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V. CERNIAUS TURTO VERTINIMO PASLAUG U IMONE

Vétrungss g. 20-19, LT-3043 Kaunas,
tel. 8 (698) 82344, faks 837 262027, e-pastas usv@failanas.It

TURTO VERT ES NUSTATYMO PAZYMA Nr. 07-08-02
2007 - 08 - 14

Vertinimo uzsakovas— AB "Nenuorama”, kodas 1226 49227, buesimadresas
Vilniaus m. sav. Vilniaus m. J. Tumo-Vaizganto g. 9/1-38.

Vertinamo turto savininkas: fiziniai ir juridiniai asmenys.

Vertinimo objektas: AB "Nenuorama" (kodas 1226 49227, buwsinadresas
Vilniaus m. sav. Vilniaus m. J. Tumo-VaiZganto g. 9/1-38)14 vnt. (17,62 proc.), 1715
vnt. (14,29 proc.), 759 vnt. (6,33 proc.), 956 197 proc.), 1692 vnt. (14,10 proc.),
3564 vnt. (29,70 proc.) papragt vardiniy akcijy pakety vergs.

Vertinimo atvejis: AB "Nenuorama" akcij pakety rinkos verés nustatymas
bendros reorganizavimui.

Turto vertintojas — V. Cerniaus turto vertinimo paslaggimores ({mones
identifikavimo kodas 23604533@mores kvalifikacijos atestato Nr. 000154, bendrosios
profesires civilinés atsakomyés draudimo liudijimas serija LD Nr. 1283449, iSduotas
AB ,Lietuvos draudimas“ 2006 gruodzioam O1 d.) turto vertintojas ernius (turto
vertintojo kvalifikaciniai pazyrgjimai: nekilnojamojo turto Nr. A000132, kilnojamojo
turto Nr. A 000164, verslo Nr. A 000165).

ISvada @l turto veres:

AB "Nenuorama" akcij pakety verts vertinimo diep (2007 08 10 d.) yra:
2114 vnt. PVA (17,62 progstatinio kapitalo), priklaus&ios Algirdui Bwui — 73.144.400 Lt.
1715 vnt. PVA (14,29 progstatinio kapitalo), priklausg&ios Dailiui Juozapui MiSeikiui —
59.339.000 Lt.
759 vnt. PVA (6,33 progdstatinio kapitalo), priklaus&ios Alvydui Baniui — 26.261.400 Lt.
956 vnt. PVA (7,97 progdstatinio kapitalo), priklaus&ios Daivai Banienei — 33.077.600 Lt.
1692 vnt. PVA (14,10 progstatinio kapitalo), priklaus&ios Vytautui B&ui — 58.543.200 Lt.
3564 vnt. PVA (29,70 progstatinio kapitalo), priklaus&ios UAB "Lucrum investicija" —
123.314.400 Lt.
AB "Nenuorama” vienos akcijos vert 34.600 Lt.

Si pazyma yra sutiné turto vertinimo ataskaitos dalis. Pazymos panamdsj pagal paskirgalimas tiktai kartu su vertinimo
ataskaita.
*  Vertinimas atliktas, remiantis UZsakovo pateiktdoimacija, ir vertintojas neatsako uz Uzsakowgneningai nepateikt
informacip ir kitus jsipareigojimus, kurie ggb turéti jtakos;j vertinamo objekto vest
*  Sis turto vertinimas itia panaudota informacija atskiromis dalimis ir pilmegali liiti kopijucjama ir vieai skelbiama kitu, negu
nurodyta tikslu be vertintojo rastisko sutikimo.
*  Nurodyta ver nehitinai turi biti suprasta kaip pinig suma, kuria optimalus pigjas privalo sumoki; galutine kaina bus
nustatyta deryiptarp pardagjo ir pirkéjo iSdavoje.

V. Cerniaus turto vertinimo paslaugy jmonés savininkas VytautasCernius

Turto vertintojas Vytautas Cernius

Kaunas, 2007
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1. Bendroji dalis

1.1. Vertinimo pagrindas

AB "Nenuorama" akcij paketo ve# nustatyta ir glausta turto vertinimo ataskaita
parengta Uzsakovo — AB "Nenuorama", kodas 1226 49a2&ires adresas Vilniaus m.
sav. Vilniaus m. J. Tumo-VaiZganto g. 9/1-38 - uzsakymu.

1.2. Vertinimo objektas, adresas, vertinimo tikslas grinimo data

Vertinimo objektas: AB "Nenuorama" (kodas 1226 49227, buwvsinadresas
Vilniaus m. sav. Vilniaus m. J. Tumo-VaiZzganto g. 9/1-38)14 vnt. (17,62 proc.), 1715
vnt. (14,29 proc.), 759 vnt. (6,33 proc.), 956 197 proc.), 1692 vnt. (14,10 proc.),
3564 vnt. (29,70 proc.) papragt vardiniy akcijy pakety vergs.

Vertinimo tikslas — AB "Nenuorama" akaij paket; rinkos verés nustatymas
bendrows reorganizavimui.

Vertinimo data — 2007 08 10 d. Apiros data — 2007-08-01 d.

1.3. Turto vertintojas

Akcijy paketus vertino turto jvertinimo ataskait pareng:

V. Cerniaus turto vertinimo paslaggimores (mores identifikavimo kodas
236045330,jmores kvalifikacijos atestato Nr. 000154, bendrosios pro#ssitivilinés
atsakomybs draudimo liudijimas serija LD Nr. 1283449, iSduotas ABetuvos
draudimas* 2006 gruodzio én. 01 d.) turto vertintojas Zernius (turto vertintojo
kvalifikaciniai pazyngjimai: nekilnojamojo turto Nr. AO00132, kilnojamojarto Nr. A
000164, verslo Nr. A 000165).

1.4. Informacijos Saltiniai ir metodologiniai dokumentai

Vertintojas, suformuodamas iSvgapie vertinamo objekto vertremeési:

- AB "Nenuorama", asocijugtimoniy finansine atskaitomybe ir jos iSSifravimu,

- Vilniaus vertybing popieriy birzos internetinis puslapis
www.baltic.omxgroup.com

Informacijos Saltiniai pateikti turto vertinimo ataskgét ir jos prieduose.

- Svarbiausiais teisiniais ir metodologiniais dokumentais:

- Lietuvos Respublikos Turto ir verslo vertinimo pagrngdtatymas (Valstys
zZinios, 1999, Nr.52-1672).

- Lietuvos Respublikos akcipibendroviy jstatymas (Valstyds Zinios, 2003, Nr.
123-5574).

- Lietuvos Respublikos Vyriausybp 1996.02.14 nutarimu Nr.244 &D turto
vertinimo metodikos" patvirtinta “Turto vertinimo metéd’ (Valstykes Zinios,
1996, Nr.16 - 426).

- Tarptautiniai turto vertinimo standartai (andfalba).- Londonas, 2003.

- Europos turto vertinimo standartai ( apghlba).- Londonas, 2003.



Akcijy paketo vertinimo ataskaita 5

- Nacionaliniai turto ir verslo vertinimo standartai,typinti Lietuvos tury ir
versh vertinartiy jmoniy asociacijos visuotiniame ataskaitiniame wari
susirinkime, vykusiame 2004 m. vasariérm19 d. ir jungtiniame Lietuvos tart
ir versh vertinartiy jmoniy asociacijos ir Lietuvos turto vertintpjasociacijos
valdybhy posdyje, vykusiame 2004 m. gegiw men. 5 d., Siems standartams
pritarta visuotiniame Lietuvos turto vertingofsociacijos susirinkime, vykusiame
2004 m. kovo ran. 25 d.

- Lietuvos Respublikos statistikos departamento duomenys.

- Lietuvos Banko duomenys.

- Lietuvos Respublikos finaggmninisterijos duomenys.

- Lietuvos turto vertintaj asociacijos mokym seminat medziaga (1997-2006

m).

- Nekilnojamojo turto vertinimas (ryskalba). A.G.Griaznova ir kt..- Maskva,
2002.

- The Appraisal of Real Estate.- Canadian Edition: Agal Institute of lllinois,
1992.- 758 p.

- Gitanas Kancerewyus. Finansai ir investicijos.- Kaunas, 2004.

- Asvat Damodaran. Investigijvertinimas (rug kalba, versta iS anglkalbos).-
Maskva, 2004.

- Imores (verslo) vertinimas / Simonova H.E., Simonovas R.JskMia, 2004.

- Verslo ver¢. Valdymo menas/ |.A.Egerevas (qusalba).- Maskva, 2003.

1.5. Vertés tipo, vertinimo metog parinkimas ir pagrindimas

Vertinimas atliekamas, remiantis Lietuvos Respublikos Turigerslo vertinimo
pagrind; jstatymu, Lietuvos Respublikos Vyriaugghbnutarimu Nr. 244 patvirtinta “Turto
vertinimo metodika”, Tarptautiniais turto vertinimo sdantais (2003 m), Europos turto
vertinimo standartais (2003 m), Nacionaliniais turtgdrslo vertinimo standartais (2004
m.), Lietuvos Respublikos akcinbendrowviy jstatymu ir kitais norminiais ir metodiniais
aktais bei nutarimais.

Pagal Europos turto vertinimo standartus, jeigu vamtineemiamasi rinkos
duomenimis, verslgvertinimo rezultatas yra verslo rinkos \éert

Ataskaitoje naudojamos gvokos

Akcija suprantama kaip — vertybiniai popieriai pazymintys Savininky —
akcininky dalyvavimy bendroes kapitale ir suteikiantys jiems turtines bei neturtines
teises (pagal Lietuvos Respublikos 9 apskaitos stapdart

Jmores vere — apskaiiuota bendra pinig suma {vertinus nuosay turty ir
jsipareigojimus), uz kugigakty bati iSkeistas verslas vertinimo digrsudarius tiesiogin
komercirj sandoy tarp norirgio parduoti pardadjo ir norincio pirkti pirkéjo po Sio turto
tinkamo pateikimoj rinka, jeigu abi sandorio Salys veikidalykiSkai, be prievartos ir
nesilygojamos kity sandony bei intereg (pagal Europos turto vertinimo standartus).

Kapitalizacijos norma- koeficientas (daliklis) (paprastai iSreiSkiamas praaeht
naudojamas vertinant pajamas paversti verte (pagalatampus turto vertinimo
standartus).
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Kontrolinis akciy paketas- nuosavybs dalisimorgje, suteikianti teis j daugiau
negu 50% balgs(pagal tarptautinius turto vertinimo standartus).

Nuosavo kapitalo veit— apskaiiuota pinig; suma (atmetugsipareigojimus), uz
kurig gakty bati iSkeistos visos akcijos vertinimo dignsudarius tiesioginkomercin
sandoy tarp norirtio parduoti pardadjo ir norircio pirkti pirkéjo po Sio turto tinkamo
pateikimo j rinka, jeigu abi sandorio Salys veiktdalykiSkai, be prievartos ir
neglygojamos kit sandonj bei intereg (pagal Europos turto vertinimo standartus).

Verslo vertinimas jmones verslo ar jos versle turiimuosavybs intereg vergs
nustatymo ar iSvados apie vepateikimo veiksmas ar procesas (pagal tarptautinius turto
vertinimo standartus).

Vertinimas pajam (naudojimo pajam) poZiiriu - bendras #das nustatyti
imores, imores dalies ar uzstato vertpritaikant viemg ar daugiau fdy, pagal kuriuos
vertt yra nustatomajvertinant isimg turty (pagal tarptautinius turto vertinimo
standartus).

Vertinimas turto poZiriu - tai verslo ir/ar nuosavo kapitalo w&stnustatymas,
taikant jmores turto, atmetugsipareigojimus, vertinimo rinkos verte metodus (pagal
tarptautinius turto vertinimo standartus).

Rinkos ver suprantama kaip “apskaiiota pinigy suma, uz kug gakty biati
parduotas turtas vertinimo digrsudarius tiesioginrkomercin sandoy tarp norirgiy turtg
parduoti ir norigiy turtg pirkti asmemn, po Sio turto tinkamo pateikimporinka, jeigu abi
sandorio Salys veilgtdalykiSkai, be prievartos ir ngggojamos kity sandonj ir interes”
(pagal Lietuvos Respublikos turto ir verslo vertinimgnady jstatymy).

Verslas - juridinio ar fizinio asmens veikla, kuriai naudojarekonominiai
iStekliai, kuria siekiama gauti pajamr pelno ir uz kuri Sis asmuo atsako savo turtu
(pagal tarptautinius turto vertinimo standartus).

Turto vertinimo metodai

Turto vertinimo metodai pasirinkti, vadovaujantis Liwte Respublikos teis
aktuose nustatyta tvarka, prisilaikant Tarptauytim Europos turto vertinimo standart
nuostat.

Verslo vertei nustatyti yra taikomi Sie metodai:

- Naudojimo podirio metodai;
- rinkos poziirio metodai;
- turto poZziirio metodai.

Naudojimo poziario metodai yra vieni pagrindinj verslo verés nustatymo
metod;.

Naudojimo pajam verts metodas suprantamas, “kai turtas vertinamas ne kaip
jvairaus turto suma, bet kaip verslo objektas, duodantisn’p (pagal Lietuvos
Respublikos turto ir verslo vertinimo pagringtatyns).

Metodo pagringd sudaro fsimy grynyjy pinigy srauty prognozs ir jy dabartig
vert.
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Vertinant vers] naudojimo pajamp metodu dazniausiai taikomi Sie Europos ir
tarptautiniuose turto vertinimo standartuose nurodgtjrimdiniai skatiavimo metodai
(badai):

- diskontuot; pinigy sraut; metodas — taikanf $netod, jmonres veiklos ir finansinj
prognozy pagrindu penkiems ir daugiau met prieki apskatiuojami laisvieji pinigy
srautai, kurie diskontuojami vidutine svertine kapitiddt; norma, atspinditia kapitalo
strukfirag. Verslo ver¢ apskatiuojama kaip susumugtdiskontuot laiswjy pinigy sraut
per prognozavimo laikotaypir t¢stinumo verts, atspinditios verslo generuoj&ius
laisvuosius pinig srautus uzprognostiniame laikotarpyje, suma.

- pajamy kapitalizavimo hdas. Taikant jSmetod, priimama prielaida, kad verslas
vystysis stabiliai, ir verslo vertapskatiuojama kai metinio laisyy pinigy srauty ir
kapitalizavimo normos santykis.

Jei bendro¥ turi versle nenaudojamo turto, tai to turto ¥eyta pridedama prie
naudojimo podiriu apskatiuotos verts ir taip yra apskaiuojama verslo veét

Taip pat taikomos mity vertinimo metod modifikacijos.

Rinkos poziario metodai. Vert apskatiuojama taikant lyginamuosius rodiklius
(kainos ir pelnojmoreés verts ir pardaving santykio,jmores akcijos kainos ir grynojo
pelno santykiojmones akcijos ve#s ir balansias akcijos ves santykiojmonres veres
ir EBITDA santykio rodiklius), vertinamjmore lyginant su analogiSkomignoréemis,
kuriy akcijos vieSai parduodamos vertyljrpopieriy birzose ar kug veré zinoma is
jmores jsigijimy ar susiliejiny sandonj. Jei akcijos yra vieSai parduodamos, tai mazumos
paketo vesds rinkos podiriu skatiuojamos remiantis akejjrinkos kainomis.

Turto poziurio metodas Nuosavo kapitalo vertnustatoma, taikanimones turto,
atmetus jsipareigojimus, vertinimo rinkos verte metodus (pagal taatmius turto
vertinimo standartus).

Vertintojas parenka AB "Nenuorama" akcpaketo vertei nustatyti turto pazio
metod;, remdamasis Siais motyvais:

- verslo vertinimo turto po#iriu metodas parodgnonés nuosavo turto vertt.y.
parodo, kiek nuosavo turto tenka akcijoms, jis tailagirkaijmores veikla nuostolinga ar
kai vertinama holdingo tipgmore, o taip pat, kai verslo ir akgijvertinguny apsprendzia
ne tiek vykdomas verslas, kiek turimas turtas.

Turto vertintojas AB "Nenuorama" kaip holdingo tiperrovei akcij paket
vertei nustatyti parenka turto pado metod, o jos finansinio turto — dukteripiir
asocijuot jmoniy, taip pat kit jmoniy, kuriy akcijas nuosavyds teise turi vertinama
jmore — rinkos poZirio metod, (AB "Invalda" ir AB "Sanitas") ir naudojimo pajam
metod; (AB "Invaldos nekilnojamojo turto fondas").

Vertinimas turto poZiriu suprantamas, kai verslo ir/ar nuosavo kapitaloésert
nustatomos, taikafgimoreés turto, atmetugsipareigojimus, vertinimo rinkos verte metodus
(pagal tarptautinius turto vertinimo standartus). Vojas vertina turto poiriu ir taiko
koreguoto balanso metad

Naudojimo pajam verts metodas suprantamas, “kai turtas vertinamas ne kaip
jvairaus turto suma, bet kaip verslo objektas, duodantisn’p (pagal Lietuvos
Respublikos turto ir verslo vertinimo pagringstatyns).
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Metodo pagrind sudaro Bsimy grynyjuy pinigy srauty prognozs ir ju dabartir
verte. Sis metodas taikomas tada, kai tikimasi, kad vertinamto tvaudojimo ve#
objektyviai atspinds turto verg rinkoje.

Vertinant vers] naudojimo pajamp metodu dazZniausiai taikomi Sie Europos ir
tarptautiniuose turto vertinimo standartuose nurodgicgkvimo kidai (metodai):

- diskontuot, pinigy srauty budas;
- pajamy kapitalizavimo hdas.

Turto vertintojas, nustatydamas aljcpaketo veg naudojimo pajamp metodu,
taiko diskontuaj pinigy srauty biida, remiantis Uzsakovo pateiktais ar su juo suderintais
prognozuojamais pinigsrautais.

Visy laikotarpy diskontuoti laisvi pinig srautai sudedami ir gaunangedabarti
verte. Po prognozavimo einantis laikotarpis vadinangartumo laikotarpiu. Viso verslo
vert lygi abiey laikotarpiy pinigy sraut; susumuotai dabartinei vertei bei prie Siosasert
atitinkamai pridedant ar atimant bendgsvturing turty ir jsipareigojimus, tiesiogiai
nesusijusius su bendrés/vykdoma veikla.

Skatiuojant verslo vert diskontuot pinigy srauty poziiriu ir pajamy
kapitalizavimo Indu diskonto norma (kapitalizavimo norma) turi apimtainsavimo
altiniy kastus, jvertinant j daj bendrame kapitale. Si norma vadinasi vidutiniais
svertiniais kapitalo kastais (WACC):

WACC = Nuosavo kapitalo kaStai x (fsipareigojimy lygin. dalis) +
+ skolos kastai x finansigiisipareigojimy lygin. dalis. x (1-T),

kur:

WACC - vidutiniai svertiniai kapitalo kastai,

isipareigojimy lygin. dalis. — finansinj skoly dalis skolintame ir nuosave kapitale,
T — pelno mokaso norma.

Nuosavo kapitalo kaStai = Pelno norma be rizikopnerés Beta koeficientas x
Rizikos premija + Papildoma kompanijos rizika.

Jvertinus jmores skolinto ir nuosavo kapitalo lyginasias dalis, apsk&uojame
vidutinius svertinius kapitalo kastus. Vertintojas nustdiskonto norrg kaip vidutinius
svertinius kapitalo kastus.

1.6. Vertinimo prielaidos, ribojaios szlygos ir vertintoy atsakomybs
ribos

Vertintojo pateiktos iSvados yra beSaliSkos ir neprigtamos. Vertintojas neturi
turtiniy ir kitokiy intereg vertinamame objekte.

Vertintojas neatsako uz UZsakovo pateiktos informacigisingum, del ko
vertinamo objekto vettgakty tapti didesa ar mazest negu Sioje vertinimo ataskaitoje
apskatiuota.

Vertintojas neprisiimgsipareigojiny dél vertinamo objekto veés po jvykiy ir
sprendiny, kurie gali atsirasti po Sios ataskaitos pateikimo.
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Vertinimo metu gautas rezultatas n#gbai turi biti suprastas kaip pinigsuma,
kurig potencialus pirjas privalo sumodti uz jvertintg objekt, galutire kaina gali Iati
nustatyta derybose tarp pij& ir pardagjo.

Vertinamas objektas vertinamas, darant Sias prielaidas:

- nuosavybs teig j vertinany objeky yra tvirta ir “prekire”;

- vertinamo objekto vettnustatoma, darant prielaickad nevyksta, neturi vykti ir
negresia joks teismo procesas ar tyrimas, galintigititakos verslui ir jo savinink
nuosavyks teiemsj jj.

Verslo vert nustatoma, taikant naudojimo pajar{diskontuot pinigy sraut)
metod, - pagrindin verslo verés apskaiiavimo metod ir turto poZziirio metod.

Sioje ataskaitoje pateikiami duomenys ir faktimformacija yra surinkta i$
patikimy Saltiniy, tikima, kad ji yra teisinga; &&u réra garantuojamas ygiduomen
tikslumas, nors buvo padarytos visos pastangosjki@koma uztikrinti Sios informacijos
autentiSkumn.

Akcijy paketojvertinimo ataskaita skirta Uzsakovui ir negaltippanaudota kitam
tikslui.

Si ataskaita galioja tik pasiradyta originaliu vemijo parasu.
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2. Aprasomoji dalis

2.1. Bendra ekonomikos apzvalga

Makroekonomigs situacijos apzvalga leidZjgertinti sistemir vertinamo verslo
rizika. Apzvelgsime pastgjy mety; Lietuvos ekonomikos ragd Pagrinding
makroekonomikos rodikdi dinamika 2003-2006 metais pateikiama 1 |esel

1 lentek
Pagrindiniai makroekonomikos rodikliai, 2003 — 2006m.

Rodiklis 2003 2004 2005 2006

Bendras vidaus produktas (BVP), min. Lt 56 §0462 587 71200] 81991

Realaus BVP metinis pokytis, proc. 10,5 7,3 7,6 7,5

Einamosios sskaitos deficitas, BVP proc. 6)8 7,7 7,1 10,8

Vidutiné metire infliacija, proc. -1,2 1,2 2,7 3,7

Vldut_lnls meénesinis  darbo  uzmokestis  I-pjo 1208 1310 1359 1585
pabaigoje, Lt

Nedarbo lygis, proc. 12.4 11,4 8,3 5,6

Vidutiné paskoy litais patikany norma I-pio

pabaigoje, proc. 51 5,7 4,7 5,4

Statistikos departamentas prahekad, remiantis turimais duomenimis ir
ekonometriniais modeliais, gamybos metodu agakasias 2006 m. BVP
palyginamosiomis kainomis, palyginti su 2005 m., iSaugoprge. Ketvirtjj prasjusiy
mety ketvirtj, palyginti su tuo pau 2005 m. ketvitiu, BVP ugtekjo 6,9 proc.
Ekonomikos kilimui maj pabaigoje didziausiogakos tugjo statybos danpir finansini
paslaug apimties didjimas.

Metiniai ekonomikos kilimo tempai pastaruoju metu yra @ast: 2004 m.
uzfiksuotas 7,3 proc.; 2005 m. — 7,6 proc., 0 pern@j5-proc. augimas. 2006 m. BVP
suda¢ 81 991 min. Lt. Nors Siais metais ekonomiko&rpl tukety buti Siek tiek Etesre,
taciau finang ministerija prognozuoja, jog augimo tempai iSliks pdeanai sparts:
2007 m. — 6,3 proc.

PamaZzu dtéjant eksporto augimo tempams ir toliau klestint imporpadictjo
uzsienio prekybos ir einamosiogskaitos deficitas. Akivaizdu, kad Salis negali amzinai
gyventi i$ vidaus vartojimo bumo, kadangi gah¢ios mokéjimy balanso disproporcijos
ir uzsienio prekybos deficitas ilgainiui skaudziai kiesk finang; stabilumui, tiek p&ai
vidaus rinkai. Prognozuojama, kad Lietuvib®o plétra 2007—2009 m. téty suktéti.

Lietuvos einamosiosaskaitos deficitas 2006 m. sudat0,8 proc. nuo BVP ir
tebebuvo maziausias tarp Baltijos galkaip ir 2005m. Importo tempai pernai virsijo
eksporto augimo apimtis — augimas atitinkamai buvo 18y4.pgr 23,0 proc. Uzsienio
prekybos deficitas siekl3 proc.
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Statistikos departamento duomenimis 2006 m. pabaigojevadgt nedarbo lygis
ir toliau mazjo bei pasiek 5,6 proc. Deja, tai ne tik kuriaymauj darbo viet) rezultatas,
taciau ir dickjancios emigracijos pasekin

Prajusiais metais buvo pastebimas didZiausiasnesinio darbo uzZzmoke&s
augimas per pastaruosius ketverius metus. Pagésmddarbo uzmokeég augimo
priezastys - vyriausys didinamas minimalus énesinis atlyginimas bei dighnti jtampa
kai kuriy pramors Sak darbo rinkoje. PanaSus augimaseturiSlikti dar artimiausius
dvejus metus.

Vidutinés paskal palikanos, lyginant su pépisiais metais iSaugo gan smarkiali,
iki 5,4 proc. Tai ¢mé Europos Centrinio banko veiksmai, bagimalikany didinimas.
Siais metais paskplpakikanos tuéty islikti tame paiame lygyje, kadangi euro zonos
infliacija pastebimai sumajo ir ECB tukty susvelninti monetarinpolitika.

Atlikta makroekonomia analiz leidzia padaryti iSveg) kad vertinamaimonei
vystytis yra palankios makroekonoragsylygos, islieka tam tikra rizik dél apsitipinimo
darbo jeg.

Saltinis: Lietuvos Statistikos departamentas; LvesiRespublikos Finamsninisterijos sudarytos
Lietuvos ekonomigi rodikliy projekcijos 2005 — 2008 metam; Lietuvos makroekukos apzvalga,

parengta SEB VB analitikgrupés; DnB Nord parengtas leidinys — ,Baltic Rim Ecoriesa Growth and
Constraints®.

2.2. Veiklos Sakos apzvalga

Vertinamos bendraxs pagrindigs veiklos kryptis — nekilnojamo turto vystymo,
farmacijos, taip pat kit sektoriy jmoniy valdymas holdingo pagrindu. Teldyra svarbu
atskleisti Sj tkio Saky buklg ir vystymosi perspektyvas.

2.2.1. Nekilnojamo turto rinkos apzvalga

2006 metais Vilniaus mieste vis labiau buvo galima pasttad ttiksta modernj
biuro patalp, tiek “A”, tiek “B” klasés bium. Nekilnojamojo turto agentos Ober-Haus
duomenimis,imoréms, kurios ieSko didesnio ploto patalgpavyzdZiui nuo 500 A
moderniuose “A” klaés pastatuose, pasirinkimo beveiean Siuo metu jau pastaiyir
veikiantiy moderni verslo centy uzimtumo lygis 2006 metliepos nénesiui siek 96
proc., o tai reiSkia, kad tik apie 4 proc. modernausobploto Vilniaus mieste ana
iSnuomota. 2006 metliepos nén. 1 diem moderny; biuro patalg plotas Vilniaus mieste
siele¢ 210.000 ri. Prognozuota, kad iki 2006 mepabaigos moderaibiury plotas tuéjo
pasiekti 235.000 fn Toliau augant biuro patajppastilai, biuro patalp uZimtumo lygis
turéty iSlikti aukStas bei iiti ne mazesnis nei 90-95 proc. Pagrigdinpriezastys,
lemiartios auk$ moderny biuro patalg uzimtuny, yra Sios:

- AukStas investicij | gyvenamjy patalpy rinka (daugiabdiy namy statybas)
pelningumo lygis dmé, kad vystytojai naudojasi proga gauti virsSpelbitent
gyvenamyjy patalpy sektoriuje, bei maziauéthesio kreig j komercires paskirties
projekty vystyms.

- Kelis metus rinkoje sklandZiusi nuomgrkad biuro patalp rinka yra prisotinta ir jau
nelabai perspektyvi, téjo neigiamogtakos toky projeki finansavimui: netgi bankai
pakankamai konservatyviai Zvelg tokius projektus, tad palankesnes kreditavimo
salygas buvo galima gauti suistu susijusi projeky vystymui.

- Augant konkurencijai tarp verslo centstatytoj;, “A” klasés patalp huomos kainos
nuo 2002 met nukrito apie 15-20 proc., téddabartinis nuomos kainlygis yra
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pakankamai patrauklus potencialiems klientams ieSkantienjs béauro. Siuo metu
“A” klasés bium kainos svyruoja nuo 45 iki 65 LTAno “B” klasés biuro patalp —
nuo 30 iki 45 Lt/ ir i$ esnds iSlieka stabilios kelis metus il

Pakankamai stabili situacija biuro patalpnkoje, augantigmoniy poreikis naujoms
modernioms biuro patalpomanté, kad paklausa moderniems biurams iSlieka auksta, o
konkurencija tarp senuose pastatuose biuro patalp@sdsy savininky vis auga. Biuro
pastat ir patalpy savininkams, kurie negali pasiti gerny salygy automobiliy parkavimui,
patrauklaus biuro patalp iSplanavimo, tinkanmp darbo slygy (gero darbo vietos
apSvietimo, inZineriés jrangos) vis sunkiau yra iSnuomoti tokias biuro patalpagy Si
atveju netgi zemesmuomos kainadra garantija, kad patalpas pavyks iSnuomoti.élrod
tendencijos Vilniaus biuro patajprinkoje tukty iSlikti panaSios: paklausa modernioms
biuro patalpoms teéty iSlikti pakankamai auksta ir artimiausius kelis metusuyqatalp
likvidumas rinkoje tukty nemaéti, o kainy lygis iSlikti stabilus. Biuro patalp senuose
pastatuose perspektyvos yra kieirasres: augant moderqibiuro pastat pasiilai, tokiy
patalp likvidumas magja, toctl ateityje, jei vystytojai ir bankai prad didesin demeg
skirti biuro patalp segmentui, nelikvidzi sery biurg nuomos kainos gali méiz.

Ober-Haus duomenimis, Kaune komergirpatalp paklausa 2006 metais kiek
sumagjo, tafiau esminy kainy pokyiy néra ir tai tik patvirtina, kad komerais
paskirties turtaséma jsigyjamas spekuliatyviais tikslais.

Kauno biuro patalp rinkoje iSlieka aukSta paklausa patalpoms SiuolaikiSkuose
verslo centruose. 2006 metais Kauno mieste “A”ddgmtalpy pasiila turgjo padicti dar
8.000 nf. Tai sumazins rinkoje esamasiilos stygi). 2006 mei viduryje beveik 100
proc. patalp SiuolaikiSkuose verslo centruose buvo iSnuomota arbaupdNors ir
jawiamas modermi patalp stygius, nuomos kainos kol kas iSlieka nepakitusios. Labai
tikétina, kad ateityje, brangstant statyboms iik$tant laisy Zenes sklyp; patraukliose
vietose, modermibiuro patalg nuomos kainos gali Siek tiek pakilti.

Kauno “Akropolio” pramog ir prekybos centras prekybinpatalm rinkg papildys
dar 72.000 rh Did¢jant vidinei konkurencijai tarp prekybos ceptbe abejo, didZiausi
naud turéty pajusti jy lankytojai (pirkejai).

Zemes sklypy stygius ir toliau iSlieka viena opiausKauno miesto nekilnojamojo
turto rinkos problem. Tinkamy Zenes sklypy naujiems objektams statyti yra labai mazai,
todkl kai kuriy sklypy kainos pakilo iki toky aukstung, kadjsigijus sklym uz tokg kaing,
projekto pelningumasiiy per mazas potencialiems vystytojams étddbai tikétina, kad
tokiy sklypy kainos ateityje tuty sumaéti.

Saltinis: Ober-Haus, Invalda Real Estate

2.2.2. Farmacijos sektoriaus apzvalga

Kelety pastaygjy mety pastebimas gana stabilus 10-20% Lietuvos farmacijos
rinkos augimas. Bandant prognozuoti farmacijosaid@07-2010 m., neabejotina, kad ji
ir toliau turty augti panaSiais tempais. Pagrirdin priezastis - Lietuva vis dar stipriai
atsilieka nuo Vidurio ir Vakar Europos valstyhi tiek pagal vaist vartojimg, tiek pagal
valstykes kompensacijasigyjant vaistus.

Kitas svarbus dydis, apidinantis farmacijos rinkos tendencijas, - pardayim
pakuogmis jvertinimas. Nuo 2004 m. pardavimai kiekine iSraiSka goadtabiliai augti.
Augimo tempai #ra tokie spaits (vidutiniSkai 3-5% per metus) kaip pardayiwvertine
ISraiSka, ir Sis faktas rodo, kad Lietuvoje galvaist; kainos. Taidémé keletas veiksni:
Lietuvai tapus ES nare, kai kurios ne ES valsfydmmpanijos nesugeéfo persiorientuoti
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1 ES valstybse keliamus reikalavimus vaistams, be to, atsirado 5% RPNMMestis,
taikomas vaistams.

Zemiau esatiame paveiksle pateikiamos vaispardavimo apimtys Lietuvoje
mazmenigmis kainomis.

Vaisty pardavimy apimtys Lietuvoje (mazmenirémis kainomis), min. Lt

1.200,00

1.000,00 A

800,00

600,00 | O Etiniai
M Generiniai

400,00 A

200,00 A

1999 2000 2001 2002 2003 2004

Pav.2

Kadangi stojimoj ES metu msy Salyje jvyko daug pasikeitimy susijusi su
naujais reikalavimais bei reguliavimais farmacijos versaieityje radikaly permaim
netuéty bati. Tai leidZia teigti, jog gaétinai spartus rinkos augimo tempas étyr
iSsilaikyti pakankamai ilglaika, o ateityje jis tugty dar labiau spadti.

Vienas veiksnj, daramtiy jtakg farmacijos sektoriui yra vaist suvartojimo
pokyciai. Ivertinus rinkos duomenis, matome, kad Lietuvos gyventpgi 2005 m.
suvartojo 3,5 proc. daugiau vajstei per 2004 m. Bendras suvaitetistiny preparai
pakuaiy skatius pernai virSijo 87 milijonus.

Vertinant Lietuvos farmacijos bendravijtaka Lietuvos farmacijos rinkoje,
akcentuotina, kad nacionats bendro¥s niekada neuiné didesrs nei 5% rinkos dalies.
Galima pasteddi, kad 2000 m. - 2006 m. rinkoje dominuoja naciorallrendroy
"Sanitas". Téau josjtaka nacionaliniams pardavimams laikéghnt mazjo, tatiau Siuo
metu po trupulj pradeda diéti. Kaip vienas iS veiksigi kockl taip yra - nauj stipriy
lietuviSky bendrowvy kirimasis ir jj sparti pétra ("Aconitum”, "Valentis").

Kitas dalykas, kuris svarbus lietuviSkai farmacijos prameneetiniy bendrovy
susijungimai. Tokie susijungimai, kai AB "Sanitas" nupeHita lietuviSka kompaniy
"Endokrininiai preparatai” (kuridliau uzdaroma), arba "Vilniaus farmacijos fabriko" ir
"Bakteriniy preparai" susijungimas ir tapimas viena jgores "Valentis" daly, daro
didek jtaka nacionaliniam farmacijos sektoriui. Kitos kompanijoskids kaip "Korio
laboratorija" ar "Apilita", nedaro dides jtakos Lietuvos farmacijos rinkos dydziui |
pardavimai yra daugiau orientupspecifinius segmentus.

Prognozuojant Lietuvos farmacijos bendrpateii, galima spti, jog siekdamos
iSlikti rinkoje ar pkstis jos privads kreipti savo veild uz Lietuvos riln. Tas procesas jau
yra skmingai prasidjes. Pavyzdziui, "Sanitas" per pastaruosius kelerius metik® at
tikrai reikSming; darhy, rodariy Lietuvos farmacijos pramen, kaip verslo Sakos,
atsigavimy. Tai Slovakijos kompanijos "Hoechst-Biotika" ir viendglZziausi Lenkijos
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kompanij; "Jelfa" nupirkimas. Sis pavyzdys rodo, kad farmacijossleejimorgs turi
jungtis, pkstis arba jos p#os bus nupirktos ar prijungtos.

Kitas rodiklis, kuris rodo Lietuvos farmacijos bendrpspecifiSkung - Siy jmoniy
pardavimai kiekine iSraiSka. Pagal kiekimsraiSky Lietuvos kompanijos turi gerokai
didesr rinkos dal, palyginti su vertine iSraiSka. Tai rodo, kad nacloéa bendrogs
prekiauja pigiais (arba daug pigesniais) vaistais, peiiygu uZsienio kompanijomis
(iSimtis hiaty tik biotechnologiy bendro¢ "Sicor”, kuri dabar yra tapusi "Teva Pharma"
kompanijos dalimi).

2 lentek
DidZiausiai Lietuvos vaistyy rinkos mazmenininkai 2005 m.

Pardavimai, min. Lt Pokytis 20052004 m

Berlin-Ch/Menarini 85,698 26,90¥%
GlaxoSmithKline 77,733 16,03%
Sanofi-Aventis 65,455 24,31%
Servier 41,237 47,81%
Eli Lilly 39,680 28,90%
AstraZeneca 37,259 17,97%
KRKA 36,472 0,21%
Pfizer 35,153 7,24%
Janssen-Cilag 32,577 4,60%
Hexal 27,660 13,71¥%

Apzvelgiant 10 didziaugigamintoj sarag (2 lentet) pagal pardavimus, matome,
kad pirmauja (kaip ir 2004 m.) farmacijos kompanija 'IBe€hemie". Taip pat kaip ir
kiekvienais metais, farmacijos kompanija "Berlin-Chentig¢jo gana didel apyvartos
augimy - 26,9%. Qj Il vieta pakilo farmacijos kompanija "Sanofi-Aventis". Daugiausi
jtakos Siamjspidingam Suoliui padar kompanij "Sanofi-Synthelabo" ir "Aventis"
susijungimas] IV vieta pakilo farmacijos kompanija "Servier", kuri kelehety paeiliui
pasiek daugiau nei puiki rezultaty (2004 m. i farmacinkompanija buvo IX vietoje).
Jei Si kompanija ir toliau iSlaikys tplstabily augimy (2004 m. buvo daugiau nei 45%),
tikétina, kad labai netolimoje ateityje ji galpretenduoti if pirmajj trejetuly. Dar vienas
reikSmingas dalykas - farmacijos kompanijos "Pfizer" krisnslll (Il vieta buvo 2004
m.) vietos netji VIII, tai rodo, kad Siai kompanijai kol kasema patys geriausi laikai.
Maziausiu augimu TOP-10 kompanigrase pasizygjo Slowenijos kompanija KRKA,
nors prieS metus ji buvo pasiekusi daugiau nei 10% apgim

Lietuvos farmacijos rinka, d@lama viena i$ labiausiai reguliuojamerslo srtiy,
yra be galo sunkiai prognozuojama. Valgg/litaka skirstantéSas sveikatos apsaugai,
vienas ar kitas valstgs sprendimas reguliuojant vajstegistracijos procesus gali
padaryti labai daug ir neprognozuojanjtakos visai rinkai. Téau tam tikras globalias
prognozes ity galimajvardinti:

- Visame pasaulyje iSlaidos sveikatos apsaugai irwgsgijimui didés ir ateityje.
Pagrindiniai tai skatinantys veiksniais:djg gyvenimo trukn, gegja gyvenimo kokyb,
valstykes nori iSlaikyti Zmog kiek galima ilgiau darbing

- Lietuvos farmacijos rinka nuolat auga (vertine &kaj). Augimo procentas - apie
15-20% kasmet, t#au augimas kiekine iSraiskana toks spartus. Sie du koreliuojantys
dydziai rodo, kad rinkoje lieka vis maziau pigvaisiy, 0 i jy viets uzima brangesni
analogai.

- Lietuvos farmacijos bendrayisusijungimai yra mazai tkini, nes liko tik
pagrindiniai rinkos dalyviai, o jie yra prisijuag(nupirke) kitas lietuviSkasjmones
("Sanitas" ir "Endokrininiai preparatai”, "Vilniautarmacijos fabrikas", "Bakteriniai
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preparatai” ir "Valentis"), tad dar dideskonsolidacija yra sunkigimanoma. Lietuvos
farmacijos pramots atstovai vis dgsiau pradeda Zvalgytiskitas rinkas kaip potenciz
uzsienio kompanij pirkéjai ("Sanito” pavyzdys).

Saltinis:" Verslo Zinios", Lietuvos farmacijos prangds virazai, 2006-12-01; www.pharmexx.lt

2.3. Vertinamo objekto lokalizacija

AB "Nenuorama" buveiss adresas Vilniaus m. sav. Vilniaus m. J. Tumo-
Vaizganto g. 9/1-38.

2.4. Vertinamo objekto juridiré techniné charakteristika

AB "Nenuorama" (toliau — bendréy jregistruota 1994 05 12 kaip uZdaroji akcin
bendroe. 2007 05 24more pertvarkyta akcire bendrog. Bendroés kodas 1226 49227,
buveires adresas Vilniaus m. sav. Vilniaus m. J. Tumo-VaiZzgandlg38.

2007-08-10 djmores akcin kapitah sudaé 1 200 000 Lt., kuris buvo padalintas
12000 paprasty vardiniy akcijy. Vienos akcijos nominali vertL00 Lt. AB "Nenuorama"
akcinio kapitalo strukira pagal akcininkus vertinimo digpateikta 3 lenteje.

3 lentek
AB "Nenuorama" akcinio kapitalo strukt @ra pagal akcininkus

Eil. Akcininkai Akcij u skaicius, Ist. kap. Balsy
Nr. vnt. proc. proc.
1 Algirdas Buias 2114 17,62 19,57
2 Dailius Juozapas Miseikis 1715 14,29 15,88
3 Alvydas Banys 759 6,33 7,03
4 Daiva Baniea 956 7,97 8,85
5 Vytautas Baas 1692 14,10 15,67
6 UAB "Lucrum investicija" 3564 29,70 33,00
7 AB "Nenuorama” 1200 10,00 0

IS viso: 12000 100 100

Vertinami AB "Nenuorama" 2114 vnt. (17,62 proc.)1%#nt. (14,29 proc.), 759
vnt. (6,33 proc.), 956 vnt. (7,97 proc.), 1692 iy, 10 proc.) ir 3564 vnt. (29,70 proc.)
paprasijy vardiniy akcijy paketai, vertinimo diena 2007-08-10 d.

2.5. Jmoneés charakteristika

Vertinamos bendras veiklos kryptis — nekilnojamo turto vystymo, farmacijos,
taip pat kity sektory imoniy valdymas holdingo pagrindu. AB "Nenuorama" 2007 06 30
datai yrajsigijusi Siy bendrovi; akcijas:

4 |lentek
Pavadinimas Akcijy vnt. Dalis, %
AB Invalda 21.905.587 48,67
AB Invaldos nekilnojamojo turto fondas 3,487,900 43,74
AB Sanitas 2,308,323 7,42
AB Tekstile n.d n.d
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625.000 vnt. AB "Sanitas" akqijyra perleista pagal atpirkimo (repo) sutartis.
Pagal atpirkimo (repo) sutartis AB ,Nenuorama“ yralgidusi 5.430.000 AB
.Invalda“ akcijy.

2.6. Jmones turto ir jsipareigojimy aprasymas

AB "Nenuorama" turtas pagal vertinimo UZsakovo patsikiinansigs apskaitos
duomenis yra pateiktas 5 lerjel.

5 lentek
AB "Nenuorama" turtas, Lt, 2007-06-30
Eil. Nr. TURTAS Finansiniai
metai

A. llgalaikis turtas 264.998.34p
l. Nematerialusis turtas 0
Il. Materialusis turtas 0
Il. Finansinis turtas 263.137.83]L
lll.1. |Investicijosj dukterines ir asocijuotgmones 231.742.858
[11.2. |Paskolos asocijuotoms ir duktesinsimonems

[11.3. |Po vienen met; gautinos sumos

l.4. |Kitas finansinis turtas 31.394.978
V. Kitas ilgalaikis turtas 1.860.514
IV.1. |Atidétojo mokesio turtas 1.860.514
IV.2. [Kitas ilgalaikis turtas

B. Trumpalaikis turtas 31.043.084
I Atsargos, iSankstiniai apmol¢jimai ir nebaigtos vykdyti sutartys 0
Il. Per vienerius metus gautinos sumos 31.008.710
II.L1. |Pirkéjy jsiskolinimas

[1.2. |Dukteriny ir asocijuoty jmoniy skolos

I1.3. |Kitos gautinos sumos 31.008.71pD
Il. Kitas trumpalaikis turtas 0
V. Pinigai ir pinig y ekvivalentai 34.374

Turto iS viso: 296.041.429

AB "Nenuorama" didzja dal turto sudaro ilgalaikis finansinis turtas. Finansinis
turtas balanse apskaitytas remiantis verslo apskaitos gad&emiau pateikiamas
finansinio turto iSSifravimas:

Akcij y pavadinimas 2007 06 30

Kiekis Sumsg
AB Invaldajsigijimo savikaina 21.905.587.88.052.536
AB Invalda prestizo amortizacija 4.954.076
AB Invalda veiklos rezultatas 10.205.641
AB Invalda 2005 mjvertinimas 20.334.523
AB Invalda viso: 223.546.776
AB Invaldos nekilnojamojo turto fondasigijimo savikaina. 348.790 1.189.718
AB Invaldos nekilnojamojo turto fondas prestiZo atizacija 1.113.802
AB Invaldos nekilnojamojo turto fondas veiklos rkatas
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AB Invaldos nekilnojamojo turto fondas 2005 jwvertinimas 5.892.562
AB Invaldos nekilnojamojo turto fondas viso: 8.19.087

Tekstilé n/d 1.78(

AB Sanitagsigijimo savikaina 2.308.323 30.008.199¢
AB Sanitas ve#s padidjimas 1.384.994
AB Sanitas 31.393.198
Finansinis turtas viso: 263.137.831

AB "Sanitas" ir "Tekstd" akcijos apskaitytos balanso edjg Kitas finansinis
turtas, o AB "Invalda" ir AB "Invaldos nekilnojamojarto fondas" akcijos - Investicijgs
dukterines ir asocijuotgmones.

Atidétojo mokesio turtas — paskaiuotas 2004 metais 15% nuo prestiZo.
Kiekvienais metais jis mazinamas 15% nuo prestizo amoijbzac

Kitas gautinas sumas sudaro: paskola itikeos iS AB "Invaldos nekilnojamojo
turto fondas" 31.004.243 Lt., pdianos iS UAB "Finang spektro investicija" 2071 Lt.,
palikanos i§ UAB "Finasta rizikos valdymas" 1822 Lt.

6 lentek
AB "Nenuorama" nuosavybé ir jsipareigojimai, Lt,
2007-06-30
NUOSAVAS KAPITALAS IRISIPAREIGOJIMAI Finansiniai
metai

C. NUOSAVAS KAPITALAS 62.272.127
. KAPITALAS -22.753.404
I.1. Istatinis (pasiraSytasis) 1.200.000
1.2. PasiraSytasis neapnét&s kapitalas (-)
1.3. Akcijy priedai 46.596
1.4. Savos akcijos (-) -24.000.000
1. PERKAINOJIMO REZERVAS (REZULTATAI) 2.916.834
Il. REZERVAI 24.073.404
lll.1. | Privalomasis 73.404
I11.2. | Savoms akcijomgsigyti 24.000.000
I11.3. | Kiti rezervai
V. NEPASKIRSTYTASIS PELNAS (NUOSTOLIAI) 58.035.28pP
IV.1. | Ataskaitiniy mei; pelnas (nuostoliai) -357.881
IV.2. | Ankstesnj meiy pelnas (nuostoliai) 58.393.170
D. DOTACIJOS, SUBSIDIJOS
E. MOK ETINOS SUMOS IR ISIPAREIGOJIMAI 233.769.302
. PO VIENERI) METU MOKETINOS SUMOS IR

ILGALAIKIAI JSIPAREIGOJIMAI 6.353.345
I.1. Finansigs skolos 0
1.2. Skolos tiekjams
1.3. Gaulti iSankstiniai apmeéjmai
1.4, Atidéjimai 0
I.5. Atidétojo mokesio jsipareigojimas 6.353.345
1.6. Kitos moktinos sumos ir ilgalaikigisipareigojimai
1. PER VIENERIUS METUS MOKTINOS SUMOS IR 227.415.957|
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TRUMPALAIKIAI ISIPAREIGOJIMAI
II.1. | llgalaikiy skoly einamyjy met; dalis

I.2. | Finansigs skolos 62.959.500
1.2.1. | Kreditojstaigoms

11.2.2. | Kitos skolos 62.959.500
I1.3. | Skolos tiekjams 402.853

I1.4. | Gauti iSankstiniai apmeékmai
1.5. | Pelno mokeso jsipareigojimai

11.L6. | Su darbo santykiais susjgipareigojimai 1.705

I.7. | Atidéjimai

11.8. | Kitos mokétinos sumos ir trumpalaikigsipareigojimai 164.051.899
NUOSAVO KAPITALO IRISIPAREIGOJIMJ IS VISO: 296.041.429

DidZigjg dalj visos savininly nuosavybs ir jsipareigojiny sudaro per vienerius
metus moktinos sumos ir trumpalaikigsipareigojimai, iS kurj kitos moktinos sumos
sudaro 164,05 min. Lt. Tai ménos sumos akcininkams D.J. MiSeikiui, A. Baniui, D.
Banienei, ir A. Bdui.

Visuotinis akcinink susirinkimas 2007 04 11 pmé sprending supirkti 10 proc.
bendrows akciy, uz viery akcija mokant 20.000 Lt. Tam tikslui buvo sudarytas rezervas
savoms akcijomsgsigyti — 24.000.000 Lt. Bendréwertinimo dienai tusjo jsigijus 1.200
vnt. nuosay akcijy.

llgalaikius jsipareigojimus (Atidtojo mokesio jsipareigojimas) sudaro pelno
mokegio jsipareigojimas, jis paskauotas 2006 metais ir sudaro 15% nuo ,Invaldos* ir
»Sanito* akciy veriy padicjimo

Kitos finansires skolos - tai yra atpirkimo sandgrfrepo)isipareigojimai. Skolos
tiekéjams yra moktinos paiikanos uz repo sandorius bei kiti népiai tiekéjams.

2.7. Finansineés hiklés analiz

Norint nustatyti AB "Nenuorama" finansin bikle ir veiklos tstinumo
perspektyvas, buvo atlikta finansiranaliz, taikant Du Pont modglir santykinius
finansinius rodiklius.

AB "Nenuorama" veiklos rezultatai pagal vertinimo Uzsak pateiktus finansis
apskaitos duomenis -pelno — nuostolio ataskaitas yrayosed

7 lentek
AB "Nenuorama" pagrindiniai rodikliai, 2005 12 31 - 2007 06 30

FINANSINIAI RODIKLIAI 2007 06 3D 2006 12 30 2005 12 31
Likvidumas
Bendrasis padengimo koeficientas D,14 0,001 22,811
Skubaus padengimo koeficientas D,14 0,001 22,811
Finansy struktiira
Skolos/nuosavyés koeficientas (D/E 3,75 0,83 0,08
Pelningumas
Turto gnZza - 26,82% 14,05%
Nuosavylés gnza ] 35,65%  15,15%

Zemiau pateikta trumpa svarbiawsddikliy apZvalga.
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Bendras padengimo koeficientas rodo, kokiu laipsnimpalaikis turtas padengia
trumpalaikiusjsipareigojimus, t.y. jis parodgnorés galimyle padengti trumpalaikius
jsipareigojimus, panaudojus tugmtrumpalail turt3. Mazesg uz vienej rodiklio
reikSme parodo, kadmore gali nevykdyti trumpalaikj jsipareigojimy. Bendrogje Sis
rodiklis analizuojamais metais buvo maziau uz vigné#iau turint omenyje, kad
bendros tury sudaro finansinis turtas, galima daryti priefaikad efektyviai j valdant,
problemy dél nemokumo netuity bati.

Skubaus padengimo koeficientas yra grieztegmenrés likvidumo vertinimo
rodiklis. Jis apskaiuojamas kaip trumpalaikio turto bei atsqgkirtumo ir trumpalaikj
jsipareigojimy santykis. Rodiklis laikomas geru, kai yra lygus ar didesii 1. Tai rodo,
kad jmore gali greitaijvykdyti einamuosiugsipareigojimus. Zemiausia Sio koeficiento
leistina riba yra 0,5. Bendréje skubaus padengimo koeficientas Zemiau vieneto. Tai
Susig su tuo, kad bendréwra holdinginio tipo, t.y. beveik nevykdo veiklas tik valdo
finansin turtg. Atsargy balanse éra, todl Sio rodiklio reikSné sutampa su bendrojo
mokumo rodiklio reikSme.

Skolos ir nuosavys santykis parodo, kiek kartbendros jsiskolinimai ir
mokeétinos sumos virSija nuosakapitah. Bendroe didzigja dal savo veiklos finansuoja
paskolomis.

Pazynttina, kad bendrav pastaraisiais metais dirbo pelningai. Visas pelnas
uzdirbtas IS finansigs ir investicires veiklos.

Bendrovs akciy vertingumy charakterizuoja bendrés sugebjimas generuoti
pelml akcininkams. Bendrag pelningumo analizatliekame, taikydami Du Pont moglel

Vienas iS pagrindimi budy, leidziantisjvertinti bendrogs pelningum, yra rodiklio
ROE (Return On Equity — akcinigkhuosavybs giZa) apskaiavimas:

ROE = Grynasis pelnas / Akcinipkiuosavyb
Du Pont metodas iSskaido RQEis rodiklius:
ROE = Grynojo pelningumo marzZa x Viso turto apyvartumagansinis svertas
Du Pont metodas parodo, kas labiaugeoja kompanijos pelningun- veiklos
efektyvumas (matuojamas grynojo pelno marza), turto newdo efektyvumas
(matuojamas turto apyvartumu) ar finansinis svertas.céBk@nams imami paskutii

pilny finansinyy met; duomenys.
Zemiau pateikiama AB "Nenuorama" ROE rodiklio analdu Pont metodu:

8 lentek
Du Pont 2006
ROE (nuosavo kapitalo pelningumas) 0,356%
Grynojo pelno marza* 0,8869
Turto apyvartumas* 0,3024
Finansinis svertas 1,3292

* - skakiuojant Siuos rodiklius apyvartai parodyti buvo dajamos finansis ir investicires veiklos
pajamos.

IS analizs matosi, kad labiausiai pelningantakoja didelis kompanijos grynasis
pelningumas ir finansinis svertas.
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3. AB "Nenuorama" finansinio turto vertinimas
3.1. AB "Invaldos nekilnojamojo turto fondas" akcij paketo vertinimas

3.1.1. Vertinamo objekto juridia techniné charakteristika

Pavadinimas AB "Invaldos nekilnojamojo turto fondas"

Adresas A. Juozapayaus g. 6/2, Vilniaus m.

Kodas 1521 05644

Akcijos nominali verg, Lt 1

Akcijy sk.,. iS viso 7 965 440

Veikla Investicijos j nekilnojamjj turta, skirg nuomai i
komercinio nekilnojamojo turto nuoma

AB "Invaldos nekilnojamojo turto fondas" akcinio kagdd struktira pagal
akcininkus vertinimo dienpateikta 9 lentéje.

9 lentek
AB "Invaldos nekilnojamojo turto fondas" akcinio kapit alo struktira pagal
akcininkus
Eil.Nr. Akcininkai Akcij u skaitius,
Proc.
vnt.
1. AB ,NENUORAMA, 3487 900 43,79
2. AB "Invalda", 4 477 540 56,21
IS viso: 100

Vertinamas 43,79 proc. akgipaketas.
3.1.2. Informacija apie vertinamp objekiy

Istorija

INTF jregistruotas 1997 metais kaip UAB “Pastana&fiaa aktyviai veikti nekilnojamojo
turto valdymo srityje prago nuo 2003 m,jsigijus pirmuosius pastatus Vilniuje,
Seimyniski g. 1.

2004 metais Bendréwertvarkytaj akcire bendroy ir po reorganizavimo AB “Pastana”
peremé AB “Invalda” grupes ijmoniy AB “Gildeta” ir AB “Kremi” nekilnojamgjj turta
Vilniuje, Seimyniski; g. 3, Juozapaviaus g. 6/2, Jasinskio g. 16. 2004 metais pakeistas
Bendrows pavadinimag dabartin — INTF.

Pagrindire INTF veikla — investicijosi nekilnojamjj turta, skirs nuomai. Bendro¥
priklauso AB Invaldaimoniy grupei. Vig turty Bendrovs vardu pavesta tvarkyti UAB
“Invalda Real Estate” pagal sutalkuri sudaryta ir vykdoma rinkoglggomis.

2005 met pabaigoje Bendravsu AB “TEO LT” grupes jmorémis pasiras sutartis dl
aStuoni nekilnojamojo turto objektjsigijimo Vilniuje. Ty p&iy mety gruodzio nénes
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Bendro\¢ jsigijo sandliavimo ir logistikos centrus Vilkgdés g., Vilniuje, bei Ateities pl.,
Kaune.

Veikla

INTF pagrindiré veikla — investicijog nekilnojamjj turtg, skirtg nuomai ir komercinio
nekilnojamojo turto nuoma.

Bendrovs valdymo organai — visuotinis akcinipksusirinkimas, valdyba ir vadovas.
Bendrows vadovas yra generalinis direktorius

Imorgje Siuo metu dirba du Zmés

INTF investavimo strategija grindziama maksimalia invgstichekilnojanajj turta graza
ilguoju laikotarpiu. Bendro¥investuojaj nekilnojamojo turto objektus (pastatus, patalpas
ir zemeés sklypus), esatius Lietuvos didziuosiuose miestuose beigpylinkese, taip
uztikrinant didespinekilnojamojo turto likvidurg.

Investuojant prioritetas teikiamas stambesniems modernieomserkires paskirties

nekilnojamojo turto objektams (verslo, prekybos ir &biios centrai), suteikiantiems
ilgalaikes pajamas iS turto nuomos. Bendrowestuojaj nekilnojamojo turto objektus,
kuriuos pétojant galima didintiy vert.

INTF, siekdamas mazinti investigijrizika, i nekilnojamojo turto objektus neinvestuoja
spekuliaciniais tikslais - turtag, kurj investuojama, privalo téti vystymo galimybes
irfarba nuomos pajamsraug. INTF turto ver¢ didinama aktyviai valdant turtir
sukuriant jam priétine vert.

INTF 2004 metais gavo 2,4 min. Lt grynojo pelno, 200étais - 2,8 min. Lt, o 2006
metais, pasikeitugmonres apskaitos politikai ir investicinio turtgvertinimui pradjus
naudoti perkainavimo veit metod, grynasis INTF pelnas siel23,8 min. Lt.

2005 metais INTF pajamos palyginus su prie$ tai buvusiaigisne$augo 35 proc., o
2006 metais, Bendrovgsigijus pastatus iS AB “TEO LT”, INTF pajamos pagainet 88
proc.

INTF pelno nuostolio ataskaita, 2004 —2007 | pusSoéukst. Lt.

2004 2005 2006 2007 1P

Pajamos 5825 7 847 14 741 8 981
Nuomos pajamos 3 374 7 847 14 741

Turto pardavimo pajamos 2 451 0 0

Perkainavimo rezultatas 0 0 22 317

Sgnhaudos -2 237 -4 426 -4 732 3 504
Veiklos pelnas 3588 3421 32 326 5 4471
Finansirgs pajamos ir

iSlaidos -279 -62 -4 418 -3 810
Pelnas prieS mokéisis 3 309 3 359 27 90§ 16671
Pelno mokestis -888 -513 -4 102 676
Grynasis pelnas 2 421 2 8471 23 80¢€ 902
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INTF balansas, 2004 — 2007 | pushoe tikst. Lt.

2004 2005 2006 2007 | P*

llgalaikis turtas 33 204 162 874 241 40( 240 984
Trumpalaikis 13 229 12 574 655 2185
TURTAS 46 066 175 444 242 054 243 080
Akcininky nuosavyb 22 993 79 75§ 91 094 21 323
llgalaikiai jsipareigojimal 17 956 69 87( 146 010 146 77%
Trumpalaikiai

jsipareigojimai 5 488 25821 5623 74 981
Isiskolinimas iS viso 23 445 95 691 151 623 221 75¢
SAVININK U

NUOSAVYBE IR

ISIPAREIGOJIMAI 46 438 175 444 242 055 243 080

Nekilnojamas turtas

2006 met pabaigoje INTF nuosavyb teise tujo nekilnojamojo turto, bendras pastat
plotas buvo 78, 7ukst. nf.

INTF nekilnojamasis turtas 2006 m. gruodzio 31 d.:

Nr. | Objektas Statini Sklypo

plotas, r# plotas, ha
1. | Architekiy g. 146,Vilnius 3417 0, 3707
2. | Ateities g. 45 B, Kaunas 5350 1,8013
3. | Galvydzio g. 7, Vilnius 3236 0,4313
4. | IBC Verslo centras, 24687 1,4571
5. | Jasinskio g. 16, Vilnius 796 0,0687
6. | Jasinskio g. 16 (G), Vilnius 3057 0, 3348
7. | Kirtimy g. 33, Vilnius 3042 0,6644
8. | Palangos g. 4/Vilniaus g. 33, 9744 0,4933

Vilnius

9. | Savanoij g. 28, Vilnius 12928 1,5041
10. | Vilkpédés g. 4, Vilnius 14510 3,45
11. | Vytenio g. 55, Vilnius 2219 0,2080
12. | Zirminy g. 141, Vilnius 2755 0,2755

1. Architekt; g. 146, Vilnius

Sis nekilnojamojo turto objektas yra Lazdyrseniinijoje, teritorijoje ribojamoje
Architekty gatws. Pagrindinis pastatas yra Salia ,Lazglyarduotués®, aplink taip pat
iSsideste 70-1yjy mey statybos daugialéiai gyvenamieji namai.
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Visas objektas 100 proc. yra iShuomotas 10ynetminui su galimybe pregti nuony
kitems 10 maj. 2007 m. antroje pég Sis pastatas buvo parduotas uz 7 @iBStt Lt.
Nuo 2007 m. ruggo mén. INTF nuomosis jSpastad iS naupjy savininky bei teiks
subnuomos paslaugas.

2. Ateities g. 45 B, Kaunas

Sis nekilnojamojo turto objektas yra vienoje judriauiauno viety adresu Ateities pl.
45B. Pra&jusiais metais atidarytas safid su biuro patalpomis kompleksas.

Siuo metu visas objektas 100 proc. yra iSnuomotas. 20Gwimje pusje Sis pastatas
buvo parduotas uz 12 83@kst. Lt. Nuo 2007 m. rugg mén. INTF nuomosisSpastad
IS naupjy savininky bei teiks subnuomos paslaugas.

3. Galvydzio g. 7, Vilnius

Sis nekilnojamojo turto objektas yra Ziim; sentinijoje, buvusioje Siads miestelio
teritorijoje. Pastatas yra Siuo metu sjr besiketiancioje vietoje, aplink kug statomi
nauji daugiabtiai gyvenamieji namai, taip pat yiaengta keletas moderniA bei B
klasiy biury pastaj. Esamas pastatas turi isterikultarine ir iSliekangja verte.

Siuo metu visas objektas 100 proc. yra iSnuomotas 2 metagaisiybe pragsti nuom
dar vieneriems metams.

Ateityje bus rengiamas sklypo detalusis planas, kuriodiksl padidinti nuomojamos
valstybires zenés sklym iki 0,6094 ha; padidinti sklypo uzstatymo rodikliusugant

esam geros fizires hiklés pasta. Numatoma Salia esamo pastato pastatytignbu$40

m? gyvenamosios/komeraia paskirties pastatsu poZemiamis parkavimo vietomis ir
taip padidinti sklypo uZstatymo intensyvainki 1,2. Si naw pastai planuojama
parduoti.

4. IBC Verslo centras

IBC yra centrigje Vilniaus dalyje, teritorijoje ribojamoje Kalvauij Seimyniski, Slucko,

ir A. Juozapaviiaus gatw - tik 5 minugés kelio gstiomis nuo Gedimino prospekto ar
sostires Sirdyjejsikirusiy svarbi valstybini institucijy, verslojmoniy bei pagrindigs
verslo arterijos Konstitucijos prospekte.

IBC yra centrigje Vilniaus dalyje, teritorijoje ribojamoje Kalvauij Seimyniski, Slucko,
ir A. Juozapauiaus gatwj. Siuo metu visas objektas yra iSnuomotaairiems
nuomininkams.

Ateityje rengiamas sklypo detalusis planas, kurio pagriadikslas — padidinti sklypo
uzstatymo rodiklius. Numatoma iSsaugoti gejr@ngtus pagrindinius Seimynigkig.
pastatus (9.225 mbendro ploto) — vieSbutHoliday — Inn” bei naujausius IBC verslo
centro pastatus, esans Seimyniski g. 1A bei Seimyniski g. 3. Likusioje teritorijoje
planuojamijvairios paskirties pastatai - daugiglai gyvenamieji namai bei komereéis —
prekybires paskirties pastatai. Projekikimasi uzbaigti iki 2014 met dalis pastato bus
nuomojamas, dalis (10.000°ibus parduodama.

5-6. Jasinskio g. 16 ir Jasinskio g. 16 (G) , Vilnius

Sie nekilnojamojo turto objektai yra Naujamiis sentinijoje, teritorijoje ribojamoje
A.Gostauto, Jasinskio ir Pakamgatvi, teritorijos viduje, tarp kit pastad.
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Siuo metu abu objektai nuomojami. Jau sudaryta sutastisadtato Jasinskio g. 16 (G)
pardavimo 2008 metais uz 12 85&kdt. Lt. Kitg pastad Jasinskio gatje taip pat
planuojama parduoti 2008 metais uz 4 Skt Lt.

7. Kirtimy g. 33, Vilnius
Sis nekilnojamojo turto objektas yra Paneseniinijoje, teritorijoje ribojamoje Kirting ir
Fermento gatw. Pagrindinis pastatas yra prie Kirtingatws, gerai matomoje vietoje.
Susisiekimas su miestu yra geras, apligjenteritorijoje yra iSsidstiusios gamybias
bazs, sandliai.

Siuo metu objektas nuomojamas. 2008 metais numatoma Siuosupastaduoti uz
6 146 tikst. Lt.

8. Palangos g. 4/Vilniaus g. 33, Vilnius

Sis nekilnojamojo turto objektas yra Senarmi@sseniinijoje, teritorijoje ribojamoje
Vilniaus, Palangos, Pylimo ir Islandijos gatviSklypo tvarkymo ir naudojimoézimas
patvirtintas Vilniaus senami&s apsaugos reglamentu.

Siuo metu visas objektas 100 proc. yra iSnuomotas 2 metagaisybe pragsti nuom
dar vieneriems metams.

Ateityje bus rengiamas sklypo detalusis planas, kurglatk— iSsaugant esamzstatyn,
padidinti sklypo uzstatymo rodiklius. Numatoma rekonsiresam pastai | gyvenamjj
daugiabut namy su komercimis patalpomis, didinant sklypo uzstatymo intensyyukn
2,1. 2010 metais athaujinir iSplésty pastad planuojama parduoti.

9. Savanou g. 28, Vilnius

Sis nekilnojamojo turto objektas yra Naujandiesseniinijoje, teritorijoje ribojamoje
Savanorn, Zemaits ir Kedry gatviy. Pagrindinis pastatas yra prie Savangmiospekto,
kuris yra ir iSliks labai svarbi susisiekimo sistemos asigjignti centrig miesto dglsu
komerciniais ir pramoniniais bei gyvenamaisiais rajonaestinant pietinio apvaziavimo
statyly. Sioje vietogje yra labai gerai iSvystyta prekybos bei pasipinfrastruktira
palanki verslo gtojimui bei jvairiy paslaug tiekéjams. Teritorija yra patraukli
nekilnojamojo turto vystytojams ir Siuo metu pritraukeud kapitalo investicijoms.

Siuo metu visas objektas 100 proc. yra iSnuomotas 2 metagaisybe pragsti nuom
dar vieneriems metams.

Ateityje numatoma parengti sklypo dejjal plamg, kurio tikslas — sudalinti sklyp
atskiriant tretiesiems asmenims priklauggratstad ir padidinti sklypo uzstatymo rodikl
Numatoma iSsaugoti dagésam, geraijrengty pastaf, dai pastaj atnaujinti bei Saliay
pastatyti naw 13.525 m. pastad su poZzemidmis parkavimo vietomigrengus gpastad,
planuojamajjnuomoti. Be to, planuojama pastatyti dar yipastad, 6762 nf ploto, kuris
buty parduodamas.

10. Vilkgedes q. 4, Vilnius

Sis objektas yra Vilkfdés seniinijoje, adresu Vilkpdés g. 4. IBC Logistikos centro
susisiekimas su miestu yra geras — tik 10 @ipuki miesto centro, taip pat Salia
teritorijos planuojamas pietinis miesto apvaziavimas. didje taip pat yra gelezinkelio
atSaka.
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Siuo metu visas objektas iSnuomotas. 2007ynpeadZiojejrengta ir pragta nuomoti
2.000 nf papildomy, administracias paskirties patalp 2007 m. antroje pég Sis
pastatas buvo parduotas uz 44 18t Lt. Nuo 2007 m. rugp mén. INTF nuomosisjs
pastaj iS naujjy savininky bei teiks subnuomos paslaugas.

11. Vytenio g. 55, Vilnius

Sis nekilnojamojo turto objektas yra Naujantiesseniinijoje, teritorijoje, ribojamoje
Smolensko, Naugarduko, Vytenio ir Kauno gatwagrindinis pastatas yra prie Vytenio
gatws uzdaroje teritorijoje, aplink kuriiSsickste 60-yjy metyy statybos daugiakiai
gyvenamieji namai. Sioje vietéje yra gerai iSvystyta prekybos bei pashkaug
infrastruktira. Geras susisiekimas su miesto centrul0 min. kelio individualiu
transportu, miesto transportas taip pat Salia.

Siuo metu visas objektas 100 proc. yra iSnuomotas. 20€snieobjekt planuojama
parduoti uz 5 784ukst. Lt. — 2007 metliepos n¢neg jau sudaryta preliminari Sio pastato
pardavimo sutartis.

12. Zirminy g. 141, Vilnius

Sis nekilnojamojo turto objektas yra Ziimy sentinijoje, teritorijoje ribojamoje Zirrany
ir Verkiy gatviy. Teritorija aptverta. Aplinkige vietowje iSsidtste 60-70-tjjy mely
statybos daugialdiai gyvenamieji namai, Salia yra prekybos mokykla, hete jsikires
Zirmany verslo centras. Susisiekimas su miesto centru yra geras, Vistiomeninio
transporto sustojimas.

Siuo metu visas pastatas yra iSnuomotas 100 proc. 1.13gramiSnuomoti 10 metsu
galimybe pragsti nuom kitiems 10 met. 1.616 n yra iSnuomoti 2 metams su galimybe
praesti nuong dar vieneriems metams. 2007 m. antrojejgusSis pastatas buvo parduotas
uz 8 788 itkst. Lt. Nuo 2007 m. rugf meén. INTF nuomosis jSpastad iS naujjy
savininky bei teiks subnuomos paslaugas.

Planuojamos investicijos

INTF planuoja investuoii nekilnojamo turto objektvystymy. Daugiausia investiajjbus
skirta iS AB Lietuvos Telekomagsigyty objeky vystymui. Planuojama vykdyti Sias
investicijas ir gauti Sias pardavimo pajamas:

Galvydzio 7, Vilnius.

Planuojama esa&mme sklype iki 2009 metpabaigos pastatyti 1.940°rbendro ploto
gyvenamosios ir komerais paskirties pastatSis pastatas bus parduotas uz 10,8 min. Lt.
Investicijos sieks 6,504 min. Lt, i§ 0,254 min. Lt bugvykdytos 2007-8 metais, likusi
suma bus investuota 2009 metais.

IBC centras, Vilnius.

Planuojama padidinti sklypo uzstatymo intensygumsaugant dalgeros hklés pastag
(11.000 M), o likusk pastay daj griaunant ir iki 2014 metpastatant naujus komereém
ir gyvenamosios paskirties pastatus, fulanuojamas bendras plotas 31.000 Balis
naujai pastatyt pastag (10.000 n) bus parduota uz 68 min. Lt, o kita dalis (21.009 m
bus iSnuomota. Investicijos § objeky sieks 76,5 min. Lt, iSyj 72,5 min. LT bus
investuota 2011-2013 mgtlikusi dalis — 4 min. Lt. bus skirta komerajnpatalpm
galutiniamjrengimui 20014 —20015 metais.
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Palangos 4, Vilnius.

Planuojama esainpastad rekonstruoti iki 2010 met padidinant teritorijos intensyvum
ir papildomai pastatant beveik 14ikst nf bendro ploto patalp Sis pastatas bus
parduotas uz 186,7 min. Lt. Investicijos sieks 99,544 fxiln.

Savanom 28, Vilnius.

Planuojama esaiame sklype iki 2012 met pastatyti 22.665 f bendro ploto
gyvenamosios ir komerais paskirties pastatDalis (6.800 rf) pastato bus parduota uZ
36,414 min. Lt. Visos investicijo$ § pastai sudarys 74,192 min. Lt, kurios bus
ivykdytos 2007 - 2011 metais.

Vilkpédés 4, Vilnius.

2007 mei pradZioje dar buvo investuoti 0,5 min. jLpastato atnaujini;d Numatomos
investicijos, 2007-2015 m gkst. Lt

2007 | 2008| 2009 2010 201gp 2032 2043 2014 2015
Investicijos 1166 286125910128 345 44958 25000 25000 20002 00(

Prognozs ir prielaidos

Prognozuojamu veiklos laikotarpiu (2007 — 2015 metda)giau nei tr&alj pajamy
INTF gaus i nuomos. Pirmais metais (2007-2008 metais) visisogeB “TEO”
isigytuose objektuose su nuomininkais yra pasiradytos nuseuaiagys. Sioje sutartyse
nustatytos nuomos kainos yra Zemssmei rinkos kainos, tétl INTF gaus maZiau
pajamy iS Si objeky, nei jy reali vert rinkoje. Nuo 2009 metkai kuriuose objektuose
iSliks ilgalaikiai nuomininkai, t&iau didZioji dalis objekf bus nuomojami rinkos kaina.

Prognozuojant nuomos pajamas laikoma, kad tais metaigakaja miretos sutartys su

nuomininkais, objektai bus nuomojami sutartyse nustatyt@aiomis. Pasibaigus Sioms
sutartims, objektai toliau bus nuomojami rinkos kaina.gRoauojami nuomos plotai
keisis @&l dalies pastatremonto bei pastatyihauy patalp.

INTF nuomojami plotai*, rf

2007 | 2008 | 2009| 201 2011 2012 2013 2004 2015
Naudingas plotas 74825 39%5239522 32840 32840 38175 38175 56/025 56 025
Nuomojamas ne rinkos
kaina plotas 291%4 220222729 2729 2729 27P9 2729 2729 2729
Nuomojamas rinkos kaina
plotas 45671 1750036792 30111 30111 35446 35446 53|296 53296

* nejskaitant subnuomos

Prognozse numatomas vidutinis 4,5 proc. komercinio turto nuoraisy augimas
kasmet, kuris padengtnfliacijos kastus.

Palikany normos

Pagal esamas sutartis su ilgalaikiu kreditoriumi bankud®gr INTF paskgl palikany
norma sudaro 3 ém. EURIBOR + 0,8 proc. marza. Prognozuojama, kadinasriu
laikotarpiu INTF skolos kasStai iSsilaikys panaSiame lygyje
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2007/ m—-2015m

3 menesiy EURIBOR

4,2%

INTF skolos kastai

5,0%

Saltinis: Bloomberg

Komercinio nekilnojamo turto gra

Nekilnojamojo turto agentos Re&Solution atliktais rinkos tyrignduomenimis, Siuo
metu Lietuvos komercinio nekilnojamo turtogga priklausomai nuo turto tipo svyruoja
apie 8,5 — 9,5 proc. Nors yra sunku prognozuoti, K@pdydis kis ateityje, Zvelgiant
“tipinius” Vakarny Europos miestus, daroma iSvada, kad per atéumanlO0 mej
komercinio nekilnojamo turto gkos faktorius tuity artti prie ES Sali miesty vidurkio,
kuris Siuo mei Re&Solution duomenimis yra apie 6 proc. Modelyje daoprielaid,
kad Siuo metu INTF nekilnojamojo turtoage yra 8 proc. Sis dydis m&z 0,12 proc.
kasmet ir 2015 metais sieks 6,5 proc.

Nekilnojamo turto utilizavimas

Remiantis empiriniais duomenimis ir komercinio nekilnojamda praktika, nustatyta,
kad vidutiniSkai naudingas objekplotas sudarys 85 proc. nuo bendrojo ploto. Tyrimai
rodo, kad neuzimtumo faktorius Vilniuje Siuo metu yrazesamis, nei 4 proc. Priimant
nuosaiky pozicijg prognozuojama, kad iS komercinio turto nuomos bus sunealk3b
proc. potencialj pajamy, nustatyy pagal objekto rinkos kadn

Be to, nutraukus sutartis su nuomininkais ir/arba vystaofus projektus, reikigvertinti
nuomininky kaitos efekq. Skatiuojame, kad pirmais objekto veiklos metais bus gaunama
50 proc. realj nuomos pajam antrais metais — 85 proc.¢liau — 95 proc. Saritly
nuomos atveju bus taikomas 100 proc. nuomos koeficientadangi Sis plotas
dazniausiai yra iSnuomojamas visas iS karto vienam nuominittR0 proc. uzimturp

taip pat gali pasiekti pastatai, kurie ir yra labappliafis tarp huomotaj ir 2007 metais
buvo iSnuomojami 100 proc.

Pastatai ir plotai

Pagal pateiktas turto vystymo ir pardavimo prielaidagjarytos INTF nekilnojamojo
turto nuomojamo ploto kaitos progrisz

INTF nekilnojamo turto objektploto ir uzimtumo kitimas*, 2007-2015

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2018 2014 20
IArchitekty 146, Vilnius
Bendras plotas (fn 3417 D D D D 0 0 0 0
Naudingas plotas (th 2904 D D D D 0 0 0 0
Uzimtumas (%) 100% 0o 0% 0% D% D% 0% 0% 0%
Ateities 45B, Kaunas
Bendras plotas (fn 5 35( D D D D 0 0 0 0
Naudingas plotas (n 5 35( D D D D 0 0 0 0
UZimtumas (%) 100% 0R%6 0% 0% D% D% 0% 0% 0%
GalvydZio 7, Vilnius
Bendras plotas (fn 3236 3236 3236 32B6 3436 3P36 3236 32363 23

15
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Naudingas plotas (t 2751 2 751 2 74 51 2751 2751 27512 751
UZimtumas (%) 100%0 100% 74 65% 88% 95% 95% 959
IBC Verslo Centras, Vilnius
Bendras plotas (fn 24 687 24 687 24 6 24 687 24687  11/000 3R OCB2 000
Naudingas plotas (t 17 500 17500 175 17500 17 500 9|350 2 2a87 200
UZimtumas (%) 100% 95% 95 5% 95% 95% 50% 809
Jasinskio 16, Vilnius
Bendras plotas (f 796 ( ) D D 0 0
Naudingas plotas 796 ( D D D 0 0
Uzimtumas (%) 60% 0Pb 0 0% 0% D% 0% 0%
Jasinskio 16 - G, Vilnius
Bendras plotas (f 3057 ) D D 0 0 0
Naudingas plotas (n 3057 D D D 0 0 0
Uzimtumas (%) 60% 0Pb 0 0% 0% D% 0% 0%
Kirtimy 33, Vilnius
Bendras plotas (f 3042 D D D 0 0 0
Naudingas plotas 2 454 D D D 0 0 0
Uzimtumas (%) 50% 0Pb 0 0% 0% D% 0% 0%
Palangos 4, Vilnius
Bendras plotas (fn 9744 9 744 9 74 D6 96 926 D26 924
Naudingas plotas (t 8 283 8 28B 8 29 B7 787 187 87 787
UZimtumas (%) 100% 100% 10 0% 100% 100% 10094.009
\Vilkp édés 4, Vilnius
Bendras plotas (f 16 510 D D 0 0 0 0
Naudingas plotas 16 510 D D 0 0 0 0
Uzimtumas (%) 90% 0Pb 0 0% 0% D% 0% 0%
\Vytenio 55, Vilnius
Bendras plotas (f 2219 D D D 0 0 0
Naudingas plotas 1 88 ) D D 0 0 0
Uzimtumas (%) 10096 0Pb Q 0% D% D% 0% 0%
Savanon 28, Vilnius
Bendras plotas (fn 12 928 12 928 129 13885 13885 13|885 13 8858 885
Naudingas plotas (n 10 989 10 989 109 11802 11802 11802 11 802 802
UZimtumas (%) 100% 100% 3( D% 80% 95% 05%1009
Savanon 28-2, Vilnius (naujas pastatas)

Bendras plotas (i 0 q ( ( 15 865 15 865 15 865
Naudingas plotas @ 0 Q ( ( D 13485 13485 13 48%
UZimtumas (%) 0% 0% 0 d% 0% 50% 95% 1009
Zirmany 141, Vilnius

Bendras plotas (f 2 754 D D D 0 0 0
Naudingas plotas (t 2342 D D D 0 0 0
Uzimtumas (%) 10096 0Pb Q 0% D% 0% 0% 0%

* Nejvertinus parduat objekyy subnuomos

Pajamos ir snaudos

Remiantis turimo nekilnojamojo turto vystymo planaispgmozuojami INTF veiklos
rodikliai. Nuomos pajam augimy sglygos dickjancios nuomos kainos bei kintantys
objekty plotai, be to pagal INTF apskaitos politigrie pajany priskiriamas ir investicinio
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turto verts padidjimas. Kai kuriais laikotarpiais nuomos pajamos ésazctl
nekilnojamojo turto pardavimarba @l nauy objekiy nuomos uzimtumo praradimo.

Zemiau pateikiamos prognozuojamos INTF nuomos ir pardayiajamos 2007 — 2015

metais.

INTF pajamos 2007 — 2015 miakst. Lt

Pajamos 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 52p1

Nuomos pajamc

18172 20299 19989 21450 23751 2369R8231 37021 47274

Turto pardavimo pajamos 73746 29 p880 801 186 706 0 36414 0 68000 D

Investicinio turto veds

padickjimas

5219 1426415398 18086 15386 149574354% 253754 44909

\Viso pajamy

144109 63 850 46 18$ 226 242 39087 20968H1 77¢ 358775 92183

INTF sgnaud; strukiira skagéiuojamajvertinus Siasgaudas:

Draudimo mokestis — 0,1 proc. nuo objekinkos verts;

Administravimo mokestis — 5 proc. nuo huomos pajam

Eksploataciss iSlaidos — 1,60 Lt/frbendrojo ploto kas ames;

Tarpininkavimo mokestis — 2,5 proc. nuo pardavimoégert

Vystymo mokestis — 15 proc. nuo w&iSaugimo parduodamiems objektams;
Nekilnojamo turto mokestis — tai 1 proc. nuo registrentro nustatytos
nekilnojamojo turto ved#s. Kadangi objekt rinkos ver¢ atsilieka nuo
nustatytos veés, praktikoje Sis mokestis sudaro ne daugiau kaip 0,5 ptac
objekty rinkos verts;

Einamojo remonto fondas — 15 proc. nuo nuomos pajaiis skiriamas
objekty renovacijai ir remontui;

Nuomos mokestis — sutartyje nurodytas mokestis, mokamas uZopgardu
pastati nuormns;

Darbo uzmokeaso fondas — nuo 100 iki 15@kKst. Lt per metus;

Audito ir turto perkainavimo mokestis — iki 1Qikst. Lt per metus;

Kitos sgnaudos — iki 100ukst. Lt per metus.

Remiantis Siomis iSlaigprielaidomis, nustatomos INTRrgaudos 2007-2015 metais.

INTF iSlaidos 2007-2015 mgkst. Lt

Sanaudos 2007 | 2008| 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Tiesioginés gnaudos 11206 14219 11718 28587 11419 15057 1309425192 19 143
NT mokestis 1129 1089 1166 10656 1141 1602 1719 2988 3218
Draudimo mokestis 226 218 233 213 228 320 344 599 643
Administravimo mokestis 909 745 729 800 914 910 1135 1573 208p
Eksploatacinis mokestis 1 684 971 971 820 820 862 86 1266 126p
Tarpininkavimo mokestis 1844 732 270 4668 0 91( 0 170 0]
Vystymo mokestis 1678 2736 645 13074 0 2123 D 6692 0
Einamojo remonto fondas 1890 2236 2186 2400 2742 2720 3405 4720 6254
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Nuomos mokestis 1797 5392 5419 5445 5473 5501 5528 5556 5584
NT vertinimas / Auditas 50 10( 104 100 100 100 100 100 100
Administracin és snaudos 30( 205 210 216 227 228 234 241 248
DU fondas 10( 105  11( 116 122 128 134 141 148
Kitos sinaudos 200 100 100 100 100 100 100 100 100

Pagal INTF pasirinkt apskaitos metodik neskatiuojamas nekilnojamojo turto
nusictvéjimas, to@dl daroma prielaida, kad pasiatnusictvéjimas atstatomas IS
eksploatacinj i$laidy, kurios sumokamos po 1,6 Ltrkiekviera ménes nekilnojamojo

turto administratoriui, kuris Siagdas investuojapastaf biklés palaikyma.

Finansiniy ataskaity prognozs

Vertintojas verslo vegt skatiuoja remdamasis INTF pateiktomignorés veiklos
prognozmis bei auk8iau pateiktomis prielaidomis.

ISanalizavus INTF veilgl ir jvertinus visas prognozes ir prielaidas, parengtos
prognozuojamos finansia veiklos ataskaitos.

Prognozuojama sutrumpinta INTF pelno nuostolio ataskiakat. Lt

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2018 2014 2015

Pajamos 144.109 63.850  46.188 226.242  39.087  1B7|7451.776| 309.662  92.183
Nuomos pajamos 18.172 20.299 19.989 21.450 23.7523.693 28.231 37.021 47.274
Turto pardavimo pajamos 73.746 29.288 10.801 DRG}7 0 36.414 0 68.000 0

Investicinio turto veds

padictjimas 52.192| 14.264 15.398 18.086  15.336 97.p41 5483, 204.641] 44.909
Savikaina 62.561] 11.05( 6.504 99.544 0 22.259 0 3@3. 0
Bendrasis pelnas 81.549 52.800 39.684 126.698 3P.p8135.489| 51.776 286.275 92.183
Sanaudos 11.506] 14.424 11.928 28.803  11.640 15285 .3283  25.433]  19.39(
Tiesiogires gnaudos 11.206 14.219 11.718 28.587 11.419 15|057 .0943 25.192 19.143
Administracires gihaudos 300 204 21D 216 222 2p8 234 241 r48
Veiklos pelnas 70.042 38.376  27.785 97.805  27.44620.204| 38.447  260.84p  72.793
Kita veikla 0 0 0 0 0 0 d ( D
Finansir¢ ir investicire veikla -8.266 -4.875 -4.625 -4.374 -4.124 -3.873 3.623 -3.372 -3.127
Pelnas prie§ moke&us 61.776| 33.50Q 23.13p 93521 23.323 116.331 234|8 257.470| 69.671
Pelno mokestis 9.395 5.025 3.470 14.0P8 3.498 1y 45 5.224 38.620 10.451

Pelno mokestis iS nuomos ir turto

pardavimo 0 2.885 1.160 11.315 1.1P8 2.803 1692 924/ 3.714
Atidétas pelno mokestis (iS

investicires veres padigjimo) 9.395 2.140 2.31( 2.713 2.300 14.646 3.532 .63 6.736
Grynasis pelnas 52.382 28.47b 19.661 79.493 19.82498.881 29.601 218.849 59.220

Remiantisimores prognozmis, 2007 metais pelno mokestis nuo parduoto turto nebus
mokamas é apskagiuoto parduodamo turto nusikjimo.
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3.1.3. Akciy paketo vers nustatymas

Laikydamiesi tarptautimi vertinimo standagt ir Europos vertinimo standart
rekomendacij, turto vertintojas akaij paketo vert apskatiuoja naudojimo pajam
metodu, diskontugtpinigy sraut; badu.

Diskonto normos ir kapitalizavimo normos nustatymas

Skatiuojant verslo vert diskontuot pinigy srauty poziiriu diskonto norma turi
apimti finansavimo Saltini kaStusjvertinant j dal bendrame kapitale. Si norma vadinasi
vidutiniu svertiniu kapitalo kagtvidurkiu (WACC):

WACC = Nuosavo kapitalo kaStai x (fsipareigojimy lygin. dalis) +
+ skolos kastai xsipareigojiny lygin. dalis. x (1-T),

kur:

WACC - vidutiniai svertiniai kapitalo kastai,

isipareigojimy lygin. dalis. — finansinj skoly dalis skolintame ir nuosavame
kapitale,

T — pelno mokeaso norma.

Nuosavo kapitalo kaStai = Pelno norma be rizikofmbnes Beta koeficientas x
Rinkos rizikos premija + Papildoma kompanijos rizika

Pelno normai be rizikos atspitd pasirinktas 10 met trukmés Lietuvos
vyriausyles obligacijy pajamingumas 2007 liepos 1 dierkuris buvo lygus 4,71 proc.
(Saltinis — SEB Vilniaus bankas).

Rizikos premija atspindi vertybipi popiery rinkos rizikos dygd ir yra lygi
vertybiniy popieriy rinkos pelningumo ir pelno normos be rizikos skirtumuertinus
pastaruoju metu augéas paiikanas Si premija nustatyta 7%.

Beta jvertina atskirosjmonés vertybiny popieriy rizika priklausomai nuo to,
kokiame ekonominiame sektoriugmore vykdo pagrindig savo veikd. Beta koeficientas
yra imamas neuzskolinto (unlevered) analogiSko ekononsiektoriaus Europoje, kaip
yra apskaiiuojama Bloomberg informacée sistemoje (1,18). Kadangi bendéov
vertinimo diem turejo nemaZzai skal, perskatiavus pagal skolos rodikl beta
koeficientas gaunamas 10,76.

Yra rizika ¢l bendroes akciy likvidumo, kadangi jomis neprekiaujama birzoje.
Vertintojasjvertina 5 rizikg 3 proc.

Ivertinus jmores skoling ir nuosavo kapitalo lyginagsias dalis, apskéuojame
vidutinius svertinius kapitalo kastus - 11,68 proc.tMéojas nustato diskonto nognkaip
svertinius kapitalo kastus — 11,68 proc.

Laisvyjy pinigy Srauty nustatymas

Vertintojas verslo vegt skatiuoja remdamasis UZzsakovo pateiktomimones
veiklos prognozmis ir aukgiau iScstytomis prielaidomis.
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Laiswjy pinigy sraut; prognozs 2007 — 2015miikst. Lt.

Apskatiuojant galutie INTF verke prie diskontuai laiswjy pinigy srauty

pridedamamores tstinumo ver, atimamos 2007 07 01 digturétos finansigs skolos,

pridedamos iSduotos paskolos tatipadienai bei pridedamasnoreés turimas finansinis
turas: vertinimo dienai INTF 100 proc. valgimore UAB “INTF investicija” (adresas

A. Juozapanviiaus g. 6/ Slucko g. 2, Vilnius, kodas 3006 43227)s8nores pagrindinis

turtas — nekilnojamasis turtas, kuris balanse apskaitor®@g ehetais turto vertintgj
nustatyta verte. Tall jmonés akcijas vertinamos turtiniu paZiu — apskaiiuojamas
bendrows turto ir jsipareigojiny skirtumas, kuris remiantis 2007 06 30 mémnones
balansu lygus 5 954ikst. Lity.

INTF verts nustatymas:

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
\Veiklos pelnas 80411 35162 18867 179358 12110 44822 14903 79588 27/884
Pelno mokestis 0 -288% 416(Q -1131% -1198 -2803 -16P2 -7924 -3y14
\Veiklos pinigy srautai 80411 32276 17707 168038 10912 42019 13211 71664 24/170
Investicijos -1166 -286[L 2591(-128 345 -44958 -25000 -25Q00 -2p00 -2|000
Laisvieji pinigy srautai 79246 29415 820§ 39693 -34046 17019 -11789 69664 22|170

Vertintojo nustatyta Bendr@g vert vertinimo diem 196 657 iikst. Lt., vienos

akcijos ver¢ 24,69 Lt.

Vertintojas priima 3 487 900 vnt. (43,79 proc.) ak@pketo ve# vertinimo dien

86 116 251 Lt.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Laisvieji pinigy srautai, iikst. Lt 79244 2941% -8208 39693 -34046 17019 -11789 69664 22|170
Diskontuoti laisvieji pinig srautai, ikst. Lt 7498 24924 -6228 26966 -20711 9270 -5750 30425 8670
t?illfgt(.)rll_ttuon laisvieji suminiai pinig srautai, 142 55

+ Testinumo vers, tikst. Lt 25127

- Grynoji skolos vet, tikst. Lt 204 41

+ I15duotos trumpalaéls paskolos,ikst. Lt 1285

+ Finansinis turtasiikst. Lt 5 954

Bendros vert vertinimo dien, tukst. Lt 196 65

Akcijy skatius 7965 44

Bendrows vienos akcijos veftvertinimo

dierg, Lt. 24.64
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3.2. AB "Invalda" akcijy paketo vertinimas

3.2.1. Vertinamo objekto juridia techniné charakteristika

Pavadinimas AB "Invalda"

Adresas Vilniaus m. sav. Vilniaus m. Seimyniggi 3

Kodas 121304349

Akcijos nominali verg, Lt 1

Akcijy sk., IS viso 45 008 376

Veikla Investavimas j verslus, § valdymo strategija
optimizavimas

AB "Invalda" akcinio kapitalo strukita pagal akcininkus 2007 06 30 pateikta 10
lentekje.

10 lentek
AB "Invalda" akcinio kapitalo strukt wra pagal akcininkus (virs 5 proc.)
Balsy dalis, proc.
Nuosavyhes -
- . . Istatinio -
Akcmmko vardas, pavargl_e _ teise . kapitalo Nuosavyhes o _
(imonés pavadinimas, msis, priklausanciy dalis teise Netiesiogiai I3 viso (su
buveinés adresas, kodas) akcijy kiekis, pro c. priklausan&iy turimi kartu
vnt. ' akcijy balsai veikianéiais
suteikiami asmenimis)
balsai
AB ,Nenuorama‘, 16 475 587 36,61 26,61
Vytautas Bdas 5882 003 13,07 13,07 54 61
Darius Sulnis 4 471762 9,94 9,94 - '
Dailius Juozapas MisSeikis 100 0,00 0,00 5,00
Alvydas Banys 40 000 0,09 0,09 5,00 5,09

Pagal atpirkimo (repo) sutartis AB ,Nenuorama“ yralgdusi 5.430.000 AB
.Invalda® akcijy. Vertinamas 48,67% akgijpaketas (21.905.587 vnt.), tjgkaitant ir
atpirkimo sandoriu (repo) perleistas akcijas.

3.2.2. Akciy paketo vers nustatymas

Laikydamasis tarptautigi vertinimo standagt ir Europos vertinimo standart
rekomendacij, turto vertintojas akaij paketo vekt apskatiuoja rinkos vers metodu,
kadangi AB "Invalda" akcijos yra listinguojamos Vilnguertybiniy popiery birzoje bei
jomis aktyviai prekiaujama, t.y. akcijos pakankamaiibios.

AB "Invalda" paprastosios vardia akcijos yrajtrauktos Vilniaus vertybing
popiery birzos Papildorgj prekybos sra%. Pav. 3 pavaizduota "Invalda" akgikurso
kitimo ir apyvartos grafikas 2007 01 01 — 2007 08 10.
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Per § laikotarg vidutiné svertire akcijos kaina buvo 14,78 Lt. Vertintojas,
nustatydamas "Invaldos" akgipaketo vekt, naudoja vidutia svertire kaimng, kadangi ji
apskatiuojamajvertinus akciyy apyvartosjtaky. 1S grafiko matosi, jog pastaruoju metu,
ypa: paskutin ménes, akcijos kaina nuolat augo. Siuo metu augimas stabigial 9-20
Lt. ribose. Kadangi akajj kurso augimas gb/gotas pastaruoju metu pasirodziusiomis
teigiamomis naujienomis apienores veikh, vertinimui pasirenkamas laikotarpis, kuris
ivertina Sy naujieny jtaka akcijy kainai, t.y. imamas periodas nuo 2007 07 10 iki 207 O
10. Vidutire svertire kaina Siuo periodu buvo 18,81 Lt. Apskabta bendra akaij
paketo ve# lygi 412.044.091 Lt., t.y. 18,81 x 21.905.587 2414.091 Lt.

AB "Nenuorama" turi 48,67% proc. AB "Invalda" akgijtai rera kontrolinis
akcijy paketas. T@au AB "Nenuorama" akcininkai bendrai su kartu vaikiais
asmenimis turi 76,68 proc. "Invaldos" akgijJvertinus tai ir kad Sie akcininkai yra
strateginiai investuotojai, vertintojas prideda 10cprkontroks pried ir priima, kad
21.905.587 vnt. (48,67%) AB "Nenuorama" priklausanAB "Invalda“akciy vert
vertinimo dien yra 453.248.501 Lt.



Akcijy paketo vertinimo ataskaita 35

3.3. AB "Sanitas" akciy paketo vertinimas

3.3.1. Vertinamo objekto juridia techniné charakteristika

Pavadinimas AB "Sanitas"
Adresas Vytauto pr. 3, Kaunas
Kodas 1341 36296

Akcijos nominali verg, Lt 1Lt

Akcijy sk.,. iS viso 11,000,000

Veikla Farmacija

AB "Sanitas" akcinio kapitalo struiita pagal akcininkus vertinimo digpateikta 11
lentekje.

11 lentek
AB "Sanitas" akcinio kapitalo strukt @ra pagal akcininkus, 2007 06 30
Akcininko vardas, pavardé (imonés Nuosavyles teise T urima Nuo_savyb'zs vt_e|se A_k.cmlvr‘\k_u su kartg .
- PR P : ” jstatinio priklausan¢iy veikianéiais asmenimis
pavadinimas, teisiré forma, buveinés adresas, p({klagsqnclq kapitalo akcijy suteikiamy priklausangiy balsy dalis
kodas) akeijy kiekis, vnt. dalis, proc. balsy dalis, proc. proc.
AB Jnvalda“, 9 060 922 29,13 29,13
Seimynisky g. 3, Vilnius,
UAB ,Finasta“ rizikos valdymas, 58 975 0,19 0,19
Konstitucijos pr. 23, Vilnius
AB FM] ,Finasta“, 765 010 2,46 2,46 38.09
Konstitucijos pr. 23, Vilnius '
AB ,Nenuorama‘, 1683323 5,41 5,41
J. Tumo-VaiZzganto g. 9/1-38, Vilnius,
Darius Sulnis 183 975 0,59 0,59
Dailius Juozapas Miseikis 95 265 0,31 0,31
Citigroup Venture Capital Internatonal Jersey 5312 000 17,08 ro08
Limited, 90207
Hansabank Clients, 5095 059 16,38 638
Liivalaia 8, 15040 Tallinn, Estonia, 10060701

Vertinamas 7,42 proc. akgijpaketas (2.308.323 vnt.), tjskaitant ir atpirkimo
sandoriu (repo) perleistas akcijas (1.683.323 vnt.5:0&D vnt.).

3.3.2. Akciy paketo vers nustatymas

Laikydamasis tarptautigi vertinimo standant ir Europos vertinimo standart
rekomendacij, turto vertintojas akaij paketo vext apskatiuoja rinkos vers metodu,
kadangi AB "Sanitas" akcijos yra listinguojamos Vibmsavertybini popieriy birZoje bei
jomis aktyviai prekiaujama, t.y. akcijos pakankamaiiblos.

AB "Sanitas" paprastosios vards akcijos yrajtrauktos Vilniaus vertybingy
popiery birzos Oficialjjj prekybos srag. Pav. 4 pavaizduota "Sanito" akgcikurso
kitimo ir apyvartos grafikas 2007 01 01 — 2007 08 10.
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Per § laikotarg vidutiné svertire akcijos kaina buvo 18,42 Lt. Vertintojas,
nustatydamas "Sanito" akgijpaketo ver, naudoja vidutia svertire kaing, kadangi ji
apskatiuojamajvertinus akciyy apyvartosjtaka. 1S grafiko matosi, jog pastaruoju metu,
ypa paskutin méneg, akcijos kaina nuolat augo. Siuo metu augimas stabdie31-32
Lt. ribose. Kadangi akajj kurso augimas abygotas pastaruoju metu pasirodziusiomis
teigiamomis naujienomis apienores veikh, vertinimui pasirenkamas laikotarpis, kuris
jvertina Sy naujieny jtaka akcijy kainai, t.y. imamas periodas nuo 2007 07 10 iki 207 O
10. Vidutire svertire kaina Siuo periodu buvo 31,29 Lt. Apskabta bendra akaij
paketo ve® lygi 72.227.427 Lt., t.y. 31,29 x 2.308.323 = 722427 Lt.

Vertintojas priima, kad 2,308,323 vnt. (7,42 procB ANenuorama" priklausainy
AB "Sanitas"akciy vert vertinimo dien yra 72.227.427 Lt.
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4.  AB "Nenuorama" galutinis akcij y paketo vertés
nustatymas

Laikydamiesi tarptautimi vertinimo standagt ir Europos vertinimo standart
rekomendacij, turto vertintojas 100 proc. akgipaketo vekt apskatiuoja turto podiriu.
Taikome koreguoto balanso megod

Remiantis ataskaitoje pateikta informacija apie AB ridlgama” tug ir
jSipareigojimusjvertinamegmores tury rinkos verte.
12 lentek
AB "Nenuorama" turto vertinimo suvestin ¢ lentele, Lt.
TURTAS 2007 06 30 Po korekcijo

A. ILGALAIKIS TURTAS 264.998.345 611.592.178
. NEMATERIALUSIS TURTAS 0 0
Il. MATERIALUSIS TURTAS 0 0
Il FINANSINIS TURTAS 263.137.831 611.592.178
lll.1. | Investicijosj dukterines ir asocijuotgmones 231.742.858 539.364.7p2
[11.2. | Paskolos asocijuotoms ir duktefinsimorems
[11.3. | Po vienenj mefy gautinos sumos
[ll.4. | Kitas finansinis turtas 31.394.973 72.227.4207
V. KITAS ILGALAIKIS TURTAS 1.860.514 0
IV.1. | Atidétojo mokesio turtas 1.860.514 D
IV.2. | Kitas ilgalaikis turtas
B. TRUMPALAIKIS TURTAS 31.043.084 31.043.084

ATSRAGOS, ISANKSTINIAI APMOKEJIMAI IR NEBAIGTOS
l. VYKDYTI SUTARTYS 0 0
Il. PER VIENERIUS METUS GAUTINOS SUMOS 31.008.710  1.808.710
I1.L1. | Pirkejy jsiskolinimas
[1.2. | Dukterini ir asocijuot; jmoniy skolos
I1.3. | Kitos gautinos sumos 31.008.710 31.008.710
1. KITAS TRUMPALAIKIS TURTAS 0 0
llI.1. | Trumpalaiks investicijos
[11.2. | Terminuoti incliai
[11.3. | Kitas trumpalaikis turtas
V. PINIGAI IR PINIGU EKVIVALENTAI 34.374 34.374

TURTO IS VISO: 296.041.429 642.635.262
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Isipareigojimai ir mok étinos sumos, Lt.

13 lentek

2007 06 30 Po korekcijod

E. MOK ETINOS SUMOS IR ISIPAREIGOJIMAI 233.769.302 227.415.957
l. PO VIENERN) METU MOKETINOS SUMOS IR

ILGALAIKIAI JSIPAREIGOJIMAI 6.353.345 0
[.1. Finansigs skolos 0 0
1.2. Skolos tiekjams
1.3. Gaulti iSankstiniai apmeéjmai
1.4. Atidéjiniai 0 0
I.5. Atidétojo mokesio jsipareigojimas 6.353.34 0
1.6. Kitos moktinos sumos ir ilgalaikigisipareigojimai
1. PER VIENERIUS METUS MOKTINOS SUMOS IR

TRUMPALAIKIAI ISIPAREIGOJIMAI 227.415.957 227.415.957
II.1. | llgalaikiy skoly einamyjy met; dalis
[1.2. | Finansiis skolos 62.959.500 62.959.500
11.2.1. | Kreditojstaigoms
11.2.2. | Kitos skolos 62.959.500 62.959.500
I1.3. | Skolos tiekjams 402.853 402.85]
I1.4. | Gauti iSankstiniai apmeékmai
I1.5. | Pelno mokeaso jsipareigojimai
II.6. | Su darbo santykiais susisipareigojimai 1.705 1.70p
I1.7. | Atidéjiniai
I1.8. | Kitos moktinos sumos ir trumpalaikigsipareigojimai 164.051.89 164.051.8p9

AB "Nenuorama" nuosavo kapitalo turto poa vergs skagiavimas pateiktas 14

lentekje. Jvertinta nuosavo kapitalo veratitinka 100 proc. akaijjpaketo vertei.

14 lentek

AB "Nenuorama" nuosavo kapitalo vertés skatiavimo suvestire lentelé

Eil.Nr.|Pavadinimas Nustatyta verte, Lt.

1 IAktyvai rinkos verte 642.635.262

2 Isipareigojimai -227.415.957
Nuosavas kapitalas rinkos verte 415.219.305

Vertintojas priima AB "Nenuorama" 100 proc. akcij paketo ved yra
415.200.000 Lt. Atitinkamai vienos akcijos \éert 34.600 Lt.
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5. ISvada &l akcijy pakety vertés

Vertintojas teikia iSvagl

Vertintojas priima AB "Nenuorama" 100 proc. akcij paketo ved yra
415,200,000 Lt. Atitinkamai vienos akcijos ver 34.600 Lt. Akciy paket; veries:

2114 vnt. PVA (17,62 progstatinio kapitalo), priklaus&mos Algirdui Buui —
73.144.400 Lt.

1715 vnt. PVA (14,29 progstatinio kapitalo), priklaus&os Dailiui Juozapui
MiSeikiui — 59.339.000 Lt.

759 vnt. PVA (6,33 procjstatinio kapitalo), priklaus&os Alvydui Baniui —
26.261.400 Lt.

956 vnt. PVA (7,97 procjstatinio kapitalo), priklaus&os Daivai Banienei —
33.077.600Lt.

1692 vnt. PVA (14,10 progstatinio kapitalo), priklaus&mos Vytautui Béui —
58.543.200 Lt.

3564 vnt. PVA (29,70 procjstatinio kapitalo), priklaus&os UAB "Lucrum
investicija" — 123.314.400 Lt.

Nustatytos akcij paket; verés esamomis verslo veikimalggomis. Pasikeitus
aplinkylkems, verés gali keistis.

Turto vertintojas VytautasCernius
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VERTINAMO TURTO APZI UREJIMO AKTAS

Vertinimo uzsakovas— AB "Nenuorama”, kodas 1226 49227, buesimdresas
Vilniaus m. sav. Vilniaus m. J. Tumo-VaiZzganto g. 9/1-38.

Vertinimo objektas: AB "Nenuorama" (kodas 1226 49227, buwsinadresas
Vilniaus m. sav. Vilniaus m. J. Tumo-VaiZzganto g. 9/1-38)14 vnt. (17,62 proc.), 1715
vnt. (14,29 proc.), 759 vnt. (6,33 proc.), 956 197 proc.), 1692 vnt. (14,10 proc.),
3564 vnt. (29,70 proc.) papragt vardiniy akcijy pakety vergs.

Juridin & charakteristika:

AB "Nenuorama" (toliau — bendréyjregistruota 1994 05 12. Bendésvkodas 1226
49227, buveiés adresas Vilniaus m. sav. Vilniaus m. J. Tumo-Vaizgandslg38.

2007-08-10 djmores akcin kapitah sudaé 1 200 000 Lt., kuris buvo padalintas
12000 paprasty vardiniy akcijy. Vienos akcijos nominali vertL00 Lt. AB "Nenuorama"
akcinio kapitalo strukira pagal akcininkus vertinimo digpateikta lenteje:

AB "Nenuorama" akcinio kapitalo strukt @ra pagal akcininkus

Eil. Akcininkai Akcij y skaicius, Ist. kap. Balsy
Nr. vnt. proc. proc.
1 Algirdas Buias 2114 17,62 19,57
2 Dailius Juozapas Miseikis 1715 14,29 15,88
3 Alvydas Banys 759 6,33 7,03
4 Daiva Baniea 956 7,97 8,85
5 Vytautas Buas 1692 14,10 15,67
6 UAB "Lucrum investicija" 3564 29,70 33,00
7 AB "Nenuorama" 1200 10,00 0

IS viso: 12000 100 100

Vertinami AB "Nenuorama" 2114 vnt. (17,62 proc.), 3Aint. (14,29 proc.), 759
vnt. (6,33 proc.), 956 vnt. (7,97 proc.), 1692 \(¥,10 proc.) ir 3564 vnt. (29,70 proc.)
paprasijy vardiny akcijy paketai, vertinimo diena 2007-08-10 d.

VERTINTOJAS UZSAKOVAS

VytautasCernius (vardas, pavatgarasas)

2007 08 01
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PRIEDAI



