4 7 4 1 2 1 1

Statisztikai szamjel

1 3 - 1 0

0

4 0 6 0 1

Cégjegyzék szama

S+H PORTFOLIO ZRT.

a vallalkozas megnevezése

2000 Szentendre, Banati S. J. u. 2/a

a vallalkozas cime, telefonszama

2008.06.30

Féléves beszamolo

nem auditalt adatokkal

Keltezés: ~ Budapest, 2008. julius 18.

P.H.

a vallalkozds vezetdje
(képviseldje)




1 1 8 8 4 2 6 4 7 4 1 2 1 1 411 3
Statisztikai szamjel

1 3 - 1 0] - 0 4 0 6 0 1 311

Cégjegyzék szama

S+H PORTFOLIO ZRT.

"A" EREDMENYKIMUTATAS

(6sszkoltség eljarassal)
aaalok ert-pan

:‘;;en: A tétel megnevezése El6z6 év izz(;zf;) Targyév V(Z l_t;::is

a b c d e f
01. |Belfoldi értékesités nettd drbevétele 271.978 338.938 24,62%
02. [Export értékesités nett6 arbevétele n.a.

I. |Ertékesités nett6 arbevétele (01.+02.) 271.978 338.938 24.62%
03. [Sajat termelési készletek dllomanyvaltozasa n.a.
04. [Sajat eldallitasu eszko6zok aktivalt értéke n.a.

Il. |AKktivalt sajat teljesitmények értéke (03.+04.) 0 0 0,00%
lll. |Egyéb bevételek 375 7.316 1850,93%

ebbdl visszairt értékvesztés: n.a.
05. [Anyagkoltség 30.033 15.164 -49,51%
06. [Igénybevett szolgdltatasok értéke 34.233 39.925 16,63%
07. [Egyéb szolgaltatasok értéke 2.660 2.276 -14,44%
08. [Eladott aruk beszerzési értéke 4.227 n.a.
09. |Eladott (kozvetitett) szolgaltatasok értéke 14.639 86.458 490,60%
IV. |Anyagjellegii raforditasok (05.+06.+07.+08.+09.) 81.565 148.050 81,51%
10. [Bérkoltség 65.750 65.580 -0,26%
11. |Személyi jellegii egyéb kifizetések 7.603 8.173 7,50%
12. [Bérjarulékok 22.783 23.021 1,04%
V. [Személyi jellegii raforditasok (10.+11.+12.) 96.136 96.774 0,66%
V1. |Ertékesokkenési leirds 9.978 12.115 21,42%
VII. [Egyéb raforditiasok 4.481 4.865 8,57%

ebbdl értékvesztés: n.a.
A. |0ZEMI (OZLETI) TEVEKENYSEG EREDMENYE (L+/-IL+IIL-IV.-V.-VL-VIL) 80.193 84.450 5,31%

Keltezés: Budapest, 2008. julius 18.

P.H. a vallalkozds vezetdje




1 1 8 8 4 | 2 6 4 7 4 1 1 411 3
Statisztikai szamjel
1 3 - 1 0 - 0 4 0 6 0 312
Cégjegyzék szama
S+H PORTFOLIO ZRT.
"A" EREDMENYKIMUTATAS
(6sszkoltség eljarassal)
adatok eFt-ban
:‘;;en: A tétel megnevezése El6z6 év ];3111:1(;:1:;2:1) Targyév V(Zl_t;:is
a b c d e f
13. |Kapott (jard) osztalék és részesedés 10.000 n.a.
ebbdl: kapcsolt véllalkozastdl kapott n.a.
14. |[Részesedések értékesitésének arfolyamnyeresége n.a.
ebbdl: kapcsolt véllalkozastdl kapott n.a.
15. |Befektetett pénziigyi eszk6zok kamatai, drfolyamnyeresége n.a.
ebbdl: kapcsolt véllalkozastdl kapott n.a.
16. |Egyéb kapott (jaré) kamatok és kamatjellegii bevételek 428 302 -29,44%
ebbdl: kapcsolt véllalkozastdl kapott n.a.
17. |Pénziigyi miiveletek egyéb bevételei n.a.
VIII.|Pénziigyi miiveletek bevételei (13.+14.+15.+16.+17.) 428 10.302 2307,01%
18. |Befektetett pénziigyi eszk6zok drfolyamvesztesége n.a.
ebbdl: kapcsolt véllalkozdsnak adott n.a.
19. |Fizetendd kamatok és kamatjellegii raforditasok 70.000 79.152 13,07%
ebbdl: kapcsolt véllalkozdsnak adott n.a.
20. |Részesedések, értékpapirok, bankbetétek értékvesztése n.a.
21. |Pénziigyi miiveletek egyéb raforditdsai n.a.
IX. |Pénziigyi miiveletek raforditasai (18.+19.+/-20.+21) 70.000 79.152 13,07%
B. [PENZUGYI MUVELETEK EREDMENYE (VIIL-IX.) -69.572 -68.850 -1,04%
C. [SZOKASOS VALLALKOZASI EREDMENY (+-A.+-B) 10.621 15.600 46,88%

Keltezés: Budapest, 2008. julius 18.

a vallalkozds vezetdje
(képviseldje)




1 1 8 8 4 | 2 6 4 7 4 411 3
Statisztikai szamjel
1 3 - 1 0 - 0 4 0 6 3|3
Cégjegyzék szama
S+H PORTFOLIO ZRT.
"A" EREDMENYKIMUTATAS
(6sszkoltség eljarassal)
adatok eFt-ban

Tétel- . . . El8z6 év(ek) L Valtozas
hm A tétel megnevezése El6z6 év médositdsal Targyév %-ban

a b c d e f

X. |RendKiviili bevételek n.a.
XI. |Rendkiviili raforditasok 513 n.a.
D. |RENDKiVULI EREDMENY (X.-XI.) 0 -513 100,00%
E. |ADOZAS ELOTTI EREDMENY (+-C.+-D.) 10.621 15.087 42,05%
XIl. [Adéfizetési kotelezettség - Tarsasagi adé 1.700 1.414 -16,82%
XIl. [Adéfizetési kotelezettség - Kiilonadé 425 603 41,88%
F. |ADOZOTT EREDMENY (+-E.-XII.) 8.496 13.070 53,84%
22. |Eredménytartalék igénybevétele osztalékra, részesedésre n.a.
23. |J6évahagyott osztalék és részesedés n.a.
G. [MERLEG SZERINTI EREDMENY (+-F.+22.-23.) 8.496 13.070 53,84%

Keltezés: Budapest, 2008. julius 18.

a vdllalkozds vezetdje
(képviseldje)




1 1 8 8 4 2 6 4 7 4 1 2 1 1 411 3
Statisztikai szamjel

1 3 - 1 0 - 0 4 0 6 0 1 1 1
Cégjegyzék szama

S+H PORTFOLIO ZRT.
MERLEG eszkozok (aktivak)

adatok eFt-ban

:‘;;en: A tétel megnevezése El6z6 év ];3111:1(;:1:;2:1) Térgyév V(Zl_t;:is

a b c d e f
01. |A. Befektetett eszkozok (02.+10.+18. sor) 455.219 514.297 12,98%
02. L. IMMATERIALIS JAVAK (03.-09. sorok) 2.776 2.401 -13,51%
03. | Alapitas-dtszervezés aktivalt értéke n.a.
04. | Kisérleti fejlesztés aktivalt értéke n.a.
05. [ Vagyoni értékii jogok 2.377 2.002 -15,78%
06. | Szellemi termékek 399 399 0,00%
07. | Uzleti vagy cégérték n.a.
08. | Immateridlis javakra adott elélegek n.a.
09. | Immateridlis javak értékhelyesbitése n.a.
10. |IL. TARGYI ESZKOZOK (11-17. sorok) 443.001 501.704 13,25%
11. | Ingatlanok és a kapcsol6dé vagyoni értékii jogok 331.742 435.168 31,18%
12. | Milszaki berendezések, gépek, jarmiivek 12.725 17.442 37,07%
13. | Egyéb berendezések, felszerelések, jarmiivek 4.536 3.080 -32,10%
14. | Tenyészéllatok n.a.
15. | Beruhdzésok, feldjitdsok 93.998 46.014 -51,05%
16. | Beruhdz4sokra adott eldlegek n.a.
17. | Targyi eszkozok érétkhelyesbitése n.a.
Keltezés: Budapest, 2008. julius 18.

P.H. a villalkozés vezetdje

(képviseldje)




1 1 8 8 4 2 6 4 7 4 1 2 1 1 411 3
Statisztikai szamjel

1 3 - 1 0 - 0 4 0 6 0 1 1] 2

Cégjegyzék szama

S+H PORTFOLIO ZRT.

MERLEG eszkozok (aktivak)

adatok eFt-ban

:‘;;en: A tétel megnevezése El6z6 év ];3111:1(;:1:;2:1) Térgyév V(Zl_t;:is

a b c d e f

18. |IIl. BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK (19.-25. sorok) 9.442 10.192 7,94%
19. | Tartds részesedés kapcsolt véllalkozdsban 8.642 9.392 8,68%
20. | Tartésan adott koleson kapcsolt vallalkozdsban n.a.
21. | Egyéb tartés részesedés 800 800 0,00%
22. | Tartésan adott koleson egyéb részesedési viszonyban all6 véllalkozdsban n.a.
23. | Egyéb tartésan adott kolcson n.a.
24. | Tartés hitelviszonyt megtestesitd értékpapir n.a.
25. | Befektetett pénziigyi eszkozok értékhelyesbitése n.a.
26. |B. Forgoeszkozok ( 27.+34.+40.+45. sor) 787.433 602.069 -23,54%
27. |I. KESZLETEK (28.-33. sorok) 2.509 0 -100,00%
28. Anyagok n.a.
29. Befejezetlen termelés és félkész termékek n.a.
30. Novendék-, hizé- és egyéb dllatok n.a.
31. Késztermékek n.a.
32. Aruk 2.509 n.a.
33. Készletekre adott eldlegek n.a.
34. |Il. KOVETELESEK (35.-39. sorok) 770.936 599.922 -22,18%
35. Kovetelések aruszallitasbol és szolgaltatdsokbdl (vevok) 429.439 234.075 -45,49%
36. Kovetelések kapcsolt viszonyban 1év6 vallalkozdssal szemben n.a.
37. Kovetelések egyéb részesedési viszonyban 1évé villalkozdssal szemben n.a.
38. Viltokovetelések n.a.
39. Egyéb kovetelések 341.497 365.847 7,13%
Keltezés: Budapest, 2008. julius 18.

P.H. a villalkozés vezetdje

(kénviseldie)




1 1 8 8 4 2 6 4 7 4 1 2 1 1 411 3
Statisztikai szamjel

1 3 - 1 0 - 0 4 0 6 0 1 1] 2
Cégjegyzék szama

S+H PORTFOLIO ZRT.
MERLEG eszkozok (aktivak)

adatok eFt-ban

:‘;;en: A tétel megnevezése El6z6 év ];3111:1(;:1:;2:1) Térgyév V(Zl_t;:is
a b c d e f
40. |III. ERTEKPAPIROK (41.-44. sorok) 0 0 0,00%
41. Részesedés kapcsolt vallalkozdsban n.a.
42. Egyéb részesedés n.a.
43. Sajat részvények, sajét tizletrészek n.a.
44, Forgatasi céld, hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok n.a.
45. |IV. PENZESZKOZOK (46.-47. sorok) 13.988 2.147 -84,65%
46. Pénztér, csekkek 5.716 n.a.
47. Bankbetétek 8.272 2.147 -74,04%
48. [C. Aktiv id6beli elhatarolasok (49.-51. sorok) 516 1.278 147,67%
49. Bevételek aktiv id6beli elhatdroldsa 139 n.a.
50. Koltségek, raforditasok aktiv idébeli elhatdroldsa 516 1.139 120,74%
51. Halasztott réforditasok n.a.
52. |[ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN (01.4+26.+48. SOR) 1.243.168 1.117.644 | -10,10%
kettezés: Budapest, 2008. julius 18.
P.H. a véllalkozas vezetdje

(képviseldje)




1 1 8 8 4 2 6 4 7 4 1 2 1 1 411 3
Statisztikai szamjel

1 3 - 1 0] - 0 4 0 6 0 1 1] 3

Cégjegyzék szama

S+H PORTFOLIO ZRT.

MERLEG forrasok (passzivak)

adatok eFt-ban

:‘;;en: A tétel megnevezése El6z6 év ];3111:1(;:1:;2:1) Térgyév V(Zl_t;:is

a b c d e f

53. |D. Sajat toke (54. sor + 58.-63. sorok) 659.992 626.484 -5,08%
54.| 1.JEGYZETT TOKE 271.700 271.700 0,00%
55.| 16.sorbdl: a) visszavasdrolt tulajdonosi részesedés névértéken n.a.
56. b) * cégbirésdgon még nem jegyzett: tokeemelés n.a.
57. tkeleszallitds n.a.
58. | IL JEGYZETT, DE MEG BE NEM FIZETETT TOKE n.a.
59. [ III. TOKETARTALEK n.a.
60.| IV.EREDMENYTARTALEK 354.796 316.714 -10,73%
61.| V.LEKOTOTT TARTALEK 25.000 25.000 0,00%
62.| VI. ERTEKELESI TARTALEK n.a.
63.| VIL. MERLEG SZERINTI EREDMENY 8.496 13.070 53,84%
64. |E. Céltartalékok 0 0 0,00%
65. | 1. Céltartalék a varhat6 kotelezettségekre n.a.
66. |2. Céltartalék a jovébeni koltségekre n.a.
67. |3. Egyéb céltartalék n.a.
68. |F. Kotelezettségek (69.+73.+82. sor) 583.176 491.159 -15,78%
69. |I. HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK (70.-72. sorok) 0 0 0,00%
70. Hatrasorolt kotelezettségek kapesolt vallalkozassal szemben n.a.
71. Hétrasorolt kitelezettségek egyéb részesedési viszonyban 1év6 villalkozdssal szemben n.a.
72. Hatrasorolt kotelezettségek egyéb gazddlkodéval szemben n.a.
* Csak 1998. jiinius 16. eldtti - cégbirdsagon még be nem jegyzett - tékeemelés, tékeszallitis esetén toltendd ki.
kettezés: Budapest, 2008. julius 18.

P.H. a véllalkozas vezetdje

(képviseldje)




1 8 8 4 | 2 6 4 7 4 1 2 1 411 3
Statisztikai szamjel
1 - 1 0 - 0 4 0 6 0 1 1] 4
Cégjegyzék szama
S+H PORTFOLIO ZRT.
MERLEG forrasok (passzivak)
adatok eFt-ban

:‘;;en: A tétel megnevezése El6z6 év ];3111:1(;:1:;2:1) Térgyév V(Zl_t;:is

a b c d e f
73. [IL. HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK (74.-81. SOROK) 422.240 422.297 0,01%
74. Hosszi lejaratra kapott kolesonok n.a.
75. Atviltoztathat6 kotvények n.a.
76. Tartozdsok kotvénykibocsatdsbol 420.000 420.000 0,00%
77. Beruhazasi és fejlesztési hitelek n.a.
78. Egyéb hosszi lejaratd hitelek n.a.
79. Tartds kotelezettségek kapcsolt vallalkozdssal szemben n.a.
80. Tart6s kotelezettségek egyéb részesedési viszonyban 16v6 villalkozdssal szemben n.a.
81. Egyéb hosszi lejdratd kotelezettségek 2.240 2.297 2,54%
82. [III. ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK (83.-91. SOROK) 160.936 68.862 -57,21%
83. Rovid lejarati kolesonok n.a.
84. ebbdl az dtvaltoztathatd kotelezettségek n.a.
85. Rovid lejdratu hitelek n.a.
86. Vevotdl kapott ellegek n.a.
87. Kotelezettségek druszallitisbl és szolgaltatasbol (szallitck) 31.855 3.751 -88,22%
88. Viltétartozasok n.a.
89. Rovid lejdratu kotelezettségek kapcsolt vallalkozédssal szemben n.a.
90. Rovid lejdrati kotelezettségek egyéb részesedési viszonyban 16v6 vllalkozdssal szemben n.a.
91. Egyéb rovid lejdratu kotelezettségek 129.081 65.111 -49,56%
92. [G. Passziv idébeli elhatarolasok 0 1 100,00%
93. Bevételek passziv idébeli elhatdroldsa n.a.
94. Koltségek, raforditasok passziv idobeli elhatdroldsa 1 n.a.
95. Halasztott bevételek n.a.
96. [FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN (53.+64.+68.+92. SOR) 1.243.168 1.117.644 | -10,10%

kettezés: Budapest, 2008. julius 18.

P.H.

a vallalkozds vezetdje

(képviseldje)




S+H Portfolio Zrt.

2000 Szentendre Banati utca 2/a

Adészam: 11884264-2-13
Cégjegyzékszam: 13-10-040601

KSH: 11884264-7412-114-13

UZLETI JELENTES

2008. évi

féléves beszamolohoz

Szentendre, 2008.08.28.



Uzleti jelentés

1. Fontos informaciok

A Téjékoztatoban levd informaciok minden tekintetben valdsak és pontosak. A Téjékoztatd
nem tartalmaz valamely tényre vonatkozé hamis 4llitast és a Téjékoztatobol nem maradt ki
semmilyen informacid, amely nélkiil a T4jékoztatoban foglalt allitdsok, az adott Osszefiiggés-
ben, barmely szempontbdl félrevezetok lennének. A T4jékoztatdban taldlhaté vélemények és
elorejelzések elvarhaté gondossag mellett johiszemiien késziiltek.

A Tarsasag kijelenti, hogy a Tajékoztatoban szerepld barmely, a jovore vonatkozé terv, eldre-
jelzés, a Tarsasdg vezetdinek legjobb tuddsa szerint Osszedllitott becslések alapjan késziilt,
ugyanakkor a Tarsasag kifejezetten felhivjak a befektetok figyelmét, hogy a piaci és pénziigyi
helyzet ilyen alakuldsira semmiféle garancia nincs. Ennek megfelelden a Téarsasag sem egé-
szében, sem részleteiben nem vallal semminemil garanciit senkivel szemben a tervek részbe-
ni, vagy teljes megvaldsuldsa tekintetében.

A Tajékoztatohoz csatolt 2008. évi féléves beszamolot
fiiggetlen konyvvizsgalé nem vizsgalta.

Az beszamoldkban szerepld pénziigyi adatok a Tédjékoztatd szerves részét képezik, és vala-
mennyi pénziigyi adat magyar forintban (illetve ezer forintban) szerepel.

2. S+H Portfolio Vagyonkezel6 és Munkaerégazdalkodasi Zrt. multja

Az S+H PORTFOLIO Vagyonkezeld és Munkaer6gazdalkodédsi Zrt. az S+H Cégcsoport
munkaerd sziikségletének és a munkaerd foglalkoztatidsaval kapcsolatosan felmeriild admi-
nisztrativ tevékenységek ellatdsanak biztositasara, tovabba a Cégcsoport ingatlanvagyondnak
kezelésére jott létre. A cég 1994. december 15-én, Budapesten alakult S+H PORTFOLIO Be-
fektetési és Munkaerdgazdalkoddsi Kft. néven. A cég novekedése és a gazdasagi sziikségsze-
riség okdn a tulajdonosok 1999-ben a részvénytarsasdggd alakulds mellett dontottek. A rész-
vénytarsasdg a korlatolt felel0sségl tarsasdg altaldnos jogutédjaként, zartkorben, dtalakuldssal
jott 1étre 1999. augusztus 25-én.

A Térsasag neve: S+H PORTFOLIO Vagyonkezeld és Munkaerdgazdalkodasi Rt.

Rovid neve: S+H PORTFOLIO Rt.
Székhelye: 2000 Szentendre, Banati u. 2/a.
Telephelye: 1095 Budapest, Mester u. 5.
Jegyzett tokéje: 271.700.000,- HUF
Cégjegyzékszama:  13-10-040601

KSH szdma: 11884264-7412-114-13

A tarsasag fo tevékenységi kore ingatlan- és vagyonkezelés, szamviteli és iigyviteli szolgélta-
tasok, tovabb4d munkaer$ bérbeaddsa. A kordbbi tevékenysége boviilt a szamviteli szolgaltata-
sokkal és a vagyonkezeléssel, mely tevékenységeket kordbban a Cégcsoport egy masik cége
az S+H Quantum Kft. végzett. Az S+H Quantum Kft.-t a tevékenységek atvétele és integrala-
sa utdn 2000. 6szén az S+H PORTFOLIO Rt. 97%-os részesedést szerezve felvasdrolta. A
felvasarolt cég jelenleg hirlap-forgalmazasi tevékenységet végez.



Az S+H PORTFOLIO Rt. jegyzett t6kéje 271.700 eFt, ebbdl 1.000 eFt készpénz, tovabbi
270.700 eFt ingatlan apport. A jegyzett t6ke elsd 1épcsdben az dtalakuldskor 100.400 eFt, az
1999. december 27.-ei tékeemelést kovetden tovabbi 171.300 eFt-tal 271.700 eFt.

A Tarsasag az alabbi sorozatokban bocséatotta ki részvényeit:

1. kibocsatas cégbirdsagi bejegyzése 1999. augusztus 25:
kibocsatott 6ssznévérték 100.400 eFt
kibocsatott cimletek 100%1.000 eFt-os Osszevont és 4¥100 eFt-os Gsszevont cimletben
osszesen 10.040 db 10 eFt-os alapcimlet nyomdai tton eldallitva.

2. kibocsatas cégbirdsagi bejegyzése 2000. Augusztus 31.
kibocsatott dssznévérték 171.300 eFt
kibocsatott cimletek 170*1.000 eFt-os 0sszevont és 13*100 eFt-os 0sszevont cimletben,
Osszesen 17.130 db 10 eFt-os alapcimlet nyomdai tton eldallitva.

A tdrsasag belfoldi jogi személy tulajdona. Az atlagos dllomdnyi 1étszdm (a kirendelt munka-

véllalékat nem szdmolva) 16 f6 adminisztrativ dolgozé.

3. S+H Portfolio Vagyonkezelé és Munkaerégazdalkodasi Rt. jelene

Cég alaptevékenysége:

Az S+H Portfolio Rt. tevékenységének {6 profiljai a szamviteli és adminisztracids szolgaltata-
sok, ezen beliil els@sorban a konyvvezetés, a munkaerd-gazdalkodds, tovibbd a munkaerd
bérbeadds és a bér- munkaiigy, valamint az ingatlangazdalkodas.

A szamviteli és munkaiigyi kérdésekben jelentOs szakmai hétérre €s tapasztalatra timaszkod-
va, mindenkor igen korszerti informatikai hattérrel végzi tevékenységét. A cég iizleti straté-
gidjaként fogalmazta meg, hogy valamennyi szolgiltatasi teriileten komplex megolddsokat
nyujtson, s mindenkor viladgszinvonalon 1épjen piacra. Ennek okan 2005.-ben megkezdte tel-
jes informatikai rendszerének korszertisitését, cseréjét és a Libra 3s véllalatirdnyitdsi rendszert
véasarolta meg. A bérszamfejtési feladatokhoz a Libra 3s szerves részeként a Babér szoftver
tartos bérletére kotott szerz6dést a Voldn Elektronika Zrt.-vel. A rendszerek éles induldsa
2006. januarjdban megtortént.

Az ingatlanfejlesztés és gazdalkodds igen tOkeigényes €s jelentds szervezési feladatokat
igényld tevékenység, ezért ezen a téren sikerek csak tovabbi jelentds és folyamatos fejleszté-
seken keresztiil érhetdek el. A Tarsasdg 2005. IV. né-ben megkezdte egy horvatorszagi ingat-
lanfejlesztd cég alapitdsdnak elOkésziileteit, mely tarsasdgot 2006. 1. né-ben S+H Portfolio
d.o.o (Tisno — Horvétorszag) néven vette nyilvantartiasba a horvit cégbirdsag.

Az anyacég S+H Portfolio Zrt. tevékenységét kizardlag a magyarorszagi piacokra korldtozza.
A cég eddigi tevékenysége jellemzden tobbprofild, komplex szdmviteli és bér-munkaiigyi
rendszerek iizemeltetése. A jovoben tovdbb kivan 1épni a munkaerd-bérleti piacon és elsdsor-
ban az ingatlan- befektetési és -beruhédzasi piacon.



4. Kockazati tényez6k

Politikai és gazdasagi kockazatok Magyarorszagon

A piacgazdasigi rendszerre a tortént 4tdllds miatt Magyarorszdg gazdasdga és politikai don-
téshozatali rendszere bizonyos véltozdsokon ment dt, amelyek érinthetik a befektetoket, illet-
ve a Tarsasdgot. Ezek a véltozdsok a jovében is folytatédnak. Annak ellenére, hogy Magyar-
orszdgon kialakultak a parlamenti demokricidkra 4dltaldban jellemzd intézmények, ezeknek
csak a kézelmdltban alakult ki elfogadott rendszere. Emiatt, ezen int€ézmények kevésbé allan-
désultak, mint nyugat-eurdpai megfeleldik és igy a kormanyzati politikdban és szabdlyozas-
ban bedll6 véltozdsok kevésbé jelezhetdk eldre, mint az a nyugat- eurépai demokracidkban
megszokott.

A magyarorszagi tOkepiacon az dllampapirok dontd hanyadot képviselnek. Az allampapirok
kedvez6 kamatozasi feltételeket biztositanak, igy jelentds versenyhelyzetet generdlnak az in-
gatlan befektetésekkel szemben. Az allampapirok relativ magas hozama és hozamanak redl-
kamat tartalma az igen csekély kockazat mellett jelentds elonyt biztosit szamukra.

A gazdaségi elOrejelzések az inflacid csokkenését prognosztizdljak, azonban a magyarorszagi
kamatszintek mddosuldsa okdn a forrdsbevondsok koltségei jelentds mértékben emelkedhet-
nek is. A pénziigypolitikdban megfigyelhetd jovedelem-elvondsi irdnyvonal a piacok beszi-
kiiléséhez, a fizetoképes kereslet csokkenéséhez vezethet.

Leértékelés és arfolyamkockazat

A forint hivatalos arfolyamat a Magyar Nemzeti Bank hatdrozza meg. 2000-tdl kizarélag eu-
robol 4ll a devizakosdr. A kozelmultban a forint a fontosabb Gazdasagi Egyiittmikddési és
Fejlesztési Szervezet (OECD) tagdllamok devizdival szemben folyamatosan erdsodott de a
leértékelddés kockazata nem elhanyagolhat6. Ez a bizonytalansag eldrelathatéan fennmarad,
mivel a Magyarorszagon mért inflcid, illetve a jegybanki alapkamat még jelentdsen megha-
ladja a EU allamokban mért szintet.

A jelenlegi devizadrfolyam politika kiszamithaté helyzetet teremt, ennek megvaltoztatisa
negativan befolyédsolhatja a cég forgalmat és pénziigyi helyzetét.

Tarsasagra jellemz6 dgazati kockazati tényezok

A megcélzott piaci teriileteken kindlati oldalrél nagy szdmu piaci szerepld van jelen. A piaci
szereplOk szdmanak tovabbi novekedése csokkentheti az dgazat jovedelemtermeld képességét,
ezaltal djabb kiils6é forrdsok bevondsat tehetik sziikségessé a kivant novekedési iitem fenntar-
tasdhoz.

A Tarsasagra jellemz06 kockazati tényezok

A relevans piacokon a fizetOképes kereslet megtartdsa magas szinvonald munkét és egyenle-
tes mindséget kovetel meg. Jellemzd az S+H Portfolio Zrt-re is, hogy arbevételének jelentds
részét néhany nagy megrendeldvel kotott szerzodése biztositja. Ennek megfeleléen ezen meg-
rendel6k megtartdsa stratégiai fontossagi a Tarsasag szdmara.

Amennyiben a Tarsasdg iizletmenetét befolydsold tényezok jelentds eltérést mutatnak a stra-

.....

kockazatot.



A fenti adatok. és a beszdmold szdmai alapjan a Térsasdgrdl a kovetkezOket lehet megallapi-
tani: a vagyoni helyzet mutatdk a Téarsasdg stabil, kilengésektl mentes finanszirozdsit mutat-
jék. Nem jellemzd se a tulzott hitelfelvétel, se a tilzott sajat tOke felhasznalds. A mérleg ada-
tai szerint a Tarsasdg pénziigyi, finanszirozasi kockdzata alacsony. A Likviditasi mutatd érté-
ke kielégité nagysagu volt, a Tarsasag kifejezetten alacsony készpénzkészletekkel gazdalko-
dik. A Tarsasidg eredményességét mérd jovedelmezdségi mutaték dinamikus bevételbdviilés-
6l és egyre nagyobb ardnyban realizal6do, bar kismértékli volutalitast mutaté eredményekrol
szamolnak be. A Térsasidg jovedelmezdsége igy kedvezdnek mondhat6. A tirsasdg vagyoni
helyzete az 2008. év soran stabil volt.

5. Az 2008. Il. félévi tervek

A 2008. gazdasagi évben a tarsasidg kordbbi piacainak megtartdsa mellett az ingatlanfejlesztés
€s hasznositas felfuttatasat tervezi. A jelentOs ingatlan projektek mellett a szamviteli és bér-
munkaiigyi csoport fejlesztését és tijabb szerzodések megkotését tervezziik.

Az értékesités fokozasa érdekében a marketingmunka nyomatékos novelése is szerepel rovid
€s hosszu tavu tervei kozott, az ezzel egyiitt jar6 1étszambovitéssel egyiitt.

A Térsasag vezetoi stratégidjuk kialakitdsanél az aldbbi feltételezésekre alapozzik eldrejelzé-
seiket:

e A Térsasdg megtartja piaci pozicidit s mellette dinamikus piacszerzést indit az ingat-
lanfejlesztési és beruhazasi szolgaltatdsokban.

e A Térsasdg az dtlagot meghaladéan novelni tudja miszaki-technikai elényét a piaci
szereplOkkel szemben, ezdltal magasabb szinvonald szolgéltatdst tud nydjtani.

® A szolgiltatdsi drbevétel felfutdsdval parhuzamosan megteremtédik a tokefedezet a
kamatfizetési kotelezettségen feliil a folyamatos kapacitdsbovitésre is.

e A tulajdonosok a fejlédés eldsegitése érdekében nem vesznek fel tovabbi osztalékot
addig, amig a piaci pozicidk és az eredmények stabilld valnak.

o A cég koltségei a bevételekkel ardnyos novekedési trendeket mutatnak majd.

* A magyar gazdasidgban a kamatok ot éves tdvlatban csokkend tendencidt mutatnak
majd.

Szentendre, 2008. augusztus 28.

Preisinger Gabor
vezérigazgatd



NYILATKOZAT

Alulirott Preisinger Gabor vezérigazgato, mint az S+H Portfolio Vagyonkezel6é és
Munkaerdégazdalkodasi Zrt. (2000 Szentendre, Banati u. 2/a) egyszemélyi felelds vezetdje
nyilatkozom, hogy a csatolt 2008. évi féléves beszamol6t fiiggetlen konyvvizsgdlé nem

vizsgalta.

Budapest, 2008. augusztus 28.

Preisinger Gabor

vezérigazgato



NYILATKOZAT

Alulirott Preisinger Gabor vezérigazgatd, mint az S+H Portfolio Vagyonkezel6 és
Munkaerégazdalkodasi Zrt. (2000 Szentendre, Banati u. 2/a) egyszemélyi felelés vezetdje
nyilatkozom, hogy legjobb tuddsunk szerint, az alkalmazott szdmviteli standardok alapjan
elkészitett pénziigyi kimutatdsok valés és megbizhaté képet adnak a Tarsasag eszkozeirdl,
kotelezettségeirdl, pénziigyi helyzetérdl, valamint nyereségérdl és veszteségérdl, tovabba,
hogy az iizleti jelentés megbizhatéan tekinti 4t a véllalkozas fejlodését és teljesitményét, a

Tarsasag helyzetét, ismertetve a fobb kockazatokat és a bizonytalansagi tényezoket.

Budapest, 2008. augusztus 28.

Preisinger Gabor

vezérigazgato
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