 810 -7 781
Pénziigyi miiveletek bevételei 2427 1245
Pénziigyi miiveletek raforditisai '
Pénziigyi miveletek eredménye 2427] 1245
Rendkiviili eredmény : 0 0
Ad6zés elbtti eredmény 13237 -6 536
Adéfizetési kotelezettség 0] 0
Addzott eredmény ' 13237 -6 536

Az elmuilt 5 év bevételei — koltség és raforditas adatai (eFt-ban);

2006 2007 2008 2009 (elﬁzze:’é‘;
Osszes bevétel } 195203| 203934| 190878  239204| 207534
Osszes kiltség és rafordicis | 187647 200004 197811 225967| 214070
Ad6z3s elstti eredmény ' 7 556 -5 970 -6 933 13 237 -6 536

A vallalkozas 2006-ban még nyereséges volt (7.555 eFt), majd 2007-ben annak ered6jeként,
hogy az alapitoi tmogatas 5 M Ft-tal csokkent, ugyanakkor a személyi jellegh raforditasok
23 MFt-tal néttek (ez feltehetGen azzal volt Osszefliggésben, hogy a szinlelt szerzOdésekrol
sz0l6 szabalyozds miatt rendeznie kellett a szinhaznak a foglalkoztatdsi viszonyait), amit az
arbevetel 11 MFt-os novekedése sem tudott ellenstlyozni, igy 5.970 eFt veszteséget realizalt.
A koltségek és raforditasok 2007-ben 12%-kal nétiek az el6z6 évhez képest.

A kdzhaszmi tevékenységbol szarmaz6 bevételek 2007-ben voltak a legmagasabbak a vizsgalt
¢vekben, 2008-ban — minden bizonnyal a valsig hatasaként — a 2006. évi szintre estek vissza,
mikézben a koltségek és raforditasok a 2008. évihez képest 6%-kal csdkkentek. igy 2008-ban
ismét veszteséges volt a tarsasag (-6.933 eFt), pedig a kapott fenntartdi tamogatds 725 eFt-tal
mérseklodott ,,csak”. A 2009. év rendkiviili tételek miatt valt nyereségessé. 2010-ben az
elozetes adatok alapjan a fotevékenységbdl szarmazé nettd drbevétel lényegesen elmaradt az
elozd évitbl. Az Onkormanyzati tdmogatas 127 MFt volt. A koliségek és raforditasok
meérséklodtek az el6zd évhez képest, de az eredmény igy is negativ voit.



A Mikroszkop Szinpad elmult évi mériegadatai (eFt):

2010 (nem

FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN

A tétel megpevezés 2006 2007 2008 2009 auditslt)
b
A. Befektetett eszkézok 3157 2010, 1318 1006 2895
1. IMMATERIALIS JAVAK 59 26
IL. TARGYI ESZKOZOK 3098 1984 1318 1006 2 895
T BEFEKTETELT PENZUGYI
ESZKOZOK
IV. Befektetett eszkoz6k értékhelyesbitése
B. Forgoeszkizdk 65751 60 535 44 519 53366 42023
I. KESZLETEK 5
1. KOVETELESEK 10076 6259 1763 9 647 7515
IIL. ERTEKPAPIROK :
IV. PENZESZKOZOK 55670 54276 42 756 43719 34508
C. Aktiv id6beli elhatarolasok 786 793 4070 548 564
ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN 69 694 63 338 49907] 54920 45482
A tétel megnevezés 2006 2007 2008 | 3009 | 2::&5:;')“
b _
D. Sajat toke 35107 29137 22204| 35441 28 005
1. Indulé toke/jegyzett tike '3 000 3000 3000 3 000 3001
ebbdl jegyzett tdke
II. Tékevaltozas/Eredmény 24 552 32107 26137 19 204 32 441
| 11 Lekdtott tartalék
IV. Ertékelési tartalék
V. Térgyévi eredmény alaptevékenységbbl 6 966 6867 -7779 11326 -8 208
g;:fg’s' jgdméﬂy vallalkozasi 589 897 g46| 1911 1671
E. Céitartalékok 6 589 6779 6 945
F. Kotelezettségek 26 093 24 554 9533 18 294 15639
1. HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK
ILHOSSZU LEJARATU
KOTELEZETTSEGEK
Eé%%&%"gggg 26 093 24554 9533 18294 15639
G. Passziv id6beli elhatirolisok 1905 2868| 11225 1185 938
69 694 63338 49907 54920 45482

A cég vagyoni helyzete a vizsgilt folyamatosan romlott, a mérlegféésszeg az elmult években
csokkent, kivéve a tobb szempontbdl rendkiviilinek tekintheté 2009. iizleti évet.
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A Mikroszkop Szinpad Nonproﬁt Kft
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Készitette: Dr Schiitt Margit szakért6
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1. Bevezetés , _ _.
Dr Schiitt Margit (tovébbiakban elemzd) jelentds szakmai multtal, pénziigyi tandcsadéi,
konyvviteli szolgaltatéi, valamint adétandcsadoi tapasztalattal rendelkezd jogdsz-kozgazdasz.
A Budapest Fdvarosi Vagyonkezeld Zrt-t61 2011.04.05-én kapott ismét megbizast a
Mikroszkép Szinpad  Nonprofit Kft (tovabbiakban Mikroszkép Szinpad, tarsasag, ceég,
vallalkozas) értékelésének elvegzesere

Ezt megelozocn 2011 .03.09—cn kapott az idei évben megbizast a tanicsado az értékelésre. Ez
az értékelés a 2010. évi eldzetes beszamolo adatain (fordulénap 2010. december 31.) alapult.
Az 1j értékelésre vonatkozdéan a megbizd jelezte, hogy .2 Mikroszkdp Szmpad 2010.
december 31-1 forduldnapra késziteit lizletérickelését a.ktuahzalm sziikséges 2011. junius 30-i
fordulonapra az alabbiak figyelembe vételével:

(1) Térsasigi tizletrész értékeléséhez, a valds piaci érték megbizhatobb becsiéséhez — a
vagyonszeml€letli megkozelités mellett — szitkséges a hozamalapu értékelés elkészitése is.
Jelen esetben egy koltségvetési és fenntartdi timogatds nélkil negativ hozamu nonprofit kft
jelenértékének meghatirozasa szikséges.

(2) 2011. janius 30-ra a tirsasag a rendelkezésére allo tamogatast és eredmenﬁartalekat -
elézetes informaciok alapjan — teljesen felhasznalja, vagyis ekkorra a sajat vagyon a jegyzett
toke Osszegére csokkenhet, tovabbi bevételek nem val6szinfisithetdék, varhatéan
kévetelésallomanya sem lesz jelentés, feltételezhetd, hogy a jelenlegi pénziigyi, likviditasi
helyzetében minden pénzt igyekszik behajtani, kotelezettségilloménya pedig alapvetéen a
forduldnap utdni k6zmili szamldkra korlatozodhat, mivel a palydzat kiirdsdval parhuzamosan
kotelezettségvillalési stop keriilbet elrendelésre.”

2. Az értékelés dsszefoglaldsa, javaslatok

Az elemzé elvégezte a Mikroszkop Szinpad értékelését. Ezt kdvetGen a rendelkezésre alld
adatok és a megadott értékelési feltételrendszer és korlatozasok figyelembe vételével
meghatirozta

a Mikroszkop Szinpad 100%-os, 3.000 eFt névertékii
iizletrészének piaci értékét, ami
jelen értékeléshez adott tulajdonosi szempontok alapjan
max. a névértékre tehetd.

3. Az értékelésrél

3.1. Az értékelés célja

Jelen értekelés célja, hogy a Mikroszkdp Szinpad 100%-os, 3.000 eFt névértekll Gzletrészének
placi értékét meghatirozza. Erre azért van szitkség, mert a tulajdonos értékesiteni szeretné a
ceget.
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3.2. Az értékelés modszere

A hatilyos magyar szamviteli torvény (2000. évi C. tv., tovabbiakban Sztv) 3. (9) bek. -ben
meghatarozott értelmezés alapjan
1.} a piaci érték
a) lehet a tozsdén Jegyzett arfolyam, ha és amennyiben van ilyen;
b} két fél szabad megéllapodasa szerinti ar, ha nincs ugyan tézsdén jegyzett ar vagy
arfolyam, de van a t6zsdén kiviili piacon kialakult, a piaci ar tendencidjit megfelelden
tiikr6z0 4rajAnlatokkal, illetve az iizleti év soran tortént értékesités adataival
rendelkezé 4r, amely a piaci értékitéletet az értékelés 1dopontjaban megfeleléen
jellemzi;
c) az eldzbek hianyiban az adott eszkéz OsszetevOinek, vagy hasonld eszkdzok plac1
ara alapjan meghatarozott érték (szamitott piaci érték);
2)) illetve az altalanos értékelési eljarasokkal meghatarozott, a piaci arat elfo gadhatoan
kozelit6 érték. :

Esetiinkben - mivel nem t6zsdén jegyzett cégrol van szd, tovabba nem gyakran értékesitett
iizletrészrél, ezért - csak a 2.) pontban szereplé Un. altalanos értékelési eljaras alkalmazisa
JOhet szdmitasba. :

A tarsasagok lizleti értékelése soran hasznalt 4ltalanos értékelési élj arasok az alabbiak: -

* Vagyonszemléletii iizleti értékelés;
o Hozamszemléleti iizleti értékelés,

A vagyonszemléletl {izleti értékelés alkahmazasa altalaban akkor indokolt, ha eltekintiink a
véllalkozas folytatisanak elvétdl, azaz kvézi likvidacios értéket hatdrozunk meg.

A hozamszemléletli tizleti értékelés az iizleti tervvel rendelkezd (i, vagy dinamikus fejlédés
eltt 4lls, de mindenképpen jelentds cash flow-val rendelkezé vallalkozasok esetében
indokolt.

-Kiilondsen a kft-k esetében a médszereket vegye-sen alkalmazzik az értékelést végzd
. szakemberek és kiilonféle, az értéket ndveld vagy csikkentd diszkonttényezokkel korrigaljak

a kapott értéket. Determinalhatja az értékelést az is, hogy milyen adatok allnak rendelkezésre
a céggel kapcsolatban (pl. csak a miltbeli vagy csak a nyilvanosan hozzaférhet adatok).

A Mikroszkép Szinpad esetében a 2011. évi elsd értékelés a multbeli, elézetes  2010.
decemberi fordulonapra készitett beszamolé adatain alapult. Most viszont a véarhato jovobeli

adatok alapjén sziikséges feliilvizsgalni az idei el6zd értékelést is, amit dontden befolyasol a

tulajdonos Fovarosi Onkorményzat varhaté jovobeli dontése, miszerint a Mikroszkép
Szinpadnak koltségvetési és fenntartéi tamogatds nélkiil kellene tovabb miikdnie, ami
nyilvanvaldan hosszitdvon nem megvalosithato.

Az értckelés ﬁgyelembe veszi tovabba a cég jogi helyzetét és a rendelkezésre 4116 minden, az
lizletmenetet és a vallalkozas helyzetét befolyasol6 ismert kériilményt. Uzleti terv tovabbra
sem allt rendelkezésre.

Megjegyezziik, hogy a szamviteli torvény egyébként is kotelezi a haté.lya.alé tartozokat, hogy
»a gazdasagi tarsasagban 1évé tulajdoni részesedést jelentd befektetésnél — fiiggetlentil attol,
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hogy az a forgoeszkdzok, illetve a befektetett pénziigyi eszk6zdk kozétt szerepel —
ertékvesztést kell elszamolni, a befektetés kényv szerinti értéke és piaci értéke kozott —
veszteségjellegli — kiilonbGzet Osszegében, ha ez a kiilonbozet tartdésnak mutatkozik és
jelentds Gsszegll” (Sztv. 54.§). A tdrvény ez esetben elbirja, hogy a befektetés piaci értékének
meghatarozasakor kovetendd eljarast:

a) a gazdasagi tarsasdg tartds piaci megitélését, a piaci megitélés tendencidjat, a befektetés
(fethalmozott) osztalékkal csokkentett tézsdei, tézsdén k1vul1 arfolyamat, annak tartos .
tendenciajat, | |

b) a megsziing gazdasigi tarsasagnal a varhatdan megtériild dsszeget,

c) a gazdasagi tarsasdg sajit t6kéjébol a befektetésre jutd részt, kiilfoldi pénzértékre sz6l6
befektetés esetén a 60. § szerinti, az tizleti év mérlegfordulénapjara vonatkozo vélasztott
dev:zaarfolyamon atszamltott forintértéken.

Nincs tudomésunk arrél, hogy ezen a jogcimen korabban sor keriilt a befektetés (iizletrész) -
ertekelesere ¢és eseteges értékveszités elszamolasara. Meg]egyezzuk hogy ez nem is lett volna
eddig a miltbeli eredmények alapjan indokolt.

3.3. Korlatozésok, feltételek az értékeléshez kapcsolédéan

1.) Az értékelést végzl szakérts fiiggetlen személyként vegezte a cég elemzését és értékelését.
Nem all fliggd viszonyban sem az értékelés targydval (a Mikroszkop Szinpaddal), sem a
megbizdval (a megbizasi dij mértéke nem fiigg az értékelésre keriil6 cég ertéketol).

. 2) Az értékeléshez felhasznalt adatok, informacidk nyilvanosan hbzzéférhctﬁk, ezért joggal

feltétezhetd azok megbizhatdsiga és valddisaga. Mindezek ellenre az elemzd nem vallal sem
garancidt, sem felelosséget olyan adat, vélemény vagy becslés pontossagaért, amit az
értékelés soran felhasznalt.

3.) Az elemzd az értékelést legjobb tudasa és sokéves szakmai tapasztalata alapjin készitette
el, ennek ellenére azok feltételezésen alapulnak. igy pl. azt feltételezte az elemz6, hogy a
véllalkozasnak nincsenek mérlegen kiviili tételei, nincsenek olyan rendezetlen munka- és
egyeb jogi ligyei, amelyek anyagi kitelezettséget jelenthetnek a cég szaméra.

4. A Mikroszkép Szinpad Nonprofit Kft értékelése

4.1. Alapadatok

A cég elnevezése: Mikroszkép Szinpad Nonprofit Kft

A cég székhelye: 1065 Budapest, Nagymez§ utca 22-24.
Atalakuls folytin létrejott ' : :
cég esetében a jogelod cc-:g(ek) adatai: "Mikroszkdp Szinpad” Kozhasznu Tarsasag
Ceg]egyzekszama 01-09-921623 ,
A cég statisztikai szamjele: 18158830-9001-599-01

A cég addszama: 18158830-2-42

Alapitas: - 1997.07.01.

Atalakulas bejegyzésének kelte: 2009.07.03

F6 (kOzhasznl) tevékenység: elbadé-mivészet

Vallalkozasi tevékenységek: kényvkiadas, hangfelvétel-készités, bérbeadas,



reklamiigynoki tevékenység
Koézhasznisagi fokozat: - kiemelten k6zhaszni (1998.05.29-t61)
Képviselo: : : Verebes Istvan (2010.02.01-t61)

4.2. Tulajdonosok és részaranyuk:

A térsasag torzstBkéje 2000.06.01-t61 3 MFt volt (alapitéskor 1 MFt volt, amit a Gt akkori -
valtozasat kovetden 3 MFt-ra emeletek fel, mert ez volt a torvényl minimum). A cégnek
jelenleg 100%-os tulajdonosa Budapest Févaros Onkorményzata,”

4.3. Tevékenyséqg:
A nonprofit kit (és annak Jogelodje) kozhaszni tevékenysége kulturalis tevekenyseg, ezen
beliil:
¢ Eléado-miivészet
* Eléado-mivészetet kiegészitd tevekenyseg
Kulturalis kepzes :
Mashova nem sorolhato egyéb oktatds
Mitvészeti Iétesitmények mikddtetése

A kozhaszni célok megvaldsitisa érdekében = vallalkozési tevékénységet is végez
(gyakorlatban bérbeadast). A vallalkozasz tcvekenyseg su]ya e]hanyagolhato az Osszes
bevétel 0,5% alatt van.

4.4. Eibzmények, cégtorténet, mikodési és jogi keretek

A tirsasigot annak jelenlegi tulajdonosai (Budapest Févaros Onkormanyzata és Sas Jozsef
alapitottak kdzhaszn\ tarsasagként 1997.07.01-én, 1 MFt torzstGével, aminek 49%-at irodai
eszkozok apportja és 51%-at készpénz jelentette. A Gt elbirdsai megvaltoztak a torzstoke
minimumara vonatkozo6an, igy a felek — a korébbi tulajdoni aranyokat megtartva — 3 MFt-ra
emelték a 1orzstokét. '

A vallalkozas elsOdlegesen kozhasznmi tevekenyseget végez, a villalkozdsi tevékenység
bevételei az bsszbevételeken belill nem éri ¢l a 0,5%-ot (ez a multra vonatkozdan is fennall).

A cég a kinyveket a kettds konyvvitel szabélyai szerint vezette, a beszamolokat 2008-ig a
224/2000. (XI1.19) Korm.rend. és a Sztv. elbirdsai szerint t6rvény készitette el. A nonprofit
kft-vé alakuldst kovetben a szamviteli tOrvény szerinti beszamolora kotelezett a cég. A
megvizsgélt beszamolékat mérlegképes konyveld készitette és konyvvizsgalé auditalta -
(kiveve a 2010. évit). A kdnyvvizsgaloi jelentés korlatozast nem tartalmazott.

A Mikroszkdp Szinpad és a Budapest Févaros Onkormanyzata az Otv-ben foglaltak alapjan
az Onkorméanyzat kulturalis kozszolgaltatasi feladatainak ellatdsa érdekében Kozszolgaltatasi
szerzbdést kotstt (utolsdé modositds 2009.04.02.). A szerzodéskotéskor a  fovarosi
énkorméanyzat céljait az alibbiakban rogzitette a kozszolgaltatasi szerzbdés:

* olyan szervezet bevonasaval kivinta a lakossagi kulturalis igényeket kielégiteni,
amely rugalmasan igazodik a piaci viszonyokhoz;

* nyitott az esetleges tGkebefektetok eltt;

e ugyanakkor a kdzszolgaltatasi feladatok feltételeinek alakitdsdra kelld befolydst
biztosit;



* 1j tipusi szinhazi miikédési format honositson meg a koltségvetési forrasok

hatékonyabb felhasznaldsa €s az nkorméanyzati-vagyon. gazdasagosabb hasznositasa

érdekében.

A kozszolgaltatasi szerzddés a felek fobb kotelezettségeit és jogaif az aldbbiakban hatirozta
meg;

Mikroszkép Szinpad esetében: '

* Az alapteveékenység (felsorolasat lasd fent) keretében meghatarozta az éves

eldadasszamot (jelenleg: 180, az eléadémiivészeti szervezetek tamogatasard] és sajatos
- foglalkoztatasi szabélyairdl szolé 2008. évi XCIX. tv. (tovibbiakban szinhazi tv.) L
kategodridba sorolashoz sziikséges el6adasszadm és bemutatdszam);

* A 'szinhaz kordbbi hagyoméanyainak (kabaré, komédia, stb.) megtartisa mellett a leheto
legszélesebb kort szinhazi k6zonség igényes kiszolgilasa, szinvonalas szereposztis
biztositasaval; ' _ _

o A fenntartéi tdmogatds mértekétél fiiggetleniil a  bevételek ndvelése és a

: miikédoképesség megdrzése; ' :

o A feladatok ellatisdhoz kapott, a haszonkdlesdn targyat képezd ingé- és

ingatlanvagyon kapcsan megilletik a tulajdonos jogai és terhelik annak kételezettségei

bizonyos korlatozasokkal (elzdlogositdsi, haszonélvezetbe adasi, terhelési tilalom),

megilleti a sajit koltségen valé hasznalat joga a miszaki Allagmegévas
kotelezettsegevel amir6l évenként vagyonleltar készitésével kell beszamolnia;
Févarosi Onkormanyzat esetében:
¢ A koOzhasznu tevékenység elldtisahoz szilkkseges ingd- és ingatan vagyontargyak
ingyenes hasznalatba (haszonkdlcson) adésa;
¢ Fenntartdi tAmogatas biztositésa.

A szerzddés egy€b sajatossagai:
» _Hatarozott idStartamra sz6l, a legutobbi médositds szerint 2012. janius 30-ig;
s Az 6nkormanyzati sajatossagokra tekintettel specidlis jelentéstételi kotelezettségeket
és ellendrzesi jogokat ir eld;
¢ Ha a hasznalatba adott mgatlanokban értékndvekedés kovatkemk be, ezt az
onkorményzat nem koteles megtériteni és a tarsasag sem kdvetelbeti ezt.

Ellentmondasok: '

A ko&zszolgaltatasi szerz6dés eldirja, hogy a tarsasag ,,az dnkormanyzati vagyon targyair6l
elkillonitett nyilvantartast koteles vezetni, amely tételesen tartalmazza ezen eszkozok konyv
szerinti bruttd és nettd értékét, az elszamolt amortizdcié Gsszegét, az azokban bekovetkezett
valtozasokat, illetve az elszémolt amortizacids és egyeb koltségeket”. Ugyanakkor a tarsasag
beszamoloiban az szerepel, hogy ,a Fovarosi Onkormanyzat tulajdonaban 1évé, ingyenes
haszonkdlesdnbe kapott ingatlanai és eszkdzei nem szerepelnek a cég konyveiben”.

A tarsasag sajtossaga, hogy a felek nem ,,vitték be” (nem apportaltik) a cégbe a Mikroszkop

Szinpadot meghatirozd eszkodzoket és jogokat: ingatlanok, szerzdi jogok, stb. A cég ezért .

valéjaban minddssze egy milkodési keretet jelent, amelyben a kordbbi évek felhalmozott
bevételei biztonsagos miikddést tesznek (tettek) lehetdvé a szinhaz szamara €s a hagyomanyos
tulajdonosi-fenntart6i kapcsolatnal valamivel tGbb beleszdlast engednek a tarsasagnak, illetve
annak tagjainak. A cégben azonban szdmviteli és jogi szempontbdl nincs olyan aktivalt érték,
amely specidlis értéket képviselne.



4.5. Gazdalkodas, pénziigyi és vagyoni helyzet

A Mikroszkdp Szinpad elmult 2 évi gazdalkodésa (eFt):

2009 2010
Ertékesités netté drbevétele 85 341 45198
Egyéb bevételek - 151436 161 091
Anyagkoltség ' 5277 6874
Igénybe vett szolgaltatasok értéke 83376 97 036
Egyéb szolgaltatasok éridke. ) 1209 1175
Eladott aruk beszerzési ériéke
Eladott (kbzvetitett) szolgaltatisok éricke 311 684
' Anyagjellegli réforditisok ' 90 173 105 769
Bérkoltség . 92055 76 298
Személyi jellegii kifizetések 16115 7953]
Bérjarulékok . 262921 - 21721
Személyi jellegd raforditiasok ' 134 462 - 105972
Eriékesékkenési leirds 619 2311
Egyéb riforditisok 713 : 18
Uzemi (iizleti) tevékenyésg eredménye _ 10 810 -7 781
Pénziigyi miiveletek bevételei , 2427 1245
Pénziigyi miiveletek raforditasai
Pénziigyi mitveletek eredménye 2427 1245|
Rendkiviili eredmény ) 0 0
Adézs elotti eredmény 13237 -6 536
Addfizetési kotelezettség 0 0
Adozott eredmény ' 13237 -6 536

Az elmilt 5 év bevételei — kbltség és raforditas adatai (eFt—ban)ﬁ

2006 2007 2008 20| is zﬁg:s‘;
Osszes bevéte] - 195203 203 934 190 878 239204 207 534
Osszes koltség és raforditis 187 647 209504 197 811 225967 214 070
Ad6zis elétti eredmény 7556 -5 970 -6 933 13237 -6 536

A vallalkozas 2006-ban még nyereséges volt (7.555 eFt), majd 2007-ben annak ered6jekent,
hogy az alapitdi tAmogatds 5 M Ft-tal csékkent, ugyanakkor a személyi jellegii raforditasok
23 MFt-tal nittek (ez feltehetGen azzal volt 6sszefliggésben, hogy a szinlelt szerz6désekr6l
sz616 szabélyozas miatt rendeznie kellett a szinhdznak a foglalkoztatisi viszonyait), amit az
arbevétel 11 MFt-os ndvekedése sem tudott ellensilyozni, igy 5.970 eFt veszteseget realizilt.
A koltségek és raforditasok 2007-ben 12%-kal néttek az el6z6 évhez képest.

A kozhasznt tevékenységbdl szarmazo bevételek 2007-ben voltak a leglnagasabbak a vizsgalt
években, 2008-ban — minden bizonnyal a valsag hatisaként — a 2006. évi szintre estek vissza,



mikozben a koltségek és raforditisok a 2008. évihez képest 6%-kal csokkentek. Igy 2008-ban
ismét veszteséges volt a tarsasig (-6.933 eFt), pedig a kapott fenntartéi timogatds 725 eFt-tal
mérseklodott ,csak™. A 2009. év rendkiviili tételek miatt valt nyereségessé. 2010-ben az
elézetes adatok alapjan a fétevékenységhbdl szarmazé nettd arbevétel lényegesen elmaradt az
elézd évitbl. Az Onkormanyzati tAmogatis 127 MFt volt. A koltségek és raforditdsok
mérséklodtek az el6z0 évhez képest, de az eredmeény igy is negativ volt. '

A Mikroszkép Szinpad 2007. éviél - évente ndvekvd mértékben ~ veszteséges volt, 2009-ben
is veszteséges lett volna, ha nem él az &nellendrzés lehetdségével. (Az Eurdpai KozGsségek
Birdsdga C-74/08. szdmu iigyben hozott itéletével dsszefiiggésben, az adézas rendjérdl szolé
2003. évi XCII. torvény (tovabbiakban: Art.) 124/C. valamint 124/D. § alapjan 2004.05.01 -
2005.12.31. k6z6tt a hivatkozott EU-s dontés szerint a magyar jog (4fatv.) ellentétes volt az
uniGs joggal a tamogatasok afa-levondsanak tilalma miatt, ezért lehetbség volt az itélet

" keltétd] szamitott 180 napig (2009.10.20-ig) &Onellenbrzés benyﬁjtéséval rendezni - a

tamogatassal érintett le nem vonhato afa-t; ami utin az ad6z6t kamat is meglllette ) 2010-ben
a veszteseg az el6zé évi szinten maradt.

A Mikroszkop Szinpad elmilt évi mérlegadatai (eFt):

A tétel megnevezés 2006 | 2007 | 2008 2009 2::;’1521‘:;" |
b _

A. Befektetett eszkézok 3157 2010 1318 1006 2 895
1. IMMATERIALIS JAVAK ] 59 26

II. TARGYI ESZKOZOK 3098 1984 1318 1006 2895
1. BEFEKTETETT PENZUGYIT

ESZKOZOK

IV. Befektetett eszk6z6k értékhelyesbitése ,

B. Forgoeszkizok 65 751 60 535 44519| 53366 42023
. KESZLETEK 5

L. KOVETELESEK 10076 6259 1763 9 647 7515
1. ERTEKPAPIROK '

IV. PENZESZKOZOK ' 55 670 54 276 427561 43719 34 508
C. Aktiv id6beli elhatarolisok ' 786 793 4070 548 564
ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN 69 694 63338 49907 54920 45 482

A tétel megnevezés 2006 2007 2008 | 2009 2::[1"1&:;‘)“
b _ _
D. Sajat toke 35107 29137| 22204| 35441 28 995
1. Indulé 18ke/jegyzett toke 3 000 3 000 3 000 3000 3001
ebbdl jegyzett toke

II. Tékeviliozas/Eredmény 24 552 32107 26137] 19204 32 441
HI. Lekotott tartalék

IV. Ertékelési tartalék

V. Targyévi eredmény alaptevékenységbol 6 966 6867 -7779| 11326 -8 208




::Iv'é};:;ﬁ ‘;;Lg‘fdm"“y villalkozési - 580 897 846| 1911 1671

E. Céltartalékok 6589 6779 6945

F. Kotelezettségek T 26093 "24 554 9533 18 294 15639

L. HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK

ILHOSSZU LEJARATU

KOTELEZETTSEGEK

oD LEIARATY 26093| 24554 9533| 18204  15639)
G. Passziv idSbeli elhatarolsok 1905 2868| 11225 1185 938

FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN 69 694 63338| 49907| 54920 45 482

A cég vagyoni helyzete a vizsgalt folyamatosan romlott, a mérlegfésszeg az elmilt években
csokkent, kivéve a tiibb szempontbdl rendkiviilinek tekinthetd 2009. iizleti évet,

A befektetett eszkéz6k ardnya az Osszes eszkdzhdz viszonyitva elhanyagolhato (nehany %),
amit teljes egészében sajat vagyon fedez.

A befektetett eszkozok értéke és mérlegen beliili aranya azért ilyen alacsony, mert ,,a Fvarosi
Onkormanyzat tulajdondban 1évé, ingyenes haszonk6lcstnbe kapott ingatlanai és eszkdzei
. nem szerepelnek a cég konyveiben”.

A Mikroszkép Szinpad 4ltal hasznélt, ingyenes haszonkdlcsonbe kapott ingatlanok:
! N )

Budapest, VL. Nagymez§ u. 22-24 (hrsz: 29086/0/A/T)
Budapest, VL. Zichy J. u. 42. (hrsz: 29013/A)

Ezek egyiittes forgalmi értéke jelents, egy el6zd évi értékbecslés szerint kb. 270 MFt,

- az egyéves hasznilati jog becsiilt értéke 13,4 MFt (a hiromévesé 40,3 MFt, az Gtévesé
67,2 MFt). Mivel ezek nem szereplnek a konyvekben, igy értékcsokkenési leirast sem
szamolt el a tarsasidg. Az allagmegévas mikéntjérdl és mértékérdl nincs mformacxonk
A redlisan elvéarhaté bérleti dij a 13,4 MEt/év, illetve 91 eFt/év.

A likviditdsi mutatok a vizSgalt evekben viszonylag jonak voltak mondhatdk:
Pénzeszkdzok/rovid lejaratd kotelezettsegek 2,69 (2010), 2,77 (2009), 4,49 (2008), 2,21
(2007), 2,13 (2006)

(2007, 2,52 (2006)

A cég eszkdzeinek jelentds része (75,8%-a) pénzeszkdzdkben van (2010.évi adat).

RS

4.6. Ertékelés

Jelen értékelést alapvetden meghatdrozza a tulajdonos Fovéarosi Onkormanyzat azon dontése,
hogy ,,2011. junius 30-ra a tirsasdg a rendelkezésére allo tamogatast és eredménytartalékat —
elézetes informéciok alapjan — teljesen felhasznalja, vagyis ekkorra a sajat vagyon a jegyzett
toke Osszegére csOkkenhet, tovdbbi bevételek nem valdszindsithetdk, vérhatéan
kovetelésallomanya sem lesz jelentds, feltételezhetd, hogy a jelenlegi pénziigyi, likviditasi
helyzetében minden pénzt igyekszik behajtani, kotelezettségallomanya pedig alapvetden a



fordulonap utani kdzmi sziamlakra korlatozddhat, mivel a palyazat kiirasdval pérhﬁzamosan 7
kotelezettségvallalasi stop kertilhet elrendelésre.” :

Fentlek alapjan becslést kesmtettunk a tarsasag 2011. junius 30-i a varhatd pénziigyi
helyzetérsl.

A becslés sordn abbol indultunk ki, hogy a 2011. L félévi bevételek elérik a tavalyi év
- Jegybevételnek a felét (22 MFt) és a tavalyi egész évi tamogatas tizedét a tarsasidg megkapja
vagy maér megkapta (16 MFt). A féléves milkdés koltségeinél is egyszertsitést alkalmaztunk,
€s a 2010. évi kdltségek felével szamoltunk, ami 105 MFt), igy az EBITDA -67 MFt, amit a
becsiilt értékcsokkenési leirds tovabb ront és igy -68 MFt-ot tesz ki az EBIT (ad6zas el6tti
eredmény). Adokkal €s tokekoltséggel a Mikroszkop Szinpad esetében nem kell szamolni.

Meg kell még Vizsgilnunk a cégnél a netté miikodd toke varhato alakulasat is. 2010-ben a
netté miikdds téke ugyan csékkent, de 26 MFt-ot tett ki. 2011, 1. félévében a cég a fennalld
koveteléseket virhatoan beszedi és azok is pénzeszkdzként jelennek meg a kdnyvekben.
Azzal szamolunk tovdbbd, hogy a normdl iizletmenettel kapcsolatos kotelezettségeit teljes
mértékben rendezi. Uj kotelezettségként jelenik meg varhatoan a dolgozok végkielégitése. Ezt
— konzervativ modon - ugy kalkulaltuk, hogy a tavalyi bérkoltség (kb. 70 -MFt) felével
- kalkulaltunk kb. hat havi végkielégitésként és arinak 27%-os jarulékaival. Ez &sszeg kb, 44
MFt. Amennyiben ez a kotelezettségek kdzott szerepel, akkor a nettd miikédd téke negativ
lesz.

Adatok eFt-ban
2009 2010 2011.06.30
Osszes bevétel 239 204 207 534 38 708
Osszes koltség és raforditas 225 967 214 070 105 880
. 94.47% 103,15% |  273,53%
EBITDA 13237 -6 536 67171
Ertékesdkkenési leirds , 619 2311 1156
EBIT . ' 12 618 -8 847 68 327
: , Adatok eFt-ban
Netté miikédo toke 2009 2010 2011.06.30
Kovetelések 0647 7515 0
Pénzeszkozok 43 719 34508 42023
| Aktiv idébeli elhatirolasok , 548 564 0
Osszesen 53914 42 587 42023
Kotelezettségek 18 294 15 639 44 450
Passziv idjbeli ethatarolasok 1185 938 4]
Osszesen 19 479 16 577 44 450
Nett6é miikddd toke 34 435 26 010 -2427

Megallaplthato tehat, hogy a cégben feltehetben nincs szabad penzaramlas ezért a DCF
modszer alapjan nem értékelhetd a tarsasig.

A fenti feltételezések alapjan a tirsasdg meglévd pénzeszkozeit felemészti ?alamcnnyi
kotelezettség teljesitése. A bevételek elmaradasa pedig varhatéan olyan mértékli veszteséget
okoz a cégnél, hogy az felemészti a felhalmozott eredménytartalékot.



g

A cég tehat mind iizletmenetét, mind vagyonat tekintve kitriil, j6 esetben marad annyi

-eszkize, hogy a cég névértéken eladhatd, de még az is lehet, hogy a jelenlegi torzstdkét a

torvényi minimumra (500 eFt) kell csGkkenteni, mert a veszteség a vartnal is magasabb lesz.
SWOT analizis - a kériilményekre tekintettel - nem késxziilt.

Fentiek alapjan a cég varhatoan max. nevertéken adhato el a rendelkezesre allo informadciok
és tulajdonosi szempontrendszer alapjan,

4.7. Egyéb javaslatok, megjegyzések

Elemz6ként, a tarsasag varhatd adatai alapjan meggdndolandénak tartom, hogy a céget inkabb
végelszamolassal sziintesse meg a tulajdonos. A végelszamolds ugyan id8- és koltségigényes,
de esetiinkben ez lenne a legkevésbé kockézatos megoldas.

Az lzletrész értékesitése megitélésem szerint csak akkor lehet sikeres, ha tovabbi jogok
kapcsolhatok az lizletrészhez. Egyébként a korabbi miksdés miatt lehetnek olyan _]Og]
Lockazatok amely mlat‘t nem lesz erdeklodes a cég irant,



4, sz, melleklet

2011. EVI EVES KOZSZOLGALTATASI SZERZODES 2. szami MODOSITASA

mely létrejott

egyfelél Budapest Févaros (")nkorrﬁényzata (székhely: 1052 Budapest, Varoshaz u.
9-11., KSH szam: 15490012-8411-321-01, képviseli:Tarios Istvan fépoilgarmester,

masfelél Budapest Févaros Vagyonkezelé Koézpont Zartkorlien Miikodé Rész-
vénytarsasag (székhely: 1052 Budapest, Varoshaz u. 9-11.; cégjegyzékszama:
01-10-041884; adészama: 10754078-2-41; képviseli: Nagyunyoml Sényi Gabor Antal
vezengazgato)

kozGtt alulirott helyen és napon az alabbiak szerint:

1.) A Szerzédé Felek kozott 2011. januar 1-én hatalyba 1épett ,2011. évi Eves Koz-
szolgaltatasi Szerzédés” (a tovabbiakban: Eves szerzdés) 1. szam{ meliékle-
tének a ,BFVK Zrt. kezelésében lévo (izleti/értékesitendd Uzletrészeket” tartal-
mazé rész ,A” aicsoportja, 2011. junius 1-jei hatallyal az alabbi lzietrésszel
egeszul ki.

Alaptske | fovaros re- t';?:jiir::i

A" alcsoport Ft-ban sze r':everte- hanyada
en o

%-ban

fh"l':'::(rf(t).SZkép Szinpad Nonpro- 3.000.000 3.000.000 100%

2.) Jelen szerz6dés-modositas az 1.) pontban foglalt Gzletrész ériékesitésre kiirt palydzat
eredmeényének/eredménytelenségének Févarosi Kézgydlés altall megallapitasaval ha-
talyat veszti. _

3.) Az Eves szerzédés jelen modositassal nem enntett pontjai vattozatlan tarta-
lommal hatalyban maradnak

— ~



Budapest, 2011. ...

Budapest Fovaros Onkormanyzata Budapest Févaros Vagyonkezeld -
: Kozpont Zartkériten Miikodé Rész-

vénytarsasag
Tarlés Istvan fépoigarmester
megbizasabdl ‘ :
Csomos Miklos . Nagyunyomi-Sényi Gabor Antal
fdpolgarmester-helyettes vezérigazgatd

Ellenjegyzem: Elienjegyzem:

Saradi Kalménné dr. .
féjegyzd Ugyvéd



