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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

Az S51 Ingatlanfejleszté Ingatlanbefektetési Alap tulajdonosai részére!

Vélemény

Elvégeztitk az S51 Ingatlanfejleszté Ingatlanbefektetési Alap (,.a Befektetési Alap™) 2022. évi éves beszamoléjanak
konyvvizsgalatat, amely éves beszamold a 2022, december 314 fordulénapra készitett mérlegb6l — melyben az eszkozok
¢s forrasok egyezd végosszege 8.873.138 E Ft, az tzleti év (targyévi) eredménye -105.343 E Ft (veszteség) -, és az
ugyanezen idponttal végzédo uzleti évre vonatkozé eredménykimutatasbél, valamint a szamviteli politika jelentds
elemeinek dsszefoglalasat is tartalmazé kiegészité mellékletbél all.

Velemenytink szerint a mellékelt éves beszamolé megbizhaté és valés képet ad a Befektetési Alap 2022. december 3 1-
¢n fennallé vagyoni és pénziigyi helyzetérsl, valamint az ezen id6ponttal végz6dé tzleti évre vonatkozé jovedelmi
helyzetérdl a Magyarorszégon hatalyos, a szémvitelrdl szolo 2000, évi C. torvénnyel dsszhangban (a tovabbiakban:

»SzAmviteli torvény ™).

A vélemény alapja

Konyvvizsgdlatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal osszhangban és a kény vvizsgilatra vonatkozo
- Magyarorszégon hatilyos — torvények és egyéb Jogszabalyok alapjan hajtottuk végre. Fzen standardok értelmében
fennéllé felelosségiink bdvebb leirasat jelentéstnk .4 komwvizsgdlé éves beszdmold komywizsgdlatdért valo -
Jeleldssége™ szakasza tartalmazza,

Fuggetlenek vagyunk a Befektetési Alaptol, illetve annak Alapkezel6jétél a vonatkoz6, Magyarorszagon hatalyos
jogszabélyokban és a Magyar Konyvvizsgaloi Kamara ., Akonyvvizsgaloi hivatas magatartasi (etikai) szabalyairol és a
fegyelmi eljarasrol sz016 szabalyzata™ban, valamint az ezekben nem rendezett kérdések tekintetében a Konyvvizsgalok
Nemzetkozi Etikai Standardok Testilete altal kiadott »Nemzetkozi etikai kédex kamarai tag konyvvizsgaloknak (a
nemzetkoz figgetlenségi standardokkal egybefoglalva)” cimi kézikonyvében (az I[ESBA Kédex-ben) foglaltak szerint,
¢s megfelelink az ugyanczen normakban szereplé tovabbi etikai eléirasoknak is.

Meggyozédésink, hogy az altalunk megszerzett kényvvizsgélati bizonyiték elegends ¢s megfelels alapot nyujt
véleményiinkhoz.

Egyéb informaciok: Az iizleti jelentés

Az egy¢b informéciok az S51 Ingatlanfejlesztd Ingatlanbefektetési Alap 2022. évi tizleti jelentésébd] 4llnak. A
Capstone Befektetési Alapkezeld ZRt. vezetése (a . Vezetés™) felelos az tzleti jelentésnek a szamviteli torvény,
illetve egyéb mis jogszabdly vonatkozd eldirasaival Osszhangban tortén6 elkészitéséért. A fuggetlen
koényvvizsgaloi jelentésunk ,,Vélemény™ szakaszaban az éves beszamoléra adott véleményiink nem vonatkozik az

tizlet: jelentésre.

Az éves beszdmolo dltalunk végzett konyvvizsgalataval kapesolatban a mi felelosségink az uzleti jelentés
dtolvasisa ¢s ennek soran annak mérlegelése, hogy az tzleti jelentés lényegesen ellentmond-e az éves
beszdmolonak vagy a kényvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy tinik-e, hogy az lényeges
hibds allitast tartalmaz. Ha az elvégzett munkénk alapjan arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informaciok
Iényeges hibés allitast tartalmaznak, kotelességiink erré! és a hibas 4llitas jellegérél jelentést tenni.

A szémviteli torvény alapjan a mi feleldsségiink tovabba annak megftélése, hogy az uzleti jelentés a szamviteli
torvény, illetve egyéb més jogszabaly vonatkozo eléirasaival osszhangban van-e, és errél, valamint az uzleti
Jelentés és az éves beszamol osszhangjarol vélemény nyilvanitasa.

Véleményiink szerint a Befektetési Alap 2022. évi azleti jelentése minden lényeges vonatkozasban Osszhangban
van a Befektetési Alap 2022. évi éves beszamolojaval és a szamviteli torvény vonatkozo eléirasaival. Mivel egyéb
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mas jogszabély a Befektetési Alap szaméara nem ir el8 tovabbi kovetelményeket az iizleti jelentésre, ezért e

tekintetben nem mondunk véleményt.

Az tzleti jelentésben mas jellegii lényeges ellentmondés vagy lényeges hibas allitds sem jutott a tudomasunkra,
igy e tekintetben nincs jelentenivalonk.

A vezetés és az iranyitissal megbizott személyek feleléssége az éves beszamoléért

Az Alapkezelé vezetése felelés a megbizhato és valos képet add éves beszamold elkészitéséért a szamviteli
torvénnyel dsszhangban, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés szitkségesnek tart ahhoz, hogy
lehetdvé valjon az akér csalasbol, akar hibabol eredd lényeges hibés allitasté] mentes éves beszamolé elkészitése.

Az éves beszamol6 elkészitése sordn a vezetés felelds azért, hogy felmérje a Befektetési Alapnak a véllalkozas
folytatasdra valo képességét és az adott helyzetnek megfelelden kozzétegye a vallalkozés folytatasaval kapcsolatos
informaciokat, valamint a vezetés felel a vallalkozas folytatisdnak elvén alapulo éves beszamolo dsszeallitasaért.
A vezetésnek a vallalkozas folytatdsanak elvébodl kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesilését eltérd
rendelkezés nem akadélyozza, illetve a vallalkozési tevékenység folytatasanak ellentmondo tényezd, kéritlmény

nem all fenn.

Az irinyitissal megbizott személyek felelések a Befektetési Alap pénziigyi beszamolasi folyamatanak

felugyeletéért.

A kinyvvizsgalé éves beszamold kinyvvizsgalataért valé feleléssége

Akonyvvizsgalat sorén célunk kellé bizonyossagot szerezni arrél, hogy az éves beszamolé egésze nem tartalmaz
akir csalasbol, akédr hibabol eredd lényeges hibds allitast, valamint az, hogy ennek alapjan a véleményinket
tartalmazo figgetlen konyvvizsgiloi jelentést bocsassunk ki. A kellé bizonyossig magas fokua bizonyossag, de
nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal osszhangban elvégzett konyvvizsgalat
mindig feltérja az egyébkent létezo lényeges hibas allitast. A hibas dllitasok eredhetnek csalasbol vagy hibabol, és
lényegesnek mindsolnek, ha ésszeri lehet az a vérakozas, hogy ezek onmagukban vagy egyittesen
befolyasolhatjak a felhasznalok adott éves beszamolo alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok szerinti koényvvizsgilat egésze sorin szakmai megitélést

alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn.

Tovabba:

. Azonositjuk és felmérjitk az éves beszamolo akar csalasbol, akér hibabol eredd lényeges hibas allitasainak
a kockazatait, kialakitjuk és végrehajtjuk az ezen kockézatok kezelésére alkalmas konyvvizsgélati
eljarasokat, valamint elegendd és megfeleld konyvvizsgilati bizonyitékot szerzimk a véleménytnk
megalapozisahoz. A csalasbol eredd lényeges hibas éllitas fel nem tarisanak a kockazata nagyobb, mint a
hibéabol ered6é, mivel a csalas magéban foglalhat dsszejéatszast, hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves
nyilatkozatokat, vagy a bels6 kontroll feliilirasat.

. Megismerjik a konyvvizsgilat szempontjabol relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy olyan
konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott kortlmények kozott megfeleléek, de nem
azért, hogy a Befektetési Alap belso kontrolljanak hatékonysagara vonatkozoan véleményt nyilvanitsunk.

® Ertékeljuk a vezetés altal alkalmazott szamviteli politika megfeleldségét és a vezetés altal készitett
szamviteli becslések és kapesolods kozzétételek ésszertiségét.

° Kovetkeztetést vonunk le arrél, hogy helyénvalo-e a vezetés részérol a vallalkozas folytatdsdnak elvén
alapulé éves beszamold osszedllitdsa, valamint a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték alapjan arrél, hogy
fennall-e lényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapesolatban, amelyek jelentés
ketséget vethetnek fel a Befektetési Alap vallalkozas folytataséra valé képességét illetéen. Amennyiben azt
a kovetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag 4l fenn, fiiggetlen konyvvizsgaloi jelentésiinkben
fel kell hivnunk a figyelmet az éves beszamoloban 1évé kapesolodo kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek
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e tekintetben nem megfeleléek, mindsitenink kell véleményunket. Kovetkeztetéseink a fiiggetlen
konyvvizsgdloi jelentésiink datumdig megszerzett konyvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jovébeli
események vagy feltételek azonban okozhatjék azt, hogy a Befektetési Alap nem tudja a vallalkozést
(tevékenységét) folytatni.

° Ertékeljiik az éves beszdmolé atfogo bemutatdsat, felépitését és tartalmat, beleértve a kiegészitd
mellékletben tett kozzétételeket, valamint értékeljik azt is, hogy az éves beszamoléban teljestil-e az alapul
szolgald uigyletek és események valds bemutatasa.

° Az irdnyitdssal megbizott személyek tudomésara hozzuk - egyéb kérdések mellett - a konyvvizsgalat tervezett
hatokorét és titemezését, a kony vvizsgalat jelentés megallapitésait, beleértve a Befektetési Alap altal alkalmazott
belsd kontrollnak a konyvvizsgalatunk soran dltalunk azonositott jelentds hianyossagait is, ha voltak ilyenek.

H Horvat ANO0S

COIHISM[][IUU[‘HQ" Kft. kannarai tag ]kﬁnyvv&zsg'.a’xilé
Reg. sz.: ool reg. sz.: 003436

Budapest, 2023. majus 26.
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A VEZETOSEG TELJESSEGI NYILATKOZATA
Budapest, 2023. 05.26.

HKH Consulting Kft.
1132 Budapest,
Vici ut 34.

Tisztelt Uraim!

Ezt a teljességi nyilatkozatot az Onok 4ltal lefolytatand6, az S51 Ingatlanfejlesztd
Ingatlanbefektetési Alap (tovibbiakban: ,az Alap”) szamdra készitendd, a 2022.
december 31-ével végz8dd pénziigyi évre vonatkozd éves beszamolé (tovabbiakban
~peénziigyi  kimutatasok™), a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati  Standardok
kovetelményei szerinti konyvvizsgalataval kapcsolatban adjuk. A koényvvizsgalat
konyvvizsgaléi vélemény kiadésaval zarul, amely tartalmazza, hogy a pénziigyi
kimutatasok a valosdgnak megfeleléen tikrozik-e az Alap pénziigyi helyzetét és
tevékenységének eredményét a 2000 év C Szamviteli torvénynek é€s a vonatkozo
korményrendeleteknek (tovabbiakban: , beszamol4si keretelvek™) megfelel6en.

Az Alap vezetésének a feleléssége

Elismerjiik, hogy a mi felelésségiink

a. a valés tényeket tiikr6z6 pénziigyi kimutatidsok, a beszamoldsi
keretelveknek megfeleléen torténd elkészitése

b. a csaldsok és hibak megelézésére, illetve feltarasara szolgdald olyan bels6
szamviteli- és kontroll rendszerek kialakitésa, bevezetése és fenntartasa,
amelyek biztositjdk a lényeges hibatél mentes pénziigyi kimutatdsok
elkészitését

¢. megadni minden informéaciot, amelyek relevansak a pénziigyi kimutatasok
elkészitése szempontjabol, illetve minden hozzaférést az informaciok
megszerzésének érdekében

Teljesitettiik a kozottiink fennalld, pénziigyi kimutatasok konyvvizsgalatara vonatkozo
szerz6désben meghatarozott feltételeket és kotelezettségeket.

A megfelel tajékozottsagunkhoz elvégeztiik a szitkséges informaciok beszerzését és
ezen megismert informéciok birtokdban a legjobb tudomasunk és meggydzddésiink
szerint megerdsitjiik a kdvetkezoket:

Pénziigyi kimutatisok

1. Kijelentjiik, hogy a pénziigyi kimutatasok a beszamolasi keretelvek eléirasai
szerint késziilt, ennek megfeleléen megbizhaté és valés képet adnak az Alap
vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetérdl, valamint miksdésének
eredményérdl, minden lényeges informacié bemutatisra keriilt. Ezen
kijelentéstinket a pénziigyi kimutatasok alairasdval is megerositjuk.
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Kijelentjiik, hogy a vezetés olyan bels6 kontrollok kialakitdsarol és
mukodtetésérél gondoskodik, amely biztositja, hogy minden Iényeges
tranzakciot megfelelé modon jegyezzenek be az Alapi pénziigyi kimutatasok
alapjat képezo szamviteli feljegyzések kozé, €s amely bar nem teljes mértékben,
de megfeleléen nyujt biztositékot a torvénytelenségek, szabélytalansiagok és
hibak ellen.

Meggy6z6désiink, hogy a pénziigyi kimutatasok Gsszeallitisa soran alkalmazott
vallalkozas folytatdsanak elve helytalld, mert nem azonositottunk olyan
eseményeket vagy feltételeket, amelyek egyiittesen, vagy Onalléan jelentos
kockazatot hordoznanak, vagy bizonytalansagot jelentenének a vallalkozas
folytatasara tekintettel. Ezen meggy6zddésiinket a mérleg fordulonapjatol
szamitott 12 honap id6tartamig fenntartjuk.

A szamviteli becslések szamitdsa soran az figyelembe vett jelentds
feltételezéseket ésszeriinek tartjuk és ezeket kovetkezetesen alkalmaztuk.

Minden olyan, a pénziigyi kimutatasok fordulonapjat kovetd esemény
modositasra, vagy kozzétételre keriilt, amelyre a beszamoldsi keretelvek
modositast vagy kozzétételt irnak eld.

A pénziigyi kimutatasok részét képezd kiegészitdé mellékletben leirtakon kiviil
nincsenek olyan mérlegzaras utani események, amelyek modositasokat vagy
kiemelést tennének sziikségessé a pénziigyl kimutatasokban. Megerdsitjiik,
hogy szakmai terveink, értékeléseink tartalmuk és formajuk szerint azonosak a
pénziigyi kimutatasokban régzitettekkel.

A pénziigyi kimutatasok részét képezo kiegészitd mellékletben, illetve részét
nem képezé iizleti jelentésben szereplé szamviteli informacié megfelel a
pénziigyi kimutatasokban foglaltaknak.

Eszkozok és kotelezettségek

1.

/o o

A kovetkezoket megfelelé6 modon konyveltiik le, és amennyiben sziikséges,
megfeleld modon tiintettiik fel a pénziigyi kimutatasok részét képezo kiegészitd
mellékletében:

Ertékesitési és beszerzési kotelezettségekbél szarmazo veszteségek,
Megallapodasok elézbleg eladott eszkdzok visszavasarlasarol,

Biztositékként bejegyzett eszkdzok,

Pénzintézettel kotott megallapodasok, beleértve a pénzeszkdzok egyenlegével
kapcsolatos korlatozasokat, a hitelkeretet és hasonlé megallapodésokat.

Nincsenek olyan terveink vagy szandékaink, amelyek megvaltoztatnak a
pénziigyi kimutatasokban feltiintetett eszkozok és kotelezettségek konyv

szerintl értékét, besorolasat.

A kovetelések a feltiintetett adosokkal szembeni jogos igényeket tiikrozik, és
nem tartalmaznak 2022. december 31-e utan szallitand6 javakért vagy azutan
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nyudjtott szolgaltatdsért jaré osszegeket. Megfelels tartalékot képeztiink a
behajthatatlan 6sszegekre, visszarukra és engedményekre stb., amelyek a 2022.
december 31-i allapot szerint fennalld kovetelések behajtasaval kapcsolatban
el6fordulhatnak.

4. Minden tobblet-, illetve elfekvé készletet azonositottunk, s nincsenek olyan
készletek, amelyek nyilvantartott értéke meghaladja a mérlegkészitéskor ismert

piaci értéket.

5. Az eszkozok mérlegfordulonapi értékelése a relevans  beszamoldsi
keretelveknek megfeleléen megtortént. Minden sziikséges tartalékot,
céltartalékot, értékvesztést, értékleirast megképeztiink, illetve elszamoltunk, és
ezekkel kapcsolatban minden informdciot atadtunk.

6. Az Alapnak kielégité jogcime van az Osszes eszkdzére, s az Alap eszkdzein
nincsenek sem zélogjogok, sem pedig egyéb terhek.

7. Lekonyveltiik, illetve feltiintettiik az 0Osszes tényleges ¢és feltételes
kotelezettséget, valamint az altalunk harmadik félnek nytjtott garancidkat, s
ezeket szerepeltettik a pénziigyi kimutatdsok részét képezd kiegészits

mellékletében.

8. Pénzeszkdz és befektetési eszkéz szamlainkkal kapesolatban nincsenek
formalis kompenzaciés egyenleg megallapodasaink. A kiegészité mellékletben
felsoroltakon kiviil nincsenek egyéb hitel megallapodasaink.

9. Az opciokra, szavatossigokra, atvaltasokra és egyéb célokra tartalékolt
részvényeket/iizletrészeket — megfeleléen  tiintettik fel a  pénziigyi
kimutatasokban.

10. Nincsen tézsdén kiviili hataridés tigyletekbdl ad6dé nyitott pozicionk 2022.
december 31-én.

11. A szamviteli szabdlyrendszerrel kapcsolatban rogzitjiik, hogy a jelentds és
lényeges mindsitések meghatdrozasa sajat dontésiink, a konyvvizsgalat
megbizasa a piaci értékek teljes korének meghatdrozasara nem terjedt ki. A
vallalkozas amortizacios politikdjat kialakitottuk, a maradvanyérték szamitas
elveit, az értékelési visszairasok kezelését a szamviteli elvekkel a gyakorlatban
megvalositottuk. A szamviteli szabalyozas naprakészségének biztositdsa a mi
feladatunk.

Csalas, hamisitas és hibak

1. Legjobb tudomdasunk szerint az (Alapkezeld) vezetéségében vagy a belsd
ellenérzési rendszerben fontosabb poziciot betslté alkalmazottak, valamint
olyan személyek, akinek tevékenysége a pénziigyi kimutatasokra kihatassal
lehet, nem kovettek el szabalytalansagot vagy torvényszegést, illetve nem
tortént olyan szabélytalansag vagy torvényszegés, amely jelentds kihatdssal
lenne az Alapi pénziigyi kimutatasaira.
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Nem készitettlink felmérést annak megallapitasara, hogy mekkora a kockazata
annak, hogy a pénziigyi kimutatdsok esetleg csalasbol eredé lényeges hibat

tartalmaznak.

Meger6sitjiik, hogy adatfeldolgozasi rendszeriink rendszertechnikailag zart, a
belsé ellendrzési rendszer altal feltart problémakat, hibakat maradéktalanul
kijavitottuk és helyesbitettiik, az e kiviili fel nem dolgozott tételeket kiilén
bizonylatoltuk és rendelkezésre bocsatottuk.

. Nem meriiltek fel olyan el6z6 iddszakot érinté jelentés hibak, amiket a

beszamolasi keretelveknek megfelelden, kiilon (harmadik) oszlopban kellene
bemutatni €s nem szerepelnek jelen pénziigyi kimutatasokban.

. Meger6sitjiik, hogy a konyvvizsgalat altal feltart és kozolt valamennyi

moddositando hibat, eltérést, hianyossdgot megfeleléen kijavitottunk, igy a
pénziigyi kimutatasokban nincsenek nem modositott hibak. A hibék javitasaval
egyetértiink és a helyesbitések Osszegszerli és szdmviteli pontossagaért,
valamint addzasi szempontbol valo kezeléséért, mint sajat magunk altal
megadott adatokért feleldsséget vallalunk.

A pénziigyi kimutatdsok nem tartalmaznak lényeges hibakat, és kihagyasoktdl
mentesek. A nem helyesbitett hibas allitasok hatasai sem 6nmagukban, sem
Osszességiikben nem lényegesek a pénziigyi kimutatisok egésze szempontjabol.

Torvényi és jogszabalyi eldirasok betartisa

1.

Az Alap minden szempontb6l betartotta azokat a szerzodéses
megallapodasokat, amelyek lényeges kihatassal lehetnek a pénziigyi
kimutatdsokra. Nem kaptunk olyan értesitést, amelyben a felligyeleti szervek
pénziigyekkel kapcsolatos eloéirasainak megsértésér6l informaltak volna

benniinket.

Tudomassal birunk arrél, hogy a hatdlyos magyar jogszabalyok szerint az
adohatosagnak jogaban all az Alap fokonyvének és egyéb nyilvantartasainak
ellenérzésére. A 2000. évi C. Szamviteli Torvény elbirdsai szerint az Alap
pénziigyl kimutatdsaira vonatkozo konyvvizsgalat eredményeként adott
hitelesité zaradék nem jelenti azt, hogy azt az adéhatésag minden korrekcio
nélkiil elfogadja vagy mentes minden hibatol. Kijelentjiik, hogy kizarélag az
Alap, illetve az altala kijelolt személy felelés minden egyes, az adohatdsigok
felé torténé bevallas, adatszolgaltatas benyujtasaért és azok tartalmaért.
Tudomasul vessziik, hogy a nem megfeleld adattartalommal benyujtott bevallas
ahhoz vezethet, hogy az Adohatosag és az Alap szamviteli elszamolasai eltérést

mutathatnak.

Valamennyi, a mérleg fordulonapjan fennallé adokotelezettségre, ha sziikséges
volt, megfelelé mértékli tartalékot képeztiink, beleértve az el6z6 évekkel
kapcsolatosan a mérlegkészitésig ismertté valt ilyen kitelezettségeket is.

Nem sértettilk meg a torvényeket, sem a rendelkezéseket ugy, hogy annak
hatasaval kapcsolatban meg kellene fontolni azok pénziigyi kimutatdsokban
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torténd szerepeltetését, vagy amelyek alapul szolgalndnak az esetleges
veszteség lekonyvelésére. Felligyeleti szervek vagy kormanyzati képviselok
részér6l nem tdjékoztattak benniinket olyan vizsgélatokrol, illetve
feltételezésekrél, amelyek a torvények vagy rendelkezések megsértésével, a
jelentések hianyossagaival, vagy egyéb iigyekkel kapcsolatosan, amelyeknek
jelentds kihatasa volna a pénziigyi kimutatasokra.

A rendelkezésre bocsatott informacio

1. Teljeskortien és hidnytalanul, a valésdgnak megfeleléen, a vizsgalt évre
vonatkoz6 valamennyi tranzakciot, ligyletet, gazdasagi eseményt feldolgozva, a
vagyoni, pénzlgyi, jovedelmezdségi helyzetre hatdst gyakorld tovabbi
informaciokat kiilon is értelmezve rendelkezésiikre bocsatottunk minden olyan
dokumentumot, amelyet a kényvvizsgalo kért, illetve a kéréstél fiiggetleniil,
amelyek megitélésiink szerint relevénsak a pénziigyi kimutatasok elkészitése és
bemutatdsa szempontjabol. A figyelembe vett gazdasagi események esetében a
»valodisag elve” maradéktalanul érvényesiil. Tébbek kozott biztositottuk az
aldbbiakra vonatkoz6 dokumentumokat:

. tulajdonosi és menedzsment déntések, tulajdonosi egyezségek, viszonyok,

. atargyév egyedi, rendkiviili eseményei,

c. egyedi szerzOdéses megallapodasok kovetelések és kotelezettségek
érvényesitésekor,

d. az tizleti és az azon kiviili események, tigyletek elkiilonitése,

e. korlatozasok ¢és kotottségek, jogosultsiagok ¢és elénydk a pénziigyi

jelentésben,
f. piaci informéciok, értékvesztések, a vallalkozas tovabbvitelével kapcsolatos

tervek,
g. mérlegben nem szerepld kételezettségek, jogosultsagok, peres, vitas, kétes

ligyek,
h. a vélt, vagy elkdvetett csalassal kapcsolatos informaciokat, tekintet nélkiil az

informdcio forrasara

=]

2. Kiilon rendelkezésiikre bocsatottuk azokat az informéaciokat:

amelyeket relevansnak tekintettiink a beszdamolé elkészitése szempontjabél,

amelyeket kértek toliink,

amelyeket a targyévben, de nem a targyévre vonatkozdan érvényesitettiink,

amelyeket a targyév utan, a konyvvizsgdlati munka keretében

helyesbitettiink,

e. amelyek a szdmvitelen kiviiliek, de a vagyoni, pénziigyi, jévedelmezdségi
helyzetre hatéast gyakorolnak,

f. amelyek a jogok ¢és kotelezettségek vallalasdnak éven beliili magyarézatara,

éven tili hatasok gyakorlasara lényeges és meghatarozé szerepet téltenek be.

o o

Rendelkezésre bocsatottunk minden olyan dokumentumot, amely a peres és
nemperes eljarasokhoz kapcsolodnak.
Korlatlan hozzaférést biztositottunk minden, a gazdasdgi egységnél dolgozo

személyhez.
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3. Nincsenek az Alappal szemben olyan nem érvényesitett igények, amelyek
véleményiink szerint érvényesithetdk lennének.

Egyéb

1. Tisztaban vagyunk a 2017. évi LIIL. a pénzmosas és a nemzetkozi terrorizmus
finanszirozasanak megel6zésérdl szolo torvény eldirdsaival, annak szabalyait,
értelmezését ismerjikk. A rendelkezésiikre bocsatott bizonylatok és azok
mogottes gazdasagi tartalmaban, valamint a vallalkozas miikédésében
nincsenek olyan ligyletek, amelyek biintetendd cselekmény elkévetésébol
szarmazo dolgok (ideértve a vagyoni jogosultsigot megtestesité okiratot,
dematerializalt értékpapirt is) eredetét leplezik. Rogzitjiik tovabba, hogy
gazdalkodasunkban nem jelentek meg, illetve a tevékenység gyakorlasa soran
felhasznaldsra nem keriiltek olyan dolgok, amelyek biintetend6 cselekmény
elkovetésébdl szarmaznak.

2. Tisztéban vagyunk az Eurdpai Parlament és a Tanacs (Eu) 2016/679
Rendeletének (2016. aprilis 27.) a természetes személyeknek a személyes
adatok kezelése tekintetében torténd védelmérdl és az ilyen adatok szabad
aramldsardl, valamint a 95/46/EK rendelet hatdlyon kiviil helyezésérél
(altalanos adatvédelmi rendelet, a tovabbiakban: GDPR), valamint az
informacids dnrendelkezési jogrol és az informacioszabadsdgrél szold 2011. évi
CXII. térvénynek (a tovabbiakban: Infotv.) az el6irasaival, annak szabalyait és
értelmezését ismerjiik. Kijelentjiik, hogy megfelelé eljarasrenddel és azt leird
belso szabalyozokkal rendelkeziink a fenti jogszabalyi eldirdsok betartasara és
ezen eljarasrendet mindenben betartjuk.

3. Megerdsitjiik, hogy felmértiik és értékeltiik az ukran-orosz katonai konfliktus
hatasat — figyelembe véve az ezzel Gsszefliggésben meghozott kormanyzati és
egyéb intézkedéseket — is, az Alap pénziigyi- és vagyoni helyzetére, valamint
jovobeni miikodoképességére. Ennek az értékelésnek az eredményeirdl
tajékoztattuk Onoket, és ahol relevansnak tartottuk, biztositottuk, hogy az
esetleges jelent6s hatdsok megfeleléen bemutatdsra keriiljenek a pénziigyi
kimutatasokban.

Kijelentjtik, hogy elézéekkel kapcsolatos felmérésiink és értékelésiink alapjan
arra a kovetkeztetésre jutottunk, hogy a beazonositott hatdsok nincsenek olyan
jelentds vagy szamottevéen negativ hatdssal az Alap rovid tava (a mérleg
fordulénapjat kovetd 12 honapot atfogd idészakra vonatkozd) pénziigyi- és
likviditasi helyzetére, az eszk6zék mérlegben bemutatott értékelésére, valamint
az Alap ezen iddszakon belilli tizleti mikddésére, amely lényegesen
befolyéasolna, vagy lényegesen bizonytalanna tenné az Alapnak a vallalkozas
folytatasara vonatkozo képességét, illetve annak a mérlegkészités idopontjaban
vald megitélését ugyanezen idészak tekintetében.

A HKH Consulting Kft. részére



EGYEZOSEGI NYILATKOZAT

Alulirott, mint az S51 Ingatlanfejleszté Ingatlanbefektetési Alap szamviteli rendjéért
felelos vezetdje nyilatkozom, hogy a Szamvitelr8l sz6l6 2000 évi C. tv. 46. § (3)
bekezdésében foglaltaknak megfeleléen az Alap gondoskodott a nyilvantartasok és a
valos helyzet egyeztetésérél.

Ezt a nyilatkozatot a konyvvizsgélat soran végzett szirdprobaszerti ellendrzések
kiegészitéseként a kényvvizsgalo felszolitasdra tettem.

Budapest, 2023.05.26.
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MNB Lajstromszam: 1221-43

551 Ingatlanfejleszt§ Ingatlanbefektetési Alap

2022, december 31.

ESZKOZOK (AKTIVAK)

Addszam: 19089092-2-41

S El5zé

o A tétel megnevezése 2021 év(ek) 2022

seam médositdsai
a b
1 |A. Befektetett eszkozik 6 650 000 0] 8500000
2 L. TARGYI ESZKOZOK 6 650 000 0 8 500 000
3 |Ingatlanok 6 606 390 6 609 796
4 |Ingatlanok értékelési killbnbozete 43 610 1 890 204
5 |Gépek, berendezések, felszerelésck 0 0
6 |Gépek, berendezések, felszerelésck értékelést killonbozete 0 0
7 |Beruhazisok 0 0
§  |Beruhdzisokra adott eldlegek 0 0
9 | IL BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK 0 0
10 [Hossz( lejiratd bankbetétek 0 0
11 |Tartos részesedés 0 0
12 [Tartés részesedés értékelési killonbozete 0 0
13 | Tartdésan adott kolesén kapesolt villalkozisban 0 0
14 |B, Forgdeszkézik 539 725 350 402
15 | L KESZLETEK 0 0
16 |Ingatlankészletck 0 0
17 |Ingadankészletek értékelési kilonbozete 0 0
18 I KOVETELESEK 115 352 104 792
19 |Kivetelések 115 352 104 792
20 |Kovetelések ériékvesztése 0 0
21 |Kilféldi pénzértékre sz0l6 kivetelések értékelési kilonbozete 0 0
22 |Fornntkovetelések értékelést kiilonbozete 0 0
23 [HLERTEKPAPIROK 0 0
24 |Ertékpapirok értékelési kilénbozete 0 0
25 | Estékpapirok ériékelési killonbozete 0 0
26 kamatokbél, osztalékbal 0 0
27 egyéb 0 0
28 |IV. PENZESZKOZOK 424373 245610
29 [Pénzeszkozok 424 373 245 610
30 |Valuta, devizabetét értékelési kiilénbézete 0 0
31 |C. Aktivid6beli elhatdrolisok 1489 22 736
32 |Aktv idébeli elhatirolasok 1489 22736
33 |AktividSbeli elhatirolisok értékvesztése () 0 0
34 |D. Szarmaztatott iigyletek értékelési kiilinbdzete 0 0
35 ESZKOZOK OSSZESEN 7191214 0| 8873138

Keltezés: Budapest, 2023, majus 26.

PH.
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Addészam: 19089092-2-41

$51 Ingatlanfejlesztd Ingatlanbefektetési Alap

2022. december 31.

FORRASOK (PASSZIVAK)

st A tétel megnevezése 2021 |EMOES &SR0y

szdm moédositasai
a b
36 | E. Sajat t6ke 3 859 852 0 5 380 504
37 |L Indulétéke 15 318 441 14 927 464
38 |Kibocsitott befektetési jegyek névértéke 16 649 331 16 649 331
39 [Visszavasarolt befektetési jegyek névéreéke (-) -1 330 890 -1721 867
40 |IL Tékeviltozas (tGkendvekmény) -11 458 589 -9 546 960
41  |Kibocsitott és visszavasarolt befektetési jegyek értékkiilénbézete -11 740 144 -11 444 167
42 |Ertékelési killonbozet tartaléka 43 610 1764 605
43 |El6z6 évek eredménye 122 183 237 945
44 |Uzled év eredménye 115762 -105 343
45 | F. Céltartalékok 0 0
46 | G. Kotelezettségek 3 330 942 3 437 519
47 |L. Hosszu lejarata kotelezettségek 2908 700 3082 616
48 |I1. Rovid lejarand kotelezettségek 422 242 354 903
49 |11 Kalfoldi pénzértékre szl kotelezettségek értékelési kilénbozete 0 0
50 |H. Passziv idébeli elhatarolasok 420 55115
51 FORRASOK OSSZESEN 7 191 214 0| 8873138

Keltezés: Budapest, 2023. mdjus 20.
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EREDMENYKIMUTATAS

MNB Lajstromszam: 1221-43

851 Ingatlanfejleszté Ingatlanbefektetési Alap
2022. december 31.

Addszam: 19089092-2-41

adatok eFt-ban

Ezé;fin A tétel megnevezése 2021 Ej::ggi‘;g:{) 2022
a b
I. |Ertékesités netté arbevétele 196 151 668 253
II. |[Egyéb bevételek 23 603 458
III. |Eladott druk beszerzési értéke 0 0
IV. |Miikédési kéliségek 113 693 402 056
V. |Egyéb riforditasok 4931 29 001
VI. [Pénziigyi miiveletek bevételei 55 737 14 674
VII. |Pénziigyi miiveletek riaforditasai 41105 357 671
VIII. |Fizetett, fizetendd hozamok 0 0
IX. |Targyévi eredmény (I+II-III-IV-V+VI-VII-VIII) 115 762 0 -105 343

Keltezés: Budapest, 2023. mdjus 26.
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$51 Ingatlanfejlesztd Ingatlanbefektetési Alap Addszam: 19089092-2-41

Az Alap kdnyvvizsgaléja

HKH Consulting Szamviteli és Gazdasagi Tanacsadd Korlétolt Felel8sségli Tarsasag
Székhely: 1132 Budapest Vaci ut 34. 111.2.
Nyilvantartdsi szam: 001181

A konyvvizsgélatért személyében is felelds személy neve:
Horvath Janos
MKVK tagszam: 003436

Az Ingatlanértékeld

IDD Budapest Pénziigyi Tandcsad6 és Vagyonértékeld Korlatolt Felel6sségl Tarsasag
Székhely: 1036 Budapest Lajos utca 78.
Cégjegyzékszam: 01-09-061462

Az Alap képviseletére jogosult, az éves beszamol6t alairé személy

Kobulniczky Tamas vezérigazgatd
Capstone Befektetési Alapkezel§ Zartkoriien Miikéd6 Részvénytérsasag

Lakcime: 1025 Budapest Cseppkd utca 8.

A konyvwviteli szolgdltatdsok korébe tartozé feladatok ellatdsdval megbizott

szervezet/személy

Arthur Bergmann Jogi-, Ad6- és Pénziigyi Tandcsadd Korlatolt Felel§sségli Tarsasag
Székhely: 1092 Budapest Ferenc kérut 44.fszt.6.

01-09-676659

Sporeth Médnika

Lakcim: 2091 Etyek Sz6l8skert utca 39.

PM regisztracios szam: 160930

A beszamol6 nyilvanossiga/kdzzététele

A szamviteli beszdmol6é és az ahhoz kapcsolédd kiegészité informacidk, jelentések a
jogszabalyok altal elirt nyilvanossagon tal az Alapkezeld székhelyén is megtekintheték. A

székhely cime: 1034 Budapest Timar utca 20 V.em.

Capstone Befektetési Alapkezel Zrt.
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2. A szamviteli politika f6 vonasai

A kdnyvvezetés és a beszamolasi kotelezettség

Az Alap szamviteli rendszerét a 2000. évi C. tv. (Szédmviteli térvény), valamint a 215/2000.
Kormanyrendelet el&irdsai alapjan alakitottuk ki. Az Alap kényveit, nyilvantartasait a kettés
konyvviteli rendszerre vonatkozé el6irdsok szerint vezetjiuk. A kdnyvek vezetése magyar
forintban torténik, a beszamoléban az adatok eltérd jel6lés hianyaban ezer forintban keriilnek

feltliintetésre.

Az Alap Uzleti éve megegyezik a naptari évvel.
A mérleg forduldnapja: 2022. december 31.
A mérlegkészités id6pontja: 2023. januar 31.

Ertékelési modszerek

Az Alap eszkozeit és kételezettségeit a mindenkori kezelési szabélyzatban foglalt értékelési
szabdlyok szerint értékeljik.

Even tuli lejdratra lekétott betét: a mérlegben a befektetett eszk6zok kozott, bekerilési
értéken kerdl kimutatasra.

Kovetelések: beker(lési értéken, illetve annak értékvesztéssel csékkentett, visszairdssal ndvelt
Osszegében keriilnek kimutatasra.

Ertékpapirok: a mérleg forduldnapjan érvényes piaci értéken keriilnek a mérlegbe, kiilon
soron feltiintetve ezen eszk0zok beszerzési értékét és az értékelési kiilonbbzet 6sszegét. Az
Alap portfélidjaban szereplé értékpapir készlet elszamolasanal, értékelésénél a FIFO
madszert alkalmazzuk.

Pénzeszkozok: latra sz616 betétben vagy éven bellli lejaratra lekotott betétben tartott likvid
eszkozok értékét mutatjuk ki, a banki szamlakivonatokkal egyezé értékben.

Aktiv idébeli elhatdroldsok: bekeriilési értéken, illetve a szamviteli térvény szerinti mindsitése
alapjan elszamolt értékvesztéssel csokkentett, visszairassal névelt Osszegében kerllnek
kimutatasra.

Kotelezettségek: konyv szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Passziv idébeli elhatdroldsok: konyv szerinti értéken mutatjuk ki a mérlegben.

Beszamolé valasztott formaja és tipusa
Az S51 Ingatlanfejleszté Ingatlanbefektetési Alap a térgyid&szakra éves beszamolét készit.

Az eredmény megallapitasanak valasztott médja: Osszkoltség eljaras.
Az Alap a mérleget A valtozatban allitotta dssze.
A magyar szamviteli szabalyok szerint jelen szamviteli beszamolo csak magyar nyelven kerilt

osszeallitasra.

Capstone Befektetési Alapkezel§ Zrt.
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3. Mérleghez kapcsolodo kiegészitések
ESZKOZOK

Befektetett eszkdzok
Targyi eszkdzok
Forduldénapon az alap eszkbzei kbzott szerepl6 ingatlan: irodahaz, 2040 Budadrs Szabadsag ut
117. Az ingatlan bekerlési értéke 6.609.796 e Ft. Fordulénapon 8.500.000 e Ft értéken tartjuk
nyilvan, amely 6sszeg 1.890.204 e Ft értékhelyesbitést tartalmaz.
Befektetett pénziigyi eszk6zok
Az Alap 2022. december 31-én nem rendelkezett befektetett pénziligyi eszkdzokkel.

Forgo eszkodzok

Készletek

Az Alap 2022. december 31-én nem rendelkezett készletekkel.

Kovetelések

eFt
Vevd kovetelés 96.505
AFA kovetelés 8.287
Osszesen 104.792
Pénzeszkozok
eFt
245.610

l Elszamolasi betétszamla

Aktiv idébeli elhatarolasok

Az aktiv idGbeli elhatdroldsok kozott targyévben kifizetett, kbvetd évet érint6 koéltségeket
tartunk nyilvan, biztositasi dijat tartunk nyilvan 1.489 e Ft, hirdetési koltséget 23e Ft, kdzlizemi
dijat 21.224e Ft Osszegben, Osszesen 22.736e Ft.

Capstone Befektetési Alapkezeld Zrt.
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FORRASOK
Sajat téke
Sajdt téke alakuldsa
eFt
Tokeelem Nyitds Novekedés Csdkkenés Zdrds
I. Indulétéke 15318441 - - 3950877 14927 464
Kibocsétott befektetési jegyek névértéke 16 649 331 - - [ 16649331
Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke - 1330890 - - 390977 |- 1721867
1. Tékevéltozas (t6kentvekmény) - 11458 589 2027391 115762 - 9546960
Kibocsatott és visszavasdrolt befektetési jegyek értékkiilénbdz- 11 740 144 295 977 - 11444167
Ertékelés kilénbézet tartaléka 43610 1720995 1764 605
El6z6 évek eredménye 122183 115 762 237 945
Uzleti év eredménye 115762 |- 105 343 115762 |- 105 343
|sajat téke | 38s98s2 | 2027391 |- 275215 [ 5380504 |

A mérlegforduldnapon a kibocsatott befektetési jegyek darabszama 14.927.463.759 db.
Az egy befektetési jegyre jutd nettd eszkdzérték 0,360443 Ft.

A mérlegben jegyzett, de be nem fizetett téke, lek6tott tartalék nem szerepel.
Céltartalékok
Az alap a targyid6szakban nem képzett céltartalékot.

Kotelezettségek

A mérlegben olyan kotelezettség, amelynek futamideje tobb mint 6t év - pénzintézeti hitel,
fordulénapi 6sszege 3.101.412 e Ft, lejarata 2036.09.30. A HUF alapu hitelt a kamatkérnyezet
miatt évkdzben EUR alapura valtottuk ki. A hitel fedezete az eszkézok kdzott szerepld ingatlan.
Az ingatlant jelzalog terheli. A hitel tovdbbi fedezete zalogjog jogon és egyéb kovetelésen,
ovadék egyeb letét. A rovidlejaratl kotelezettségek kozott szerepl6é vagyonszerzési illeték
fizetésére az Alap 12 havi részletfizetési kedvezményt kapott.

Hosszu lejarata kotelezettségek

A hosszu lejaratu kotelezettségek kozott tartjuk nyilvan az ingatlan vételét finanszirozé hitel
éven tuli 6sszegét 3.082.616 e Ft-ot.

Capstone Befektetési Alapkezel6 Zrt.
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Rovid lejaratu kotelezettségek

e Ft

Szallitoi tartozds 118.091
Egyéb 436
NAV kiilénado, MNB dij L1315
Vagyonszerzési illeték 104.787
BérlGi ovadék 111.678
A hiteltérlesztés éven beliili 6sszege 18.796

Osszesen 354.903

Passziv idGbeli elhatarolasok

A passziv id6beli elhataroldsok kézétt targyévben szamlazott kdvetkezd évet érinté bevételek
szerepelnek 53.399 e Ft 6sszegben, valamint targyidészakot terhel kéltségek, konyvvizsgalati
és konyvviteli dij 6sszesen 1.350 e Ft és kamat 366 e Ft.

4. Eredménykimutatashoz kapcsol6doé kiegészitések

Az Alap térgyévi eredménye 105.343 e Ft veszteség.

Bevételek

Az Alapnak bérbeaddsbdl szarmazé targyévi bevétele 668.253 e Ft volt. Az egyéb bevételeket
458 e Ft értékben megtéritett biztositasi dij jelentette. Az Alapnak pénzigyi miveletekbdl
eredd bevétele dtvaltasi, értékeléskori arfolyamnyereségbél szarmazé bevétel volt 14.674 e

Ft Osszegben.
A targyévben kivételes nagysagu vagy eléforduldsid bevételek nem voltak.

Capstone Befektetési Alapkezeld Zrt.
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Koltségek és raforditasok

Az Alap m(ikodési koltségei a kdvetkez6képpen alakultak.

e Ft
Megnevezés Osszeg

Kézlzemi dijak 159438
Ingatlankezeléssel kapcsolatos koltségek 172139
Alapkezeldi dij 36877
Letétkezeldi dij 5045
Posta, tavkozlési kdltségek 1137
Ugyvédi kozjegyz6i dijak 2645
Egyéb koltségek 19182
Konyvviteli szolgaltatas, konyvvizsgal i dij 2550
Bank koltség 1313
Biztositasi dijak 1730
Osszesen 402 056

Addszam: 19089092-2-41

Az egyéb raforditdsokat MNB fellgyeleti dij és kilonadd 3.915 e Ft, egyéb 4 e Ft,
vagyonszerzési illeték részletekben valé fizetése utan felszamitott potlék 6.096 e Ft, valamint
épitmény-, telek- és egyéb add 18.986 e Ft 6sszegben tették ki. Minddsszesen 29.001 e Ft.

A pénzligyi miveletek raforditasai 166.508 e Ft kamatbdl és 191.163 e Ft 6sszegben atvaltasi,

értékelési arfolyamveszteséghdél adodtak.

A targyévben kivételes nagysagu vagy el6forduldsua koltségek, réforditasok nem voltak.
A targyid6szakban kutatas és kisérleti fejlesztési koltség nem kerdilt elszdmolasra.

Capstone Befektetési Alapkezel Zrt.
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5. Portfolio jelentés

Portfélio jelentés

adatok Ft-ban

Térgynap (T):

2022. december 31.

Addészam: 19089092-2-41

Sajat téke: 5380503 964
Egy jegyre jutd NEE: 0,360443
Darabszam: 14927 463 759
adatok Ft-ban
I |KOTELEZETTSEGEK Osszeg / %
Erték
I/1.  |Hiteldllomdny Hitelezd Futamidé | 3101412138 88,80%
I/2. Egyéb kitelezettségek Takarékbank 2036.09.30| 336107 100 9,62%
1. [Alapkezel6i dij miatt 3637 888
2. |LetétkezelGi dij miatt
3. |Ingatlanértékeld dija miatt
4. |[Kozzétételi ktg. miatt
5. |Kéltségként elszamolt egyéb tétel miatt 220 355 624,
6. |[Egyéb - nem kéltség alapu - kételezettség 112113588
I/3. |Céltartalékok 0 0,00%
1/4. Passziv idébeli elhatdroldsok 55115 286 1,58%
Kotelezettségek bsszesen 3492 634 524 100,00%
Osszeg /
1. ESZKOZOK Forgalmi %
érték
Il/1.  |Folydszémla, készpénz 245610274 2,77%
1. |Pénztdr
2. [Bankszamla 245610 274,
Bankszamla 1. 1846 048
Bankszamla 2. 11 834 459
Bankszamla 3. 4 983 057
Bankszamla 4. 797 541
Bankszamila 5. EUR 197,87 79197
Bankszamla 6. EUR 25 149,00 10 065 887
Bankszéamla 7. EUR 42 687,52 17 085679
Bankszdmla 8. EUR 258 985,40 103 658 806
Bankszamla 9. EUR 238 000,00 95 259 500
Bankszamla 10,
/2. |Egyéb kivetelés 104 791 617 1,18%
1/3.  |lekdtott bankbetétek Bank Futamidd 0 0,00%
1. |Max. 3 hé lekotésii (Osszes)
2.13 hénapnal hosszabb lek§tés( (8sszes)
1/4.  |Ertékpapirok
1l/5.  |Ingatianok Tipus/cim Hrsz. Beszerzési dr | 8 500 000 788 95,79%
Irodahaz, 2040
Budadrs, Szabadsag
1. Jﬁﬂlanok ut 117. 1016/1 6609 795 980 | 8 500 000 000
2. |Epités alatt 46 ingatlanok
3. [Egyéb jogok 788
11/6.  |Aktiv idébeli elhatéroldsok 22 735 809 0,26%
EszkOzok dsszesen 8873 138 488 100,00%

Capstone Befektetési Alapkezeld Zrt.
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6. Cash Flow kimutatas

Tételszam

PE NV R W

S
Wn o

14.
15.
16.
17.
18,
19.

20.
21
22.
23.
24,
25.
26.

2022. december 31. Cash Flow kimutatdas

Tétel megnevezése
Szokasos tevékenységhdl szarmazd pénzeszkdz-véltozds (Miikodési cash flow, 1-13. sorok)
Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkiil)
Elszamolt amortizacid
Elszamolt értékvesztés és visszairds
Elszadmolt értékelési kilénbozet
Céltartalékképzés és felhasznalas kiilldnbdzete
Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye
Ertékpapir befektetések érékesitésének, bevaltasanak eredménye
Befektetett eszkdzok dllomanyvaltozdsa
Forgoeszkozok dllomanyvaltozasa
Rovid lejaratd kotelezettségek dllomanyvaltozasa
Hosszu lejarata kotelezettségek allomanyvaltozdsa
Aktiv id6beli elhatarolasok dllomanyvaltozasa
Passzivid6beli elhatdroldsok dllomanyvaltozdsa
Befektetési tevékenységbdl szarmazd pénzeszkdz-véltozds (Befektetési cash flow, 14-19. sorok)
Ingatlanok beszerzése
Ingatlanok eladasa
Befolyt bérleti dijak
Ertékpapir beszerzése
Ertékpapirok eladésa, bevaltasa
Kapott hozamok
Pénzigyi miiveletekb&l szdrmazé pénzeszkdz-valtozds (Finanszirozasi cash flow, 20-26. sorok)
Befektetési jegy kibocsatas
Befektetési jegy kibocsatas sordn kapott apport
Befektetési jegy visszavasarldsa
Befektetési jegyek utdn fizetett hozamok
Hitel, illetve kdlcson felvétele
Hitel, illetve kdlcson torlesztése
Hitel, illetve kélcsén utdn fizetett kamatok
Pénzeszkozok valtozdsa

Capstone Befektetési Alapkezel§ Zrt.

+/-
N
+/-
+/-
+/-
+/-
+/-
+f-
+/-
+/-
+/-
+/-
+f-

+

+
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+/-

2021
23985
-40 020

43610

-67 210
-114 885
203 939

-1489

40

-6 386 639
7442790
860000
196151

0

0

0
6785928
3850130
0
-150833
0
3525742
-398 742
-40 369
423274

Addészam: 19089092-2-41

2022
-430915
-607 088
0
0
1720995
0

-1720995
10 560
-41751
173916
-21247
54 695
539248
-129 005
0

668 253

-85 000

0
3072425
-3098013
-166 508
-178 763
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7. Elemzések

Mérleg

ESZKOZOK (AKTIVAK)

Addszéam: 19089092-2-41

adatok eFr-ban

Capstone Befektetési Alapkezel Zrt.

Sor- Viltozds

) A tétel megnevezése 2021 2022 abszoltit

szam éntékben

a b
1 |A. Befcktetett eszkiozik 6 650 000f{ 8500 000] 1850000
2 | L. TARGYI ESZKOZOK 6 650 000 8500 000] 1 850000
3 |Ingatlanok 6 606 390 6609 796 3 400
4 |Ingadanok értékelési kiilonbozete 43 610 1890204 1 846594
5 _|Gépek, berendezések, felszerclésck 0 0 0
6 |Gépek, berendezések, felszerelések értékelési kiilénbézete 0 0 0
7 |Beruhazasok 0 0 0
8 _|Beruhdzisokr adott elélegek 0 0 0
9 | IL BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK 0 0 0
10 [Hosszt lejaratd bankbetétek of 0 0
11 |Tartos részesedés 0 0 0
12 |Tartds részesedés éreékelési kiilénbozete 0 0 0
13 [Tartosan adott kélesén kapesolt villalkozasban 0 0 0
14 |B. Forgéeszkﬁzﬁk 539 725 350 402, -189 323
15 | L KESZLETEK 0 0 0
16 |Ingatlankészletek 0 0 0
17 _|Ingatlankészletek érrékelési kilonbozete 0 of 0
18 | I KOVETELESEK 115 352 104 792 -10 560
19 |Kovetelések 115 352 104 792 -10 560
20 |Kévetelések értékvesztése 0 0 0
21 |Kiilfoldi pénzértékre sz6l6 kovetelések értékelési kilonbozete 0 0 0
22 |Forintkévetelések értékelési killénbézete 0 0 0
23 [HLERTEKPAPIROK 0 0 0
24 _|Ertékpapirok értékelési kiilonbézete 0 0 0
25 _|Enékpapirok értékelési kiilénbézete 0 0 0
26 kamatokbdl, osztalékbol 0 0 0
27 egycb 0 0 0
28 |IV. PENZESZKOZOK 424 373 245610]  -178 763
29 |Pénzeszkozok 424 373 245 610 -178 763
30 [Valuta, devizabetét értékelési kiilonbézete 0 0 0
31 |C. Aktiv idGbeli elhatirolisok 1489 22 736 21247
32 |Akdv iddbeli elhatirolisok 1489 22 736 21 247
33 _JAktiv idSbeli elhatirolisok értékvesztése (-) 0 0 0
34 |D. Szdrmaztatott iigyletek értékelési kiilénbozete 0 0 0
35 ESZKOZOK OSSZESEN 7191214] B8873138| 1681924
11
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FORRASOK (PASSZIVAK)

Addszdm: 19089092-2-41

adatok eFt-ban

Capstone Befektetési Alapkezel6 Zrt.

:;Z; A tétel megnevezése 2021 2022 Vﬁ]t:ﬁ:k’;’tmm
a b
36 | E. Sajat t6ke 3859 852 5380504 1520 652
37 |I Indulétdke 15318 441] 14 927 464 -390 977
38 [Kibocsitott befektetési jegyek névértéke 16 649 331 16 649 331 0
39 |Visszavasirolt befektetési jegyek névértéke (-) -1330890] -1721867 -390 977
40 |IL Tékevaltozas (t6kendvekmény) -11 458 589 -9 546 960 1911629
41 |Kibocsitott és visszavasarolt befektetési jegyek értékkiilnbézete -11 740 144] -11 444 167 295 977
42 |Ertékelési kilénbézet tartaléka 43 610 1764 605 1720 995
43 |El626 évek eredménye 122183 237 945 115 762
44 |Ugleti év eredménye 115762 -105 343 -221 105
45 | F. Céltartalékok 0 0 0
46| G. Kotelezettségek 3330942] 3437519 106 577
47 |L Hossza lejarata kételezettsépek 2 908 700 3 082616 173 916
48 |II Rovid lejaratd kotelezettségek 422 242 354 903 -67 339
49 |1 Kilfoldi pénzértékre szold kotelezettsépek értékelési kilonbozete 0 0 0
50 |H. Passzividébeli elhatirolisok 420 55 115 54 695
51 FORRASOK OSSZESEN 7191214 8873138 1681924
Eredménykimutatas

adatok elt-ban

Tétel- Viltozds

i A tétel megnevezése 2021 2022 abszolit

5zam érickben

a b

I |Ertékesités netto drbevétele 196 151 668 253 472 102
II. |Egvéb bevételek 23 603 458 -23 145
III. |Eladott aruk beszerzési értéke 0 0 0
IV. |Miikédési kaltségek 113 693 402 056 288 363
V. |Egyéb raforditasok 4931 29 001 24 070
VI. |Pénziigyi miiveletek bevételei 55 737 14 674 -41063
VIIL. [Pénziigyi miiveletek raforditasai 41105 357 671 316 566
VIIL |Fizetett, fizetend§ hozamok 0 0 0
IX. [Targvévi eredmény (I+II-III-IV-V+VI-VII-VIII) 115 762 -105 343 -221105
12
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8. Vagyoni és pénziigyi helyzet értékelése

adatok e Ft-ban

Mutatd megnevezés Szamitds modja Erték Ardny 2022,12.31.
T6kestruktura (1.) sajat'toke 2 380508 60,64%
forrasok 8873138
Tékestruktdra (Il.) |CegEn fotas Smat 39,36%
forrasok 8873138
Likviditds — Tommceszibatk, 2102 98,73%
rovid lejaratu kdelezettség 354903
Vagyonaranyos eredmény -105 343 1.96%
-1,96%
jovedelmezGség sajat téke 5380504
‘Bevetelaranﬂyczs ered‘meny -105 343 -15,41%
jovedelmezgség bevételek 683 385

9. Egyéb kiegészités

Felmértiik és értékeltiik a mérleg forduldnapjat kévetéen a jelen nyilatkozatunk kiaddsanak
az idGpontjdig tarto idGszakban bekévetkezett ukran-orosz katonai konfliktus és az év soran
folyamatosan fenndllé COVID-19 jarvanyiigyi helyzet hatasit — figyelembe véve az ezzel
6sszefiiggésben meghozott kormanyzati és egyéb intézkedéseket — is, a Tarsasdg pénzlgyi- és
vagyoni helyzetére, valamint jovébeni mikod&képességére.
Kijelentjlk, hogy el6z6ekkel kapcsolatos felmérésiink és értékelésiink alapjan arra a
kévetkeztetésre jutottunk, hogy a beazonositott hatasok — tekintettel a kormdnyzati
intézkedésekre, illetve meglévé tartalékokra - nincsenek olyan jelentds vagy szamottevéen
negativ hatdssal a Tarsasag révid tavl (a mérleg forduldnapjat kévet6 12 hénapot atfogd
id6szakra vonatkozd) pénziigyi- és likviditasi helyzetére, az eszkozok mérlegben bemutatott
értékelésére, valamint a Térsasag ezen idészakon belili tizleti mkodésére, amely lényegesen
befolydsolna, vagy lényegesen bizonytalannd tenné a Tarsasagnak a vallalkozas folytatasara
vonatkozé képességét, illetve annak a mérlegkészités idSpontjaban valé megitélését
ugyanezen idGszak tekintetében.

Budapest, 2022.05.26.

/

551 Ingatlanbefektefési Ingatlanfejleszté Alap
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1. Alapadatok

Az S51 Ingatlanfejlesztd Ingatlanbefektetési Alap (a tovabbiakban: Alap) 2018.10.09-én keriilt
nyilvdntartasba vételre a MNB altal, 1221-43 lajstromszamon. Az Alap mikddési formaja
zartkord, nyilt végl ingatlanalap. Az Alapban egy sorozat befektetési jegy keriilt lejegyzésre.

Az Alap 2018.10.09-én hat befektetével jott létre, dltaluk lejegyzésre keriilt az Alap
nyilvantartasba vételéhez sziikséges minimum jegyzett téke. 2022. december 31-én az Alap
jegyzett t6kéjének névértéke: 14.927.463.759 Ft.

Az Alap kezelSje a Capstone Befektetési Alapkezel6 Zrt., a letétkezel§ és forgalmazé az ERSTE
BANK HUNGARY Zrt., a bejelentett ingatlanértékbecslé az IDD Budapest Pénziigyi Tanacsado
és Vagyonértékeld Kft., valamint az EURO-IMMO EXPERT Ingatlanértékel& és Szolgaltato Kft.,
az Alap kényvvizsgaldja pedig a HKH Consulting Szamviteli és Gazdasagi Tanacsadd Kft.

2. Alap befektetési politikaja

Elsédlegesen kereskedelmi jellegli ingatlanok megvdsarldsa, fejlesztése és a fejlesztések
értéknovekedésének realizaldsa az ingatlanok késébbi értékesitése altal.

Az Alap olyan mérsékelt befektetési kockazatot jelenté ingatlanokba is befektet, amelyek
meglévé bérl6i portfélidjuknak kdszionhetéen hossz( tavon stabil lizemeltetési eredményt
biztositanak, és hozamtermel6 képességiik kedvezd.

3. Piacelemzés

A 2022. évben a GDP volumen 4,6 % -kal névekedett az el6z6 évhez viszonyitva. 2022 év elsé
felét jellemz6 realgazdasagi bdévilést kovetéen a GDP bdviilési liteme jelentésen

mérséklédott.

Az épitGipari termelés év végére mar kozel 4,3%-os csdokkenést mutatott, mikézben az
épitSipari termelé adrak a 2022.-es év végére 24%-kal voltak magasabbak az egy évvel
korabbinal.

Az inflacié az év soran folyamatosan emelkedve 2022 decemberében éves szinten 14,5%-ot

ért el.

Az évben egyre magasabb kamatkornyezettel kellett szdmolni, a jegybanki alapkamat elérte a
13 %-ot.

A jelentésen megemelkedett energiaarak az ingatlan lizemeltetés, bérl6i m(ikédés és az
épitGanyagarakon keresztil az ingatlanbefektetésteriiletén jelentés koltségemelkedést
okoztak. A fenntartasi koltségek jelentésen emelkedtek.

Az épitéanyagarak emelkedése és az épitGanyagok elérhet6sége a fejlesztéssel kapcsolatos
bizonytalansagokat is novelte. A dragulas mértéke tobb épitGanyag csoport esetén is elérte az
50 szazalékot.

A szigorodd monetaris koérnyezetben a hitelkamatok emelkedtek, és az emelkedd
finanszirozasi koltségek, a magas kivitelezési és szallitdsi koltségek az ingatlanfejlesztések,
valamint az ingatlanbefektetések jovedelmezGségét és megtériilését csokkentették.

Lajstromszam: 1221-43 Adoszam: 19089092-2-41



A magantSke bevonas folytatédott, de lassuld tendencidt mutat. A gazdasagi nehézségek a
magantdkealapok forrdsgyiijtési lehet8ségeit is neheziti. A magas inflacios kérnyezetben a
magdntdkealapokkockdzata és hozamcéljai kevésbé vonzéak a befektetSk szamara.

3.1  Befektetési alapok piaca?’
A magyarorszagi befektetési alapok 6sszesitett nettd eszkézértéke 10429 Mrd forintrol
13457 Mrd forintra duzzadt december végére, amely mintegy 30 %-os allomanynévekedést
és 50-nél tébb kezelt alapot jelent az egy évvel korabbinal.

Befektetési Alapok Nett6 Eszkdzértéke (Mrd
forint) és darabszama
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 Nettd eszkozérték = Befektetési alapok darabszam

A befektetési eszkézok allomanyvéltozasara az év elején az eszkozok arvaltozasa hatott
negativan leginkabb. Egyéb tényezék kéziil az infliciés kérnyezetet, illetve a magasabb
kamatkornyezetet érdemes kiemelni.

Tovabbra is a részvény és az ingatlanalap a két legnépszeriibb kategoria.

! Adatok forrasa: MNB, https://staifs.mnb.hu/reports/powerbi/sta ifs/BefAlapok HU?rs:embed=true)
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Befektetési alapok megoszldsa (NEE/Mrd HUF)

330 2
751 ‘\296,-’

3756
2033

2651
3029
= Reészvény = Ingatlan = Kotvény Vegyes
= Szarmaztatott = Pénzpiaci m Egyéb ® Garantalt

Befektetési alapok megoszlasa (darab)

4 40 2
114
293
126
74 ‘
208

= Részvény = Ingatlan = Kotvény Vegyes
w Szarmaztatott = Pénzpiaci m Egyéb = Garantalt

Az alapok vagyon szerkezetében szignifikans elmozduldsok térténtek. Az ingatlanalapoknal az
egy évvel korabbihoz képest a befektetési jegyek és az ingatlanok értéke emelkedett a tobbi
eszkoz kategoridhoz képest.
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Prp—— Eszk6zok megoszlasa

eszkdzok

13% Készpénz és betét

21%
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21%

' Hitelviszonyt
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1% | o—
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Eszkdzok értéke
3500
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Eszkozok megoszlasa ingatlanalapoknal
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4. Az Alap tevékenysége, gazdalkodasa
4.1  2022. jelentésebb miikodési eseményei

sr _ st

Az Alap tevékenységénen az el6z6 idészakhoz képest nem térténtek jelentGs valtozasok. Az
Alap eszkozértékének dontd hanyadat tovabbra is a Budadérs Office Park irodahaz teszi ki.

Az egyre jelent6sebb kamatkockazati hatas mérséklése érdekében év kozben az
ingatlanberuhdzasi hitelt atkotottiik az irdnyadd kamatlabak ingadozasainak nem kitett fix
kamatozasu konstrukciora.

4.2 Az Alap teljesitménye

A december 31-i beszamoléban kimutatatott sajat téke adatai alapjan a nettd eszkozérték:
5.420.783.608 Ft. Az egy jegyre jutd netto eszkozérték: 0,363142 Ft.

Az Alap netto eszkozértékének historikus alakulasat a lenti grafikon mutatja be.

Nettoeszkozértek es arfolyam alakulasa
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Az Alap a tavalyi évben hozamot nem fizetett a befektetéknek.
4.3 Az Alap f6 koltségei

Az Alap kéltségeinek alakulasat a Kiegészit melléklet tartalmazza.
4.4  Viarhato fejl6dések

Nem tervezett eszkdzbdviilés.

4.5 A mérleg fordulénapja utdn bekdvetkezett lényeges események

Nem volt.

4.6 A visszavasdrolt sajit részvények, sajat iizletrészek megszerzésére vonatkozé
adatok

2022. évben 1 alkalommal tértént visszavaltas, Gsszesen 95.000.000 Ft értékben.

4.7 Kockazatkezelés

Az Alap befektetési politikdjanak meghatarozasakor kiemelt hangsuly esett a konzervativ
befektetési dontések meghozatalara. A 2014. évi XVI. torveny és a 78/2014 (111.14) szamu
kormanyrendelet alapjan meghatarozottak szerint elidrva és a bels6é szabalyzatainak
megfelel§ befektetési dontéseket hoz és monitoralja tevékenységével kapcsolatos kockazati
kérdéseket. Az Alap kezelését végzé Alapkezelé rendelkezik rendszeresen fellilvizsgalt

kockazatkezelési szabalyzattal.
4.8  Ar- hitel-, kamat-, likviditas- és cash-flow kockazat

Alap miikodését kibocsatasokkal fedezi a projekt kezdeti idészaka alatt. Az Alap részletes
pénziigyi-finanszirozasi helyzetképét a Kiegészité melléklet tartalmazza.

4.9  Pénziigyi instrumentumok hasznositasa

Az Alap szabad pénziigyi eszkézeit bankbetétben tartotta. Az Alap vagyoni és j6vedelmezgségi
helyzetét a Kiegészité melléklet részletezi.

4.10 Kutatas-fejlesztés
Az Alap nem folytat K+F tevékenységet.
4.11 Kornyezetvédelem

Az Alap nem rendelkezik kérnyezetvédelmi és fenntarthatdségi tervvel, szdmara ez nem
kotelezd, de tevékenysége soran a gyakorlatban hangsllyt kap a kérnyezettudatossag.

4.12 Foglalkoztataspolitika
Az Alap nem foglalkoztat munkavallalokat.

Ca 1,
: Pstone Befektets 1 Alapkezel§ zrt,

Budapest, 2023. 05.26. 034 Budapest, Timby y1cn g0 5
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