VEZETOSEGI JELENTES

2025 év

A Crown Holding Korlatolt FelelGsségli Tarsasag (székhely: 1062 Budapest, Andrassy Ut 124.”Tarsasag")
a Budapesti Ertéktézsde Zrt. piacmikodtetd altal megallapitott ,,a BET altalanos lizletszabalyzata" (a
tovabbiakban Szabdlyzat), valamint a nyilvanosan forgalomba hozott értékpapirokkal kapcsolatos
tajékoztatasi kotelezettség részletes szabalyairdl sz616 24/2008. (VIII. 15.) PM rendelet (a tovabbiakban
PM rendelet) alapjan elkészitette es ezutdn kdzzéteszi a 2025-0s évre vonatkozd - 2025. december 31.
forduldnapra elkészitett - konszolidalt és egyedi beszamoldjat.

1. Vallalkozas bemutatasa

A CROWN Holding Kft. 2015-ben alakult azzal a céllal, hogy a tulajdonaban lévé vallalkozasok
tevékenységét koordinalja, azaz f6tevékenysége un. holding tevékenység megvaldsitasa. A CROWN
Holding Kft. jelenleg a Crown Trust Kft. tulajdondban van, amely tarsasag egy maganszemély, Mudura
Sandor 100%-os tulajdondban van, igy a tulajdoni hdnyad, a szavazati jog és a t6ke mértéke 100,00%.

A Crown Holding portfolidjaban lévé tarsasagok nagyrészt Mudura Sdndor altal tulajdonolt és
fejlesztett ingatlanok voltak, amelyek apportalas és akviralas altal kerliltek a Tarsasag tulajdonaba.

A Tarsasag tulajdonaban és iranyitasa alatt allé cégcsoport (Crown Holding) mai struktiraja a Tarsasag
alapitasat kovet6en alakult ki. Kezdetben olyan leanyvallaltok fejlesztési célu ingatlanok szerepeltek a
portfolidban, amelyek fejlesztési célu ingatlanokat, illetve irodahazakat tulajdonoltak. Az ingatlanok
tobbsége ugy keriilt be a portfoliéba, hogy azok a tulajdonos kozvetlen tulajdondban voltak és a
fejlesztést kovetGen keriltek at.

2. Vdllakozas iizleti kdrnyezete

A Tarsasag f6 tevékenységi teriilete Vagyonkezelés- holding (TEAOR kdéd:6421'25). Kdzvetve - a
lednycégein keresztiil - ingatlanfejlesztéssel, ingatlanbefektetéssel és ingatlangazdalkodassal is
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jellegl ingatlanokat akviral, illetve tulajdonaban két magas minGség( szalloda is.

2025-ben a hazai kereskedelmi ingatlan-piac befektetési forgalma jelentdsen, kb. 117-135%-kal nétt
az el6z6 év mélypontjdhoz képest, és elérte a 880—910 millié eurds szintet. 2025-ben a visszafogott
konjunktira nem tudta érdemben tdmogatni a kereskedelmiingatlan-piacot, ugyanakkor egyes piaci
szegmensekben kedvezd folyamatok Ilathatdk. A turizmus bévilésével a szallodaszektor
teljesitménymutatdi javultak, emellett a kiskereskedelmi forgalom bdéviilése is folytatédott a
fogyasztdi bizalmi index kétéves csucsra emelkedésével. 2025-ben Osszességében javult a
kereskedelmiingatlan-piac ciklikus helyzetének megitélése, azonban a piaci megitélés tovabbra is a
kilatasok bizonytalansagat tiikrozil. A piacon tovabbra is talsulyban vannak a magyar befektet8k: a
volumen mintegy 64%-a hazai vasarlékhoz kothets. A nemzetkozi befektetdk jellemzéen tovabbra is
dvatosnak bizonyultak, ennek globalis, régids és lokalis okai is vannak, Magyarorszaghoz jelenleg tarsul
egy, a régios szomszédokhoz képest magasabb orszagkockazati felar. A nyugat-eurépai, nyugati core
befektet6k egyelSre ez eladdi oldalon vannak inkabb jelen az egész CEE régidban. Mind a hazai, mind
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pedig a kilfoldi befektet6k szempontjabdl fontos lenne, ha a magas 10 éves allampapir-hozamok,
amelyek “kockazatmentes” referenciaként szolgalnak, magasabb kereskedelmi ingatlan-hozamokat és
alacsonyabb tékeértékeket is eredményezhetnének. A tavalyi év soran szokatlan jelenségnek
szamitott, hogy a 6,94%-0s 10 éves allampapir hozamhoz képest, a prime yieldek negativ hozamfelarat
produkaltak, jelenleg a 10 éves allampapir hozam 6,5%-ra mérsékl6désével ez a jelenség megsz(int. A
piaci aktivitast nagyrészt a kozepes méretli tranzakcidk hajtottak, és a befektetSk érdeklédése egyre
inkabb a masodlagos irodai ingatlanokra 6sszpontosult, amelyekrdl gy vélik, hogy értéknovelési és
atalakitasi lehet6ségeket kindlnak. Az ipari tranzakcidk az éves befektetési volumen 17%-at tették ki,
mig a szallodai befektetések lendiletet vettek, és 18%-os részesedést értek el. Ezzel szemben a
kiskereskedelmi szektor, amely 2024-ben piacvezet6 volt, a tevékenység hirtelen visszaesését
tapasztalta. A hazai befektet6k a teljes volumen 52%-at tették ki, ami a legalacsonyabb részesedésik
2021 o6ta, tukrozve egy jelentds, kiilfoldi vezetési tranzakcid hatdsat. A 2026-ra vonatkozo, az ipari és
kiskereskedelmi ingatlanok altal vezérelt igéretes tranzakcids terv a befektetési piac folyamatos
fellendiilésére utal. Ugy tiinik, kdzeledik a hozamok stabilizalédasa, mivel az Gjradrazott szintek
konszolidaciéra utald jeleket mutatnak. A legjobb mingségl ipari és szallodai hozamok mar 25
bazisponttal csokkentek az el6z6 évhez képest, mig a legjobb minGségl, forgalmas utcai
kiskereskedelmi ingatlanok hozama 75 bazisponttal csékkent ugyanebben az idGszakban

2025-ben a KSH adatai szerint a kereskedelmi ingatlan-piac szempontjabdl meghatdrozé agazatok
vegyes teljesitményt mutattak, ami nagyrészt 6sszhangban all a piaci jelentésekkel. A kiskereskedelem
forgalma naptarhatdastdl megtisztitva 2,9%-kal bévilt 2024-hez képest. Ez a redlbér-névekedés és a
fogyasztdi bizalom javuldsanak koszonhetd, és tamogatta a bevasarldkdzpontok, valamint a high street
ingatlanok kihasznaltsaganak stabilizalddasat. A turizmus és szallodapiac erGsen teljesitett: a turisztikai
szallashelyeken (kereskedelmi, magan- és egyéb) 19,5 milli6 vendéget regisztraltak 2025-ben, ami
7,3%-0s novekedés 2024-hez képest. A vendégéjszakdk szama 46,8 millié volt (+4,3%). A kulfoldi
vendégek szdma 12%-kal, a belfoldi 3,2%-kal nétt. Decemberben a vendégek szama 12%, a
vendégéjszakaké 9,2%-kal haladta meg az el6z6 évit. Ez a RevPAR és a foglaltsag javulasat hozta a
szallodai szegmensben, erds fundamentumokat biztositva a hospitality ingatlanoknak.

Az ipari termelés gyengén alakult, ami nyomast gyakorolt az ipari-logisztikai ingatlanokra: 2025-ben az
ipari termelés volumene 3,2%-kal csékkent az el6z6 évhez képest. Decemberben éves alapon 1,8%-0s
novekedés volt, de az év egészében a feldolgozéipar tobbségében visszaesés latszott. Ez hozzajarult a
logisztikai piac Gresedési ratdjanak emelkedéséhez és a nettd felszivas id6szakos negativumahoz.

Teljes budapesti modern irodaallomany: 4 461 680 m? (év végén). Ebbdl spekulativ (bérbeadhatd) rész:
kb. 3 518 820 m?, sajat tulajdonu: kb. 942 860 m2. Az , A” kategdrias spekulativ terliletek aranya 67%,
a ,B” kategorids 33%. Kihaszndlatlansagi rata (vacancy rate): 12,5% (év végén). Ez 1,6 szazalékpontos
csokkenés 2024 végéhez képest, és a hosszu tavu atlag (13,3%) alatt van. A legalacsonyabb Uresedés a
Central Buda (kb. 6,4%) és North Buda alpiacokon volt, a legmagasabb a Periphery-n (20,7%). A Brutté
kereslet (take-up) éves szinten kb. 505 850 m2. A Netto felszivas (net absorption) pozitiv, kb. 99-217
ezer m? (forrastdl fliggben), ami az elmult évek egyik legerGsebb értéke. A teljes kereslet Q4-ben 190
960 m2 volt (+12% y/y). A szerz6déshosszabbitdsok aranya csokkent (42%), nGtt az Gj bérletek és a sajat
haszndlati (owner-occupied) tranzakciok szerepe. Vezetd bérl6k: IT, tavkozlés, professziondlis
szolgaltatasok, valamint allami szektor.

2025-ben az orszagos kiskereskedelem forgalma naptdrhatastol megtisztitott volumene 2,9 szazalékkal
béviilt az el6z6 évhez képest. Ezt a Kbzponti Statisztikai Hivatal (KSH) a végleges éves adatok alapjan
kozolte.



A teljes éves forgalom folyé aron elérte a 20 268 milliard forintot. Decemberben a volumen 3,5
szazalékkal haladta meg az egy évvel korabbit, ami az év leger6sebb hdénapjai k6zé tartozott. A
novekedés elsGsorban a redlbér-emelkedésnek, a javuld fogyasztéi bizalomnak és az év végi
erdsodésnek koszonhetd. Az unids atlagot (2,3 szazalék) is meghaladta a magyar kiskereskedelem
teljesitménye.

Szektoralisan az élelmiszer- és élelmiszer jellegl vegyes kiskereskedelem 2,5 szazalékkal, a nem
élelmiszer-kiskereskedelem 4,4 szazalékkal (ruhdzati, mdszaki cikkek, butorok), mig az tizemanyag-
kiskereskedelem 0,8 szazalékkal béviilt volumenben.

2025-ben a kiskereskedelmi ingatlanok kihaszndalatlansagi ratdja alacsony és stabil maradt, kiilondsen
a prémium szegmensekben, koszonhetéen a kiskereskedelmi forgalom 2,9 szazalékos
volumennovekedésének, a redlbér-emelkedésnek és a turizmus bévulésének.

2025-ben a magyar turizmus Ujabb rekordévet zart. A Kézponti Statisztikai Hivatal (KSH) adatai szerint
a turisztikai szallashelyeken — beleértve a kereskedelmi, magan- és egyéb szallashelyeket is — 6sszesen
19,5 milli6 vendéget regisztraltak, ami 7,3 szazalékos ndvekedést jelent 2024-hez képest. A
vendégéjszakak szama elérte a 46,8 millidt, ami 4,3 szazalékos bdviilést jelent az el6z6 évhez képest.

A novekedést elsGsorban a kilféldi vendégek hajtottak, akiknek szama 9,9 milliéra emelkedett, ez 12
szazalékos novekedés. A belfoldi vendégek szama 9,7 millié volt, 3,2 szazalékos emelkedéssel. A
kiilfoldi vendégéjszakdk 7,5 szazalékkal, a belféldiek 1,1 szazalékkal néttek.

Budapest és a Balaton maradt a legnépszer(ibb célpont, de a vidéki térségek is jol teljesitettek. A
kereskedelmi szdllashelyek (szalloddk, panzidk) domindltak, de a maganszallashelyek és az Airbnb-
szer( formak is jelentds novekedést mutattak.

2025-ben a roman gazdasag jelentds lassuldast mutatott, és a legyengébb névekedést produkalta az
elmult években. A roman statisztikai hivatal (INS) végleges adatai szerint a GDP 0,7 szazalékkal nétt
realértéken 2024-hez képest (kordbbi villamadat 0,6 szazalék). Ez Iényegesen alacsonyabb a 2024-es
0,9 szazaléknal, és technikai recessziét is hozott a negyedik negyedévben. A lassulast elsGsorban a
fiskalis konszolidacié (addemelések és kiadascsokkentések), a magas inflaci6 miatti
fogyasztascsokkenés, valamint a politikai bizonytalansdg okozta. Az inflacié éves atlagban koérilbeldl
7,3 szazalékos volt, decemberben pedig elérte a 9,7 szazalékot, ami az Eurdpai Unié legmagasabb
értéke. A koltségvetési hidny magas maradt, pénzforgalmi alapon 7,65 szdzalék a GDP-hez képest. A
munkanélkiliségi rata atlagosan 6,0-6,1 szazalék koril alakult, enyhe emelkedéssel.

Pozitivumként az EU-alapokbdl finanszirozott beruhazasok (infrastruktura, utépités) és a nettd export
javuldsa enyhitette a visszaesést. A gazdasag atmenetben van a fogyasztasvezérelt modellrél az
beruhazasvezérelt ndévekedés felé.

2025-ben a romaniai kereskedelmi ingatlanpiac visszafogott évet zart. A befektetési forgalom mintegy
500-525 millié eurdt ért el, ami 30-31 szazalékos csokkenést jelent 2024-hez képest, és 2013 6ta az
egyik legalacsonyabb szintet jelentette. A visszaesést elsGsorban a nagyérték( tranzakcidk hianya, a
politikai bizonytalansag és a lassulé roman gazdasag okozta, bar a piac alapveten stabil maradt.

A kiskereskedelem volt a legaktivabb szegmens, kdzel 38-39 szdzalékos részesedéssel, féként
regionalis bevasarlokozpontok és retail parkok révén. Az iroda szegmens 30—31 szazalékot tett ki, mig
a szallodak korilbelll 11 szdzalékos, az ipari-logisztikai pedig csak 9-10 szazalékos részesedést ért el.
A roman befektet6k voltak a legaktivabbak, kdzel egyharmados piaci részesedéssel. Nemzetkozi téke
is megjelent, de dvatosabban.



Az ipari-logisztikai szegmensben rekordkereslet jelentkezett (kozel 1 millié négyzetméter bérbeadas),
az iroda- és kiskereskedelmi piacon pedig stabilak maradtak a fundamentumok. A prime hozamok
nagyjabdl valtozatlanok voltak: iroda és retail korilbelll 7,25 szazalék, ipari 7,5 szdzalék korl.

2025 egy 6vatos, konszolidaciés év volt Romaniaban, ahol a retail és az iroda tartotta a befektetési
aktivitast, mikozben az ipari kereslet erés maradt. 2026-ra azonban mar optimistabb kilatasok vannak,
akar 750-1000 milli6 eurds befektetési forgalommal, amennyiben realizdlédnak a nagyobb
portfélidlgyletek és javul a makrogazdasagi kornyezet.

2025-ben Romaniaban az Uj, modern kiskereskedelmi projektek élénkiilést mutattak a korabbi évekhez
képest. A modern retail allomany (bevasarlékdzpontok, retail parkok és kereskedelmi galéridk)
meghaladta az 5 millid négyzetméteres mérfoldkovet, kdszonhet6en a jelentGs Uj atadasoknak és
felujitasoknak. Az év soran 185 000 — 208 000 négyzetméter Uj modern kereskedelmi terilet kerlt
atadasra, ami 16-20 szazalékkal haladta meg a 2024-es szintet, és az elmult 6t év atlaga felett volt. A
legnagyobb projekt a Mall Moldova (lasi) 59 000 négyzetméteres bdvitése és felljitasa volt, amelyet a
Prime Kapital és a MAS REI valdsitott meg. Tovabbi jelentds dtaddsok kozé tartozott az Agora Mall
(Arad) 35 000 négyzetméteres felujitasa, valamint tobb retail park kisebb és kdzepes varosokban.

A retail parkok kilénésen aktivak voltak a kisebb varosokban, mig a bevasarlékdzpont-bbvitések a
nagyobb regionalis kézpontokban (Transylvania, lasi, Arad) koncentralédtak. Az Uj atadasok 68
szazaléka bevasarlokozpont-tipusa projekt volt, ami fordulatot jelentett a korabbi évek retail park-
dominancidjdhoz képest.

A 2025 sikeres év volt az Uj modern kiskereskedelmi projektek szempontjabol Romanidban, az egyik
legerésebb az elmult évtizedben. Ez erds fundamentumot jelent a roman kereskedelmi ingatlanpiac
szamara, és 2026-ra még nagyobb atadasi volumen, korilbellil 230-240 ezer négyzetméter varhato.

3. A Tarsasag céljai és stratégiaja

A cégcsoport felépitése, mely mérete és Osszetettsége megkovetelte az egységes vagyonkezelés
szlikségességét. A cégcsoporton bellil a holding cég iranyitd és ellen6rz6 szolgéltatasokat lat el.
Dontéseket hoz a tobbi tagvallalat altal tulajdonolt vagyon felhaszndlasardl, Uzleti stratégiai
szerepikrdl, a vagyon mozgatdsardl és hasznositdsardl, valamint felligyeli a vagyon kezelését és
jovedelemtermeld képességét. A holding létrehozdsanak egyik alapvetd célja a tarsasagok
pénzgazdalkodasanak hatékonyabba tétele volt. Ertelemszer(en a véllalkozas értékesitést nem végez,
igy értékesitésbél szarmazd arbevétele nincs, és a tevékenysége vonatkozasaban az elsédleges vevék
meghatarozasa sem lehetséges. Uzleti koncepcidjanak kdzpontjaban a cégcsoport tagjainak hatékony
és eredményes muikodésének tamogatdsa, a vallalkozdsok tovdbbfejlédésének segitése, a
versenyképességiik névekedésének tdmogatasa all.

4. A Tarsasag Kotvénykibocsatdsa

2022. februar 23-an a Crown Holding Kft kotvény bocsatott ki a MNB Novekedési
Kétvényprogramjanak keretében. Ertékpapirra vonatkozd nyilvdnos ajanlatétel Gtjan keriilt
forgalomba a Budapesti ErtéktSzsde Zrt altal miikodtetett MMTZ1 Kereskedelmi Rendszerben.

Kotvény elnevezése: Crown NKP 2032/1 K6tvény
Kamatozas madja: fix kamatozas
Kamatlab: évi 5,5%.



A Kotvények kibocsatdsakor a forgalomba hozott Kétvények névértékének 6sszege 11.200.000.000 Ft,
futamidG 10 év (2022. februar 23. napjatdl 2032. februar 23. napjaig).

Névérték kotvényenként 50.000.000 Ft, a kibocsatott kotvények darabszama 224 db.

Tarsasag altal kibocsatott Kotvényekbdl befolyd forrasbol kozvetleniil vagy kdzvetetten (befektetési
alapokon keresztil) ingatlan befektetésekre forditotta.

5. ATarsasag 2025. év pénziigyi beszamoldja 2026. évi kilatasai, f6bb eréforrasai és kockazatai
és az ezekkel kapcsolatos valtozasok és bizonytalansagok

A Tarsasag Zrt. 2025. évi konszolidalt arbevétele kdzel elérte a 15 milliard Ft-ot, amely kozel 26%-os
béviilést jelentett 2024. évhez képest. Az arbevétel jelentds hanyada ingatlan bérleti dijbdl szarmazott.
Az EBITDA mutatd 5,9 millidrd Ft volt, ami 2,5%-0s béviilést jelentett 2024-hoz képest. Uzemi
tevékenység eredménye 4,1 millidrd Ft (2,3%-os bévilést 2024-hez képest), illetve az addzas elbtti
eredmény pedig 833 millid Ft volt, ami 80%-os visszaesést jelentett.

A 2026 év varhato nettd drbevétel varhatdan meghaladja a 2025 év tény konszolidalt arbevételét a
varhatd jobb gazdasagi teljesitmény miatt.

A Tarsasag konszolidalt mérlegf6osszege 128,73 millidrd Ft. Az eszkézallomany tobb mint 92%-a
(118,69 milliard Ft) befektetett eszkdz, 7,0%-a (9,0 millidrd Ft) forgdeszkoz. A Tarsasag sajat téke
allomanya 84,43 millidrd Ft, 11,2 millidrd Ft a kotvénytartozds és 12,8 millidrd Ft hosszu lejaratu
hiteltartozas értéke.

A Tarsasag szokdsos tevékenységébdl szarmazd pénz drama meghaladta az 7,1 millidrd Ft-t a
befektetési/beruhazasi pénzaram 5,2 millidrd Ft volt. A pénzeszk6zok valtozasa pedig -2,1 milliard Ft
forint volt.

A Tarsasag felmérte és értékelte a gazdasagi valsag, illetve az ukrajnai haborus helyzet hatasat, és arra
a kovetkeztetésre jutott, hogy a beazonositott hatdsok nincsenek olyan jelent6s vagy szamottevéen
negativ hatdssal a Tarsasag rovid tavua (a mérleg forduldnapjat kovetd 12 hénapot atfogd idészakra
vonatkozd) pénzigyi- és likviditasi helyzetére, az eszk6zok mérlegben bemutatott értékelésére,
valamint a Tarsasag ezen id&szakon bellli Gzleti m(ikodésére, amely |ényegesen befolyasolna, vagy
Iényegesen bizonytalanna tenné a Tarsasagnak a vallalkozas folytatdsdra vonatkozo képességét, illetve
annak a mérlegkészités id6pontjdban valé megitélését ugyanezen idészak tekintetében.

A Tarsasag allaspontja, hogy nem all font olyan helyzet, illetve nem azonosithatd jelenleg olyan
kockdzat, ami Iényegesen bizonytalanna tenné a Tarsasagnak a vallalkozas folytatasara vonatkozé
képességét

Budapest, 2026. aprilis 27.

Crown Holding Kft.



Felel6sségvallalo nyilatkozatok

> a Crown Holding Kft. 2025.12.31. fordulénappal készitett 6sszevont konszolidalt és egyedi éves
pénziigyi jelentése, beszamoldja, az alkalmazhato szamviteli el6irasok alapjan, a Kibocsajto legjobb
tuddsa szerint késziilt, valds és megbizhatd képet ad a Kibocsajtd (és a konszolidacidba bevont
vallalkozasok) eszkozeirél és kotelezettségeirdl, pénziigyi helyzetérdl, valamint nyereségérdl és
veszteségérdl,

> avezetBségijelentés megbizhatd képet ad a Kibocsajtd (és a Konszolidacidba bevont véllalkozasok)
helyzetérdl, fejlédésérél és teljesitményérdl, ismertetve a f6bb kockdzatokat és bizonytalansagi
tényezéket.

Budapest, 2025. aprilis 27.

Crown Holding Kft.



