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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. részvényesének
Vélemény

Elvégeztiik a Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. (a "Téarsasag") 2024. évi éves beszamoldjanak
konyvvizsgélatat, amely éves beszamolo a 2024. december 31-i fordulénapra készitett mérlegbél —
melyben az eszkdzok Ssszesen 6.280.566 E Ft, az adozott eredmény 4.498.478 E Ft nyereség —, és az
ugyanezen idSponttal végzdé iizleti évre vonatkozd eredménykimutatasbol, valamint a lényeges
szamviteli politikai informaciokat is tartalmazo kiegészité mellékletbél 4ll.

Véleménylink szerint a mellékelt éves beszamolé megbizhaté és valds képet ad a Talsasag 2024.
december 31-én fenndllé vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint az ezen idponttal végz5d$ iizleti
évre vonatkozd jovedelmi helyzetérél a Magyarorszagon hatélyos, a szamvitelrdl sz616 2000. évi C.
torvénnyel (a ,,szamviteli térvény”) 6sszhangban. o ,;f

A vélemény alapja

Kényvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal osszhangban és a
kényvvizsgélatra vonatkozé — Magyarorszdgon hatalyos — torvények és egyéb jogszabalyok alapjan
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennalld feleldsségiink bévebb leirdsat jelentésilink ,, 4"
kinyvvizsgdld éves beszdamold konyvvizsgalatdért vald feleléssége” szakasza tartalmazza.

Flggetlenek vagyunk a Térsasagtél a vonatkozo, Magyarorszagon hatalyos jogszabalyokban és a
Magyar Konyvvizsgaloi Kamara ,, A konyvvizsgaléi hivatds magatartasi (etikai) szabalyairdl és a
fegyelmi eljarasrol sz0l6 szabalyzata”-ban, valamint az ezekben nem rendezett kérdések tekintetében a
Konyvvizsgélok Nemzetkozi Etikai Standardok Testiilete altal kiadott ,.Nemzetkozi etikai kddex
kamarai tag konyvvizsgaloknak (a nemzetkozi fiiggetlenségi standardokkal egybefoglalva)” cimi
kézikonyvében (az IESBA Kodex-ben) foglaltak szerint, és megfeleliink az ugyanezen normékban
szerepld tovabbi etikai eldirasoknak is.

Meggy6z6désiink, hogy az éltalunk megszerzett kdnyvvizsgélati bizonyiték elegendd és megfeleld
alapot nyujt véleményiinkhoz.

Egyéb informdciok: Az iizleti jelentés

Az egyéb inforntaciok a Téarsasag 2024. évi lizleti jelentésébél allnak. A vezetés felelds az iizleti
jelentésnek a szamviteli torvény, illetve egyéb mds jogszabdly vonatkozé eléirasaival dsszhangban
torténd elkészitéséért. A fiiggetlen konyvvizsgaléi jelentésiink ,,Vélemény” szakaszaban az éves
beszamolora adott véleményiink nem vonatkozik az iizleti jelentésre.

Az ¢éves beszdmol6 altalunk végzett konyvvizsgalataval kapcsolatban a mi felelésségiink az iizleti

jelentés atolvasdsa és ennek sordn annak mérlegelése, hogy az tizleti jelentés lényegesen ellentmond-e
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az éves beszamolénak vagy a konyvvizsgdlat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy
tlinik-e, hogy az lényeges hibas 4llitast tartalmaz.

A szamviteli torvény alapjan a mi feleldsségiink tovabba annak megitélése, hogy az iizleti jelentés a
szamviteli torvény, illetve egyéb més jogszabaly vonatkozo el6irdsaival dsszhangban van-e, és errél,
valamint az {izleti jelentés és az éves beszamol6 dsszhangjarol vélemény nyilvanitasa.

Véleményiink szerint a Tarsasdg 2024. évi iizleti jelentése minden lényeges vonatkozasban sszhangban
van a Térsasag 2024. évi éves beszamoldjaval és a szamviteli tdrvény vonatkozo eldirasaival. Mivel
egy€b mas jogszabaly a Tarsasag szamara nem ir el6 tovabbi kovetelményeket az lizleti jelentésre, ezért
e tekintetben nem mondunk véleményt.

A fentieken tul a Térsasagrol és annak kornyezetérél megszerzett ismereteink alapjan jelentést kell
tenniink arrdl, hogy a tudomdasunkra jutott-e barmely lényegesnek tekinthetd hibas kozlés (Iényeges
hibas 4llitas) az tizleti jelentésben, és ha igen, akkor a széban forgé hibas kozlés (hibés allitas) milyen
jellegli. Ebben a tekintetben nincs jelenteni valénk.

A vezetés és az irdnyitdssal megbizott személyek felel(ssége az éves beszdmoloért

A vezetés felel6s a megbizhato és valds képet ado éves beszamolo elkészitéséért a szamviteli térvénnyel
Osszhangban, valamint az olyan belsd kontrollért, amelyet a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy
lehet6vé véljon az akar csalasbol, akdr hibabol eredd lényeges hibas allitastél mentes éves beszdmold
elkészitése.

Az éves beszamol6 elkészitése soran a vezetés felelds azért, hogy felmérje a Tarsasdgnak a vallalkozas
folytatdsara vald képességét és az adott helyzetnek megfeleléen kozzétegye a véllalkozas folytatasaval

kapcsolatos informécidkat, valamint a vezetés felel a vallalkozas folytatdsanak elvén alapulé éves

beszamolo Gsszeallitasaért. A vezetésnek a vallalkozas folytatdsanak elvébél kell kiindulnia, ha ennek

Ay

az elvnek az érvényesiilését eltérd rendelkezés nem akadalyozza, illetve a véllalkozasi tevékenység )

folytatdsénak ellentmondé tényez6, koriilmény nem 4all fenn.

Az iranyitassal megbizott személyek felelések a Tarsasdg pénziigyi beszamolasi folyamatanak
feltigyeletéért.

\
A kényvvizsgdlo éves beszimolo konyvvizsgdlatiért valo feleldssége

A kdnyvvizsgalat sordn célunk kell6 bizonyossagot szerezni arrél, hogy az éves beszdmold egésze nem
tartalmaz akar csalasbol, akar hibabol eredd lényeges hibés allitast, valamint az, hogy ennek alapjan a
véleménytinket tartalmazo fliggetlen konyvvizsgaloi jelentést bocsassunk ki. A kelld bizonyossag magas
foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Kényvvizsgélati Standardokkal és a
konyvvizsgélatra vonatkozé — Magyarorszagon hatdlyos — térvényekkel és egyéb jogszabélyokkal
Osszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltdrja az egyébként 1étezé lényeges hibas 4llitast. A
hibas allitasok eredhetnek csalasbol vagy hibabol, és lényegesnek mindsiilnek, ha észszerti lehet az a
varakozas, hogy ezek onmagukban vagy egyiittesen befolyasolhatjdk a felhasznalok adott éves
beszamold alapjan meghozott gazdasagi déntéseit.

A Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok és a kdnyvvizsgélatra vonatkozé — Magyarorszagon
hatdlyos — térvények és egyéb jogszabalyok szerinti kényvvizsgalat egésze sordn szakmai megitélést
alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn.

Tovébba:
e Azonositjuk és felmérjiik az éves beszamolo akér csalasbol, akar hibabol eredd lényeges hibés

allitasainak a kockdzatait, kialakitjuk és végrehajtjuk az ezen kockazatok kezelésére alkalmas
konyvvizsgilati eljarasokat, valamint elegendé és megfeleld konyvvizsgalati bizonyitékot
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szerziink a véleménylink megalapozasdhoz. A csalasbdl eredd Iényeges hibéas allitas fel nem
tarasanak a kockdzata nagyobb, mint a hibabodl eredéé, mivel a csaldas magaban foglalhat
Gsszejatszast, hamisitast, szdndékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll
feliilirdsat.

e Megismerjlik a kdnyvvizsgalat szempontjabdl relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy
olyan konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott
megfeleléek, de nem azért, hogy a Tarsasag belsd kontrolljanak hatékonysdgara vonatkozdan
véleményt nyilvanitsunk.

e Ertékeljiik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politika megfeleléségét és a vezetés 4ltal
készitett szamviteli becslések és kapcsolodo kozzétételek észszerliségét. V

o Kovetkeztetést vonunk le arrdl, hogy helyénvald-e a vezetés részérdl a véllalkozas folytatasanak
elvén alapuld éves beszamold Osszedllitdsa, valamint a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték
alapjan arrol, hogy fennall-e Iényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel
kapcsolatban, amelyek jelentds kétséget vethetnek fel a Tarsasdg vallalkozas folytatdsara vald
képességét illetden. Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy 1ényeges bizonytalansag
all fenn, fliggetlen kényvvizsgaldi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves
beszamoloban 1év8 kapcsolodé kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem
megfeleléek, mindsitentink kell véleményiinket. Kévetkeztetéseink a fiiggetlenr konyvvizsgaldi
jelentésiink datumaig megszerzett kényvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. JovObeli események
vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy a Tarsaség nem tudja a véllalkozast folytatni. - /:

o Ertékeljiik az éves beszamolé atfogd bemutatasat, felépitését és tartalmat, beleértve a kiegészitd
mellékletben tett kozzétételeket, valamint értékeljilk azt is, hogy az éves beszamoldban
teljestil-e az alapul szolgalo ligyletek és események valos bemutatésa.

Az irdnyitassal megbizott személyek tudomadsara hozzuk - egyéb kérdések mellett - a kényvvizsgalat+
tervezett hatokorét és itemezését, a konyvvizsgalat jelents megallapitasait, beleértve a Téarsasag altal
alkalmazott belsé kontrollnak a kényvvizsgalatunk sorén altalunk azonositott jelentds hidnyosséagait is,
ha voltak ilyenek.

Budapest, 2025. méjus 21.

Molnér Attila
A Deloitte Konyvvizsgalé és Tanacsado Kft. képviseletében
illetve mint kamarai tag kényvvizsgalo

Deloitte Konyvvizsgald és Tanacsadd Kft.
1068 Budapest Dézsa Gyorgy ut 84/C.
Nyilvantartasi szam: 000083

Kamarai tag kényvvizsgélé szam: 007379
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Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 zrt.
Addszdm: 11467058-4-41
Cg: 01-10-043917

MERLEG

A/ Befektetett eszkGz6k
1. Immateridlis javak
1 Alapitds-Gtszervezés aktivalt értéke
2 Kisérleti fejlesztés aktivalt értéke
3 Vagyoni értékd jogok
4 Szellemi termékek
5 Uzleti vagy cégérték
6 Immateridlis javakra adott elblegek
7 immateridlis javak értékhelyesbitése
. Targyi eszkdzok
1 Ingatlanok és kapcsolddd vagyoni értéki jogok
2 Miszaki berendezések, gépek, jarmvek
3 Egyéb berendezések, felszerelések, jarmivek
4 Tenyészdllatok
5 Beruhdzdsok, feldjitasok
6 Beruhdzdsokra adott elélegek
7 Targyi eszkdzok értékhelyesbitése
lil. Befektetett pénziigyi eszk8zok
1 Tartés részesedés kapcsolt vallalkozdsban
2 Tartésan adott kéleson kapcsolt vallalkozdsban
3 Tartés jelentds tulajdoni részesedés
Tartésan adott kdlcsdn jelentds tulajdoni részesedési viszonyban alio
4 vdllalkozdsban
5 Egyéb tartds részesedés
6 Tartésan adott kélesdn egyéb részesedési viszonyban allé véllalkozdsban
7 Egyéb tartésan adott kélesén
8 Tartds hitelviszonyt megtestesitd értékpapir
9 Befektetett pénziigyi eszkéz6k értékhelyesbitése
10 Befektetett pénziigyi eszkdzOk értékelési klildnbozete
IV. Halasztott addkdvetelés
B/ Forgdeszkézdk
I. Készletek
1 Anyagok
2 Befejezetlen termelés és félkész termékek
3 Novendék-, hizé- és egyéb dllatok
4 Késztermékek
5 Aruk
6 Készletekre adott eldlegek
. Kévetelések
1 Kévetelések aruszallitasbol és szolgdltatasbél (vevek)
2 Kdvetelések kapesolt vdllalkozdssal szemben
3 Kdvetelések jelentds tulajdoni részesedési viszonyban [évé vall. szemben
4 Kovetelés egyéb részesedési viszonyban Iévé vallalkozassal szemben
5 Vdltdkdvetelések
6 Egyéb kovetelések
7 Kdvetelések értékelési kilonbozete
8 Szdrmazékos ligyletek pozitiv értékelési kilonbdzete
1I. Ertékpapirok
1 Részesedés kapcsolt véllalkozasban
2 Jelentds tulajdoni részesedés
3 Egyéb részesedés
4 Sajat részvények, sajat zletrészek
5 Forgatdsi céll hitelviszonyt megtestesit§ értékpapirok
6 Ertékpapirok értékelési kiilonbozete
IV. Pénzeszkdzok
1 Pénztdr, csekkek
2 Bankbetétek
C/ Aktiv idébeli elhatdroldsok
1 Bevételek aktiv id6beli elhatdroldsa
2 Kéltségek, raforditasok aktiv id6beli elhataroldsa
3 Halasztott raforditdsok
ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN

Budapest, 2025. mdjus 21.
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Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt.
Adészdm: 11467058-4-41
Cg: 01-10-043917

D/ Sajat téke
1. Jegyzett toke
II. Jegyzett, de még be nem fizetett téke
1l. Téketartalék
IV. Eredménytartalék
V. Lek&t6tt tartalék
VI. Ertékelési tartalék
1 Ertékhelyesbités értékelési tartaléka
2 Valds értékelés értékelési tartaléka
Vil. Adézott eredmény
E/ Céltartalékok
1 Céltartalék a varhato kotelezettségekre
2 Céltartalék a vérhatd jovobeni kdlitségekre
3 Egyéb céltartalék
F/ K&telezettségek
I. Hatrasorolt kotelezettségek
1 Hétrasorolt kdtelezettségek kapcsolt vallalkozdssal szemben
Hatrasorolt kételezettségek jelentds tulgjdoni részesedési viszonyban tévd
2 véllatkozassal szemben
3 Hatrasorolt kotelezettségek egyéb részesedési vallalkozdssal szemben
4 Hatrasorolt kitelezettségek egyéb guzddlkodéval szemben
. Hosszu lejaratud kotelezettségek
1 Hosszu lejaratra kapott kdleséndk
2 Atvéltoztathato kétvények
3 Tartozdsok kétvénykibocsatasbél
4 Beruhdzdsi és fejlesztési hitelek
5 Egyéb hosszt lejératu hitelek
6 Tartés kételezettségek kapcsolt vallalkozdssal szemben
Tartds kitelezettségek jelentds tulajdoni részesedési viszonyban 1évé
7 vdllolkozdssal szemben

8 Tartds kitelezettségek egyéb részesedési viszonyban lévé vallalkozdssal szemben
9 Egyéb hosszu lejaratl kotelezettségek

10 Halasztott addokételezettség

lil. R&vid lejarati kdtelezetiségek

1 Révid lejarati kdleséndk
2 ROvid lejdratd hitelek
3 Vevéktdl kapott eldlegek

4 Szallitok (aruszdllitds-szolgaltatds)
5 Valtotartozasok

6 Rovid lejaratu kételezettségek kapcsolt vallalkozassal szemben

Révid lejaraty kdtelezettségek jelentds tulajdoni részesedési viszonyban lévé
7 vélialkozdsokkal szemben
Rovid lejaratl kotelezettségek egyéb részesedési viszonyban lévs

8 vallalkozdssokkal szemben

9 Egyéb rovid lejdratu kbtelezettségek

10 Kotelezettségek értékelési kiilinbdzete

11 Szdrmazékos ligyletek negativ értékelési kiildnbozete

G/ Passziv idébeli elhatdroldsok
1 Bevételek passziv idébeli elhatéroldsa
2 Koltségek, raforditdsok passziv iddbeli elhatérolésa
3 Halasztott bevételek
FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN

Budapest, 2025. majus 21.
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Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
Addszdm: 11467058-4-41
Cg: 01-10-043917

Eredménykimutatds

1 Belféldi értékesités arbevétele
2 Export értékesités arbevétele
I. Ertékesités netté drbevétele
3 Sajat termelésti készletek dllomanyvaltozdsa
4 Sqjat el6dllitasu eszkdzok aktivalt értéke
1. Aktivalt sajat teljesitmények értéke
1ll. Egyéb bevételek
Ebbdl: visszairt értékvesztés
5 Anyagkéltség
6 Igénybe vett szolgdltatdsok
7 Egyéb szolgaltatdsok értéke
8 ELABE
9 Eladott (kbzvetitett) szolgditatdsok értéke
IV. Anyagjellegli raforditasok
10 Bérkdltség
11 Személyi jelleg(i egyéb kifizetések
12 Bérjdrulékok
V. Személyi jellegi raforditas
VI. Ertékcsbkkenés
VII. Egyéb raforditdsok
Ebb6I: értékvesztés
A Uzemitevékenység eredménye
13 Kapott (jéré) osztalék és részesedés
Ebbél: kapcsolt vallalkozastél kapott
14 Részesedésekbdl szdrmazd bevételek, arfolyomnyereségek
Ebbdl: kapcsolt vallalkozastdl kapott
Befektetett pénziigyi eszkdzokbdl (értékpapirokbdl, kdlcséndkbél) szarmazo
15 bevételek, arfolyamnyereségek
Ebbdl: kapesolt vallalkozastol kapott
16 Egyéb kapott (jard) kamatok és kamatjellegii bevételek
Ebb6t kapesolt vallalkozdstol kapott
17 Pénziigyi miiveletek egyéb bevételei
EbbGl: értékelési kiilonbozet
VIil. Pénziigyi miiveletek bevételei
18 Részesedésekbdl szarmazo raforditdsok, drfolyamveszteségek
Ebb6l kapesolt véllatkozésnak adott
Befektetett pénziigyi eszk6zokbo! (értékpapirokbol, kélcsdndkbél) szdrmazd
19 raforditésok, rfolyamveszteségek
Ebb6l: kapcsolt vallalkozdsnak adott
20 Fizetendd kamatok és kamatjellegd raforditasok
Ebb6l: kapcsolt vallalkozdsnak adott

21 Részesedések, értékpapirok, tartésan adott kdlcsdndk, bankbetétek értékvesztése

22 Pénzligyi miiveletek egyéb raforditasai
Ebbdl: értékelési kiilonbozet

IX. Pénziigyi miiveletek raforditdsai
B Pénziigyi miveletek eredménye
C Adézds elétti eredmeény

X. Adoéfizetési kbtelezettség
X/1. Halasztott adokiilénbozet
D. Adézott eredmény

Budapest, 2025. méjus 21.
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Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
Adoszdm:11467058-4-41
Cg:01-10-043917

Kiegészitd melléklet

a 2024. december 31-én végzédé lizleti évre

1. Altalénos gazddalkodadsi kdriilmények -

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt-t 1997. julius 4-én 20 millié forintos jegyzett tékével alapitottdk. A Tarsasdg hatdrozatian iddre jétt 1étre. A Cégbirdsagi bejegyzés
1997. szeptember 24-én megtdrtént. A cég 1998. dprilis 27-vel Gtjelentkezett Budapestre. 2002, december 16-Gn a Cégbirdsdg bejegyezte a jegyzett téke emelését,

az igazgatésagi tagok, felligyeld bizottsagi tagok valtozdsat. A cég jegyzett tékéje ekkor 100.000.000 Ft-ra emelkedett.

2005, december 20. napjan az Eastern European Invest Holding GmbH részére értékesitésre kerilt a Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 5,100 db 10.000,- Ft névértéki
tdrzsrészvénye, valamint a Raiffeisen Investment AG 2,900 db 10.000,~ Ft névértékd térzsrészvénye, Ugyanezen a napon az Eastern European Invest Holding GmbH 8.000 db
10.000,- Ft névérteka tdrzsrészvénye a Raiffeisen Bank Zrt, részére értékesitésre kerlilt.

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. részvényesei 2019,10.31-én tartott kdzgylilésén egyhangtlag déntdttek arrdl, hogy a Tdrsasdg egyesiil a Raiffeisen Gazdasagi
Szolgdltatd Zrt-vel (RS1) Gigy, hogy az RSI beolvad a Tdrsasagba és megszlinik, mig a Tarsasdg az RS jogutddjaként Zrt. formajaban mikddik tovdbb.

A beolvaddsi vagyonmérleg-tervezetek forduldnapjaként 2019. szeptember 30.-t hatdroztdk meg, mig az egyeslilési szerz6dés tervezett aldirdsdnak napjaként /

2019. november 7.-t, a beolvadds tervezett iddpontjaként pedig 2020. mdrcius 31.-t hatdroztdk meg.

A Fovarosi Torvényszék Cégbirdsdga a 2020. janudr 31-én hozott Cg. Cg.01-10-043917/312 szami végzésével bejegyezte o kérelmezett vdltozdsokat a Raiffeisen

Befektetési Alapkezeld Zrt. cégkivonatdba 2020. mércius 31-i hatdllyal, mig a Cg.01-10-042715/281 sz. végzéssel elrendelte az RSt 2020, mdrcius 31-1 hatdllyal torténd toriését.
Az egyesiilés eredményeként a Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. jegyzett t6kéje 80.000.000 Ft-ra csokkent, tékehelyzete azonban tovdbb erésodétt az RSI-tél dtvett
185.641 eFt t6ketartalék és 122,081 eFt eredménytartalék kovetkeztében. Az dtvett vagyon az Alapkezeldné! 287,753 eFt 6sszegli pénzeszkdz ndvekedést eredményezett.

A Tdrsasdg székhelye: 1133 Budapest, Vaci at 116-118.

A Tdrsasdg vezérigazgotdja: . Simon Péter Janos
2011 Budokaldsz, Marton Aron u. 27/A.

A Tdrsasag f6 tevékenysége: Alapkezelés

A Tarsasdg tulajdonosa: 100% Raiffeisen Bank Zrt,
1133 Budapest, Vdci at 116-118.

Az Igazgatdsdg tagjai: Vdradi Zoltan elndk
Holtzer Péter tag
Simon Péter tag
A Fellgyel6bizottsdg tagjai: . Rajna Gdbor elndk
Michal Kustra tag
Honos Péter Henrik tag
Részvények csoportositasa: Raiffeisen Bank Zrt.

8.000 db 10.000,-Ft névértékd térzsrészvény

A vdlasztott testiiletek tagjai részére 2024, évre vonatkozdan kifizetendé tiszteletdijrdl a beszamolé elfogadasakor sziiletik déntés.
A tdrsasdag kdnyvvizsgdiatra kotelezett. A tarsasag kdnyvvizsgaldja: Molndr Attila (Kamarai tagsagi szam: 007379)

Deloitte Knyvvizsgdld és Tandcsadd Kft. 1068 Budapest, Dézsa Gy.0t 84/C. (kamarai bejegyzési szam: 000083)

A konyvviteli szolgdltatds kdrébe tartozo feladatok irdnyitasdért, vezetéséért felelds személy:

Liebszter Monika (1204 Budapest, Kolozsvar u. 12.) NGM regisztracios szam: 163363

2, Szamviteli politika sszefoglaldsa

A Tdrsasdg a kdnyvelését és kimutatasait a Szdmvitelrdl sz6l6 2000. évi C. térvény (Szt.) elirdsaival és a Magyarorszdgon dltaldnosan effogadott szamviteli elvekkel
dsszhangban késziti. A Tarsasag alapvetd szamviteli irdnyelveinek dsszefoglaldsat és az értékelési eljdrasokat az aldbbiakban mutatjuk be.

Tarsasagunk jelentds 6sszegli hibdnak tekinti, ha a hiba feltardsdnak évében, a kiildnbdz6 ellendrzések sordn, egy adott lzleti évet érintden (évenként kiildn-kilén}
feltdrt hibdk és hibahatdsok - eredményt, sajat tokét ndvelG-csdkkents - értékének egyiittes (elbjeltd! fliggetlen) 6sszege meghaladja az ellendrzétt Uzleti év
meérlegfoosszegének 2 %-at, ha a mérlegfédsszeg 2 %-a nem haladja meg az 1 millid Ft-ot, akkor az 1 millid Ft-ot.

2.1. Szdmviteli irdnyelvek

A cég az dltaldnosan elfogadott iranyelveket kdvette a mérlegkészités soran, kiiléndsen az elhatdrolds, a bruttd elszdmolds és az dvatossdg elvét.

2.2, Az éves beszdmold pénzneme

A mérlegbeszamolo magyar forintban késziilt és ezer forintban (eFt) kerdilt kimutatdsra.

A mérlegkészités datuma: 2025, janudr 31

2.3. Az értékelési eljarasok ismertetése

Az értékelési eljardsokndl - a Szamviteli Tv. alapjdn - a Tarsasdg Szamviteli politikdjaban régzitettek az irdnyaddak.
2.3.1. Ertékpapirok

Tarsasdgunk az értékpapirokat éven beliili forgatasi céllal vasarolja, illetve a befektetési jegyek visszavaltasanak iddpontjat oz lizleti déntések hatdrozzak meg.

Ertékesitéskor az értékpapirok FIFO modszerrel keriilnek kivezetésre.
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2.3.2. Készletek

Készletek fethalmozdsdaval a Tarsasdg nem szdmol,
2.3.3. Kiilfoldi fizetdeszkbz6k

A Tdrsasag kilfoldi fizetGeszkdzzel nem rendelkezik,
2.3.4. Targyi eszk6z6k

A targyi eszkdzok jellemzéen azonnal haszndlatbavételre kerliinek, igy konyvelésiik a beruhdzas szamidrél azonnal a megfeleld dllomdnyi szamidra térténik,

A beruhdzdsok szamla haszndlata akkor szitkséges, ha a beruhdzds, vagy a felljitds nem egyetlen szamlidzott teljesitménnyel létrejétt, vagy mindségben médosult
térgyi eszkdz Gllomanyba vételét eredmeényezi. A felljitas elszamolt értékét arra a fokényvi szamidra kell Gtvezetni, az egyedi targyi eszkoz nyilvantarts lapon
pedig annak az eszkdznek a brutt6 értékét kell vele megndvelni, amelynek a felljitdsdt elvégezték. A feltjitdssal megndvelt bruttd érték utdn a térgyi eszkéz
besoroldsa szerinti leirdsi kulcsot alkalmazzuk.

Atargyi eszkdzok értékestkkenését linedrisan szamolja el a Tdrsasag.

Az elszamolds sordn az addtdrvényben meghatdarozott kulcsokkal dolgozunk.

Az 200.000,- Ft alatti egyedi beszerzési érték alatti targyi eszkdzoket haszndlatbavételkor teljes dsszegben értékesdkkenési leirdsként szamoljuk el,

Az értékesdkkenési leirds a haszndlatbavétel napjatél a targyhd végeig idGardnyosan, azt kdvetden pedig havonta szamolandé el,

A Tdrsasdg az immateridlis javak és a targyi eszkdzok értékesdkkenésének megdllapitdsandl a kdvetkezd leirdsi kulcsokat alkamazza:

szellemi termékek 20,00%
miiszaki berendezések és felszerelések 33,00%
szamitogépek 33,00%
jarmtvek 20,00%
egyéb berendezések és felszerelések 14,50%

Az aldbbiokban az immateridlis javak és targyi eszkbz6k allomanyaban bekdvetkezett targyévi valtozasokat mutatjuk be (eFt-ban).

1. Immateridlis javak

adatok e Ft-ban

Szellemi termékek Brutto érték Halmozott écs. Netto érték
2024.01.01 nyito erték 92390 79 676 12714
2024.évi beszerzés 15528 0 15528
2024.8vi  értékcsokkenés 0 9 547 -9 547
2024.12.31. zdro érték 107 918 89 223 18 695

. Tdrgyi eszkGz6k

Egyéb gépek, berendezések Brutté érték Halmozott écs. Netto érték
2024.01.01 nyito értek 85065 34415 50 650 .
2024.évi beszerzés 1210 0 210 -
2024.évi  selejtezés -1597 -1597 1]
2024.8vi  értékcsbkkenés 0 10952 -10 952
20241231, zard érték 94678 43770 50 908
Beruhdzdsok adatok e Ft-ban

2024.01.01  nyitd érték 0

2024.évi  ndvekedés 38133

2024.6vi  cstkkenés -26 738

2024.12.31. zdré érték 11395

2024, évi értékcsbkkenés dsszesen: 20 499

3, A mérleghez kapcsolddd megjegyzések

3.1 Immateridlis javak
A Tdrsasdg szellemi termékei kdzbtt a befektetési alupok kezeléséhez és az ingatlaniizemeltetési tevékenységhez sziikséges szoftvereket tartja nyilvan - bekeriilési értéken,
3.2 Befektetett pénzligyi eszkdz6k

A Tarsasdg 2008.oktéber 1-én 3.000 e Ft-ért megvdsdrolta a Raiffeisen Ingatlan Uzemeltetd Kft. (székhely: 1133 Budapest Véci Gt 116-118.
Jjegyzett toke: 3.000.000 Ft) 100% Gzletrészét. A Cégbirdsdg o tulajdonos valtozast 2008.11.05-én jegyezte be.

adatok e Ft-ban

A leanyvdllalat 2024.évi sajat téke adatai: Jegyzett téke 3000
Téketartalék 5512
Eredménytartalék 206 628
Adozott eredmény 47142
Sajat téke 8sszesen 262282

A lednyvdllalat a 2024.év utan nem fizet osztalékot.

A 2020,03.31-1 hatallyal bejegyzett beolvadds kévetkeztében 3 eFt értékben BET részvények keriiltek az Alapkezelé tulajdondba.

3.3 Egyéb informdcidk

Feltart jelentds &sszegli hibdk sem 2024-ben sem 2023-ban nem voltak.

Kivételes nagysagl vagy eléforduldst bevételek, kdltségek és raforditasok sem 2024-ben sem 2023-ban nem voltak.
A Tarsasdg a mérlegen kiviili tételeit a nullds szdmlaosztdlyban mutatja ki,

Az Alapkezeld ugyancsak a nullés szamlaosztdlyban mutatja be a téke és hozam megdvdsra tett igéret miatti kételezettségek dsszegét.
Az AlapkezelS az Alapok befektetési politikdja miatt a hozamra és a téke megovasara tett igéretek miatti kdtelezettségre céltartalékot nem képez.
Az Alapkezel0 sem 2024 sem 2023.év végén nem rendelkezett hozamra és a téke megovasara tett igéret miatti kételezettséggel.
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Az AlapkezelGnek 2024.12.31-én le nem zdrt peres ligye nem volt.

A Tdrsasag kapcesolt vallalkozdssal szembeni kéveteléseit, kotelezettségeit az anyavallalattal és lednyvallalataval szemben részietezi,

3.4 A mérleg kiemelt soraihoz kapcsolédé megjegyzések ( e Ft-ban)

3.4.1 Eszk6z oldali megjegyzések

Kdvetelések sem 2023.6v sem 2024.év végén nem voltak.

ARaiffeisen Ingatlan Uzemeltetd Kft. a 2024. (izleti év utén nem fizetett osztalékot a tulajdonosa részére,

Ertékpapirok;

Befektetési jegyek eFt

2023.12.31
Raiffeisen Kamat Prémium Rovid KGtvény Alap befektetési jegy (104.269.990 db) 387777
Raiffeisen Megoldds Start Alapok Alapja "@" sorozat befektetési jegy (21.000.000 db) 21000
Raiffeisen Megoldds Plusz Alapok Alapja Q" sorozat befektetési jegy (17.000.000 db) 17 000
Roiffeisen Megoldds Pro Alapok Alapja "Q" sorozat befektetési jegy (16.000.000 db) 16 000
Raiffeisen ESG ROvid Kbtvény Alapok Alapja "A" sorozat befektetési jegy (10.000.000 db) 10 000
Roiffeisen Megoldds Start Alapok Alapja "R" sorozat befektetési jegy (10.000 db) 10
Roiffeisen Megatrend ESG Részvény Alapok Alapja "Q" sorozat befektetési jegy (10.000 db) 10
Raiffeisen ESG Nemzetkdzi Részvény Alapok Alapja "Q" sorozat befektetési jegy (10.000 db) 10
Raiffeisen Részvény Alap “Q" sorozat befektetési jegy (10.000 db) 10
Raiffeisen Forte Szdrmaztatott Alap "R” sorozat (10.000 db) 10
Osszesen 451827

2024.12.31
Raiffeisen Kamat Prémium Rovid KStvény Alap befektetési jegy (104.269.990 db) 387777
Raiffeisen Megoldds Start Alapok Alapja "Q" sorozat befektetési jegy (21.000.000 db) 21000
Raiffeisen Megoldds Plusz Alapok Alapja "Q" sorozat befektetési jegy (17.000.000 db) 17 0600
Raiffeisen Megoldds Pro Alapok Alapja "Q” sorozat befektetési jegy (16.000.000 db) 16 000
Raiffeisen Megoldds Start Alapok Alapja "R" sorozat befektetési jegy (10.000 db) 10
Raiffeisen Megatrend ESG Részvény Alapok Alapja "Q" sorozat befektetési jegy (10.000 db) 10
Raiffeisen ESG Nemzetkozi Részvény Alapok Alapja "Q” sorozat befektetési jegy (10.000 db) 10
Raiffeisen Forte Szarmaztatott Alap "R" sorozat (10.000 db) 10
Raiffeisen ESG Vegyes Alapok Alapja “E" sorozat (1.000 db) 410
Osszesen 442227

A befektetési jegyek alloménydnak 2024.évi vattozdsdt egyrészt az okozta, hogy az Alapkezeld néhdny befektetssi alap befektetési jegyét visszavdltotta, masrészt

Ujrainditotta az egyik alapjanak egy sorozatat.
A visszavaitasokon 2024.év soran 1300 e Ft drfolyam nyereség keletkezett,

Diszkont kincstdriegyek

Az Alapkezeld 2024-ben t6bb alkalommal diszkont kincstérjegyet vasdrolt, amelyek lejdratdbdl az év soran 25.725 e Ft nyereség szarmazott.

2024.12.31-én az Alapkezel6 2025.04.30- és 2025.06.25-i lejaratd Ssszesen 500.000 e Ft névértékil diszkont kincstarjegayel rendelkezik.

Pénzeszkoztk

Folyészamla (HUF) -Raiffeisen Bank

Aktiv id6beli ethatdrolasok

Alapkezelési dij

Sikerdij

Kapott biintetd jutalék

Szamviteli szolgaltatds

Folyészamla kamat

DKJ id6ardnyos kamat

Egyéb koltség aktiv id6beli elhatarolds
Osszesen

3.4.2 Forras oldali megjegyzések

Hossz( lejaratd kételezettsége a Tarsasdgnak nincs.

Rovid [ejdrati kbtelezettségek

Szallitéi kotelezettségek
Egyéb révid lejarati kételezettségek (bér+addk jarulékok)
Osszesen

3/ 11 oldal

eft
2023.12.31

2961244

eFt
2023.12.31

526023
852 648
1780
2656
2644
2976
13174

1401901

efFt
2023.12.31

561
343702

349313

eFt
2024.12.31

4284993

efFt
2024.12.31

679 324
281777
0

127
M

663
17781
981227

eft
2024.12.31

3639
279 449
283088



efFt
Koltségek passziv id6beli ethatdroldsa 2023.12.31
Anyavdlialatnak fizetendd forgalmazdsi jutalék 252092
Kiilsds forgalmazdknak fizetendd forgalmazdsi jutalék 12
RCM management fee 21109
Uzleti évek utan j6ré bonusz és kdzterhei 132873
El626 év utdn jard munkakdri juttatds + kozterhei 10628
Bankforgaimi jutalék 28
Konyvvizsgdlati dij 3392
Bloomberg kéltségek 1160
Anyavdlliat részére fizetendd szakértéi dij és dologi ktg 3900
Osszesen 425194
A Tdrsasdgnak nincs zalogjoggal terhelt kételezettsége.
4. Az eredménykimutatdashoz kapcsolédd megjegyzések
A Tdrsasag dsszkditség eljdrassal késziti az eredménykimutatdst.
Kivételes nagysdagu és elGforduldsd bevételek, kdltségek és raforditdsok sem 2024-ben sem 2023-ban nem voltak.
Az eredménykimutatés részletezése:

eFt
Belfdldi értékesités nettd drbevételer 2023.
Alapkezelésbd! szarmazo dijbevétel 5714 600
Sikerdij bevétel 852648
Pénziigyi management dij 120 293
Szamviteli szolgdltatds 31872
Kézvetitett szolgdltatds -alapkezelési dij 1374
Osszesen 6720787
Az Tarsasdg portfolickezelési tevékenységet nem végez.
Az Alapkezeld dltal kezelt Befektetési Alapok adatait és 2024.12.31-i netto eszkdzértékét a 3.sz. melléklet tartalmazza.

eFt
Eqyéb bevételek 2023. =
Forgalmazasi bintetd jutalék 10308
Ertékesitett targyi eszkozok 4549
Egyéb bevételek 1694
Osszesen 16 551

eft
Anyagjelleqd raforditdsok 2023.
Irodaszerek 422
Uzemanyag 5737
Egyéb szamitdastechnikai anyagkdltség 7
Egyéb dologi kdltségek 0
Anyagkdltség 8sszesen 6166

eFt
lgénybevett szolgditatdsok 2023.
Iroda és parkold bérleti dijak 31353
Szoftverkarbantartds 27951
Irodagép karbantartds 210
Egyéb informatikai szolgdltatds 7846
Gépkocsi karbantartas 2005
Marketing koltség 8169
Oktatdsi, képzési koltségek 1147
Utazasi koltségek, taxi, parkolds stb. 901
Konferencidk 2546
Szakértéi dijuk 26 807
Rl research service 1448
Tandacsadds 3747
Posta, futarszolgdlat kdltség 1518
Telefonkdltség 1222
Kényvvizsgdlati dij 7426
Szamviteli szolgaitatas 16 200
Referencia index szolgditatasi dij 4923
Ugyvédi és kdzjegyzéi dijak 691
Kdzs kbltség 38161
Egyéb igénybevett anyagjellegii szolgaltatdas 2425
Egészsegligyi ellatasok 1060
Szoftver bérlet 65536
Igénybevett szolgditatasok dsszesen 253 292

A Tarsasdg 2024.évi kdnyvvizsgdlati dija 5.754 eFt + AFA,
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eFt
Egyéb szolgdltatasok 2023.
Egyéb jogi dijak, illetékek, regisztracios dijak 90
MNB feligyeleti dij 300
Bankforgalmi jutalék 388
Keler dij 655
WARP-dij 1733
LEI kod fenntartési dif 5
RCM alapkezelési dij 88705
Elet és baleset biztositds 139
Gépkocsi biztositas 2178
Tagsdgi dijak 4468
Egyéb szolgaltatdsok dsszesen 98 661
A nyugdijpénztdri vagyonkezelési tevékenység megszintetése miatt BEVA tagdijot az Alapkezeld 2019-t61 nem fizet.
Az Alapkezel6 2002-t6l BEVA tag.
eft
2023.
Kozvetitett szolgdltatds - forgalmazasi jutalék 2175163
Kézvetitett szolgdltatds - egyéb 1374
Kozvetitett szolgdltatdsok Osszesen 2176 537
Anyagjellegii raforditdsok 6sszesen 2534 656

A vezet( és egyéb kiils6s forgalmazokkal kotott szerzbdések és az alapok kezelési szabdlyzatdnak modositasat, valamint ezek Felligyelet dltal tértént jovahagydsat kbvetden

lehetdség nyilt arra, hogy az Alapkezeld a forgalmazasi jutalék 8sszegét kdzvetitett szolgditatdsként szdmolja el.

Bérkoltséa eFt

2023.
Teljesmunkaidds bér 342268
Jutalmak, prémiumok, 6sztdnzdk 85786
Megbizds bére 9243
Osszesen 437 297

2024-ben a 2023, Gizleti év utdn a Tdrsasdg az Igazgatdsdag és a Feliigyeld Bizottsag kiilsés tagjai részére 2.318 e Ft tiszteletdijat fizetett, mig 2023-ban a 2022.év utdn fizetett

tiszteletdij Gsszege 2.243 e Ft volt.
Az dllomanyi létszam 2024.12.31-én 29 6.

eft

Személyi jelleql eqyéb kifizetések 2023,
Fizetett betegszabadsdg 1280
Munkdltatét terheld tappénz 177
Hivatalos utazds és munkébajdrds kdltségtéritése 503
Rendezvények, programok kéltségei 4900
Cafeteridn kiviili juttatdsok 770
Cafeteria juttatdsok 13992
Uzleti vendéglatas - lizleti ajandékok 14193
Természetbeni SZJA 5382
Osszesen 197
eFt

Béridrulékok 2023.
Szocidlis hozzdjdaruldsi add 59983
Osszesen 59 983
eft

Ertékesdkkenés 2023.
Szellemi temékek 8264
Szamitdstechnikai eszkdzok 3261
Gépjarmiivek 6860
Irodai berendezések és felszerelések 173
Kisértékd irodai berendezések 1087
Osszesen 19 645
eft

Eqgyéb réforditdsok 2023.
Ipartizési adé 90762
Gépjarmi adé 195
Cégautdadd 1244
Innovacios jarulék 13614
. Rehabilitdcids hozzGjdrulds 2747
Leltarhiany 123
Adomdnyok 4170
Birsdg, kotbér, kartérités, késedelmi és Snellendrzési potiék 264
Egyéb raforditas ) 5422
Osszesen 118 541

5711 oidal

efFt
2024.

54

300
409
1584
1787
27

108 972
278
3066
4326
120 803

eft

2024.
1864 914
50
1864964

2281063

eft
2024,
410 267
87568
2558
500393

eFt
2024,

-~ 1900

-~ 617

446
7614
872
8966
12160
4770
37345

eFt
2024,

68115
68115

eFt
2024.

9546
2197
8037
87

632
20499

eFt
2024.

116 900
187
1329
17 535
3362

0

1500
4500
4158
149 471



eFt
Pénziigyi miveletek bevételei 2023,
Folydszamla kamat 14 466
Lekotdtt betétek kamata 181861
Ertékpapirok utdn jaré kamat 2644
Kapott kamatok és kamatjellegli bevételek 6sszesen 198971
Arfolyamkiilénbézet 434
DKJ lejdrat arfolyam nyereség 66719
Befektetési jegy visszavdlids nyeresége 51371
Pénziigyi miiveletek egyéb bevételei 8sszesen 118524
Pénziigyi miveletek bevételei 8sszesen 317 495

eft
Pénzligy] miveletek rdforditdsai 2023.
Befektetési jegyek visszavdltasanak arfolyamvesztesége 49
Arfolyamkiilénbozet 2730
Pénzligyi miiveletek egyéb raforditasai dsszesen 2779
Pénzligyi miveletek raforditasai dsszesen 2779
5. Ta@jékoztaté megjegyzések
5.1 Munkavailalékkal kapcsolatos tajékoztatd ( eFt-ban)
Eves atlagos statisztikai 1étszam: 28,0 f6 szellemi és teljes munkaidds.

eft
2024.évi bérkditség 500 393
2024.évi szocidlis hozzdjaruldsi add 68115
2024. évi bérkoltség és jarulékai 568 508
5.2 A tarsasdgi adé levezetése
Tarsasagi add megdllapitdsa (eFt-ban)
Addzds el6tti eredmény 4942483
Adéalap néveld tényezdk
2024. évi szamviteli tv.szer.értékcsdkkenés, terven felili &cs, kivezetett eszkdz netto értéke 20499
Jogerds hatdrozatban megdllapitott birsag 4500
Osszesen: 24 999
Addalap csokkkentd tényezdk
2024.évi adotorvény szer.értékesdkkenés 25245
Kézhaszni alapitvény tdmogatdsa 600
Kapcs.vadll.szokdsos piaci ar miatti adoalap csokkentés 2819
TAO felajdnldas utdni NAV jovairds 5429
Osszesen: 34093
Adéalap 4933 389
Szdmitott tarsasagi adé ( 9%) 444005
Addkedvezmény 0
Fizetendd tarsasagi adé 444 005

5.3. Globdlis minimumadé

A Csoport a globalis minimumadé fizetési kitelezettségének meghatdrozdasdhoz a részletes kalkuldcié modszerét alkalmazta. 2024-ben a Csoportnak a globdlis

minimumadéval kapcsolatban nem keletkezett plusz adéfizetési kotelezettsége, mivel a globdlis minimumadé szerinti effektiv addkulcs mértéke meghaladta a 15%-ot,

5.4. Konszolidacié

A Tdrsasdg anyavdllalata a Raiffeisen Bank Zrt (székhelye: 1133 Budapest, Vdci Gt 116-118), amely cég a Tdrsasdgot, mint lednyvallalatot a konszolidalt

beszdamolo készitésébe bevonta.

A vallalkozdscsoport legnagyobb egységének konszolidalt beszdmolojat a Raiffeisen Bank International AG (Raiffeisen International), azaz RBI késziti

(székhelye: Am Stadtpark 9, 1030 Vienna, Austria) mely megtekintheté a www.rbinternational.com honlapon.

6. A vagyoni, pénziigyi helyzet és a jvedelmez8ség alakuldsdnak bemutatdsa

eFt eft
A sajdt toke részletezése i 2023.12.31 2024.12.31
Jegyzett toke 80 000 80 000
Téketartalek 185 641 185 641
Eredménytartalék 639982 639 982
Lekdtott tartalék 0 0
Addzott eredmény 3495194 4498478
Sajat téke 4400 817 5404101

Az Alapkezeld 2023.évi 3.495.194 e Ft adézott eredménye dtvezetésre kerililt az eredménytartalékba és a tulajdonos a beszdmolé elfogaddsakor déntdtt az osztalék

fizetésrol. Az Alapkezeld 2024.év sordn o 2023.évi addzott eredményét teljes egészében kifizette osztalékként a tulajdonosa részére.
Az Alapkezelé lekotott tartalékkal 2024.12.31-én nem rendelkezik,

Az Alapkezeld Igazgatésdga a teljes 2024.évi addzott eredmeény osztalékként torténd kifizetésére tesz javaslatot.

Céltartalékok

2024-ben nem volt olyan varhato kotelezettség amely miott céltartalék képzés sziikséges lett volna.

Az Alapkezel§ az Alapok befektetési politikaja miatt a hozamra és a tke megévdsara tett igéretek miatti kdtelezettségre céltartalékot nem képez.
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A beszdmoldsi id6szakot érintd, illetve a mérleg fordulénapja utdn, a mérlegkészités idpontjdig bekdvetkezett lényeges események

Eldsz6r a COVID-19 jarvany, illetve annak kezelésére hozott intézkedések, majd az orosz-ukrdn fegyveres konfliktus hatdsara a makrogazdasagi és geopolitikai kockdzatok
Eurépéban, de kiiléndsen a kdzép-kelet-eurdpai régidban jelentésen megemelkedtek a 2020. év elejét kdvetden, amely események kdzvetett hatasa a mérleg forduldnapja eldtti
id8szakban elssorban a kiemelkedéen magas hazai és az érdemben magasabb globdlis infldciés kdrnyezetben, illetve a jelentds jegybanki szigoritasban, annak nyoman pedig
kétvénypiaci veszteségekben, bankpiaci fesziltségekben is jelentkezett, A 2023-as év masodik felétdl ezen negativ hatdsok enyhiilni kezdtek, mind az inflacié Gteme, mind a
jegybanki szigor szdmottev8en csdkkent az év végére, a befektetdi bizalom pedig helyredllt. A pénzromids Giteme 2023-as gyors csbkkenésének globdlis folyamata lelassult ugyan
2024-re, de igy is tovabb enyhiilt az drnyomds, ami lehet6vé tette a vezetd jegybankok szGmdra a monetdris lazitds folytatdsat.

Az amerikai elndkvélasztast kdvetd iddszak valtozdst hozott a tékepiacokon a tengerentlli gazdasagpolitikai és geopolitikai irdny kiszamithatésagdnak cskkenése nyoman, ami
elsésorban a névekvo drfolyam ingadozdasban 6it5tt testet.

A kamatcsékkentés idehaza is folytatddott, ezzel parhuzamosan viszont a forint jelentds gyengtilésbe kezdett, amelynek okai a kedvezdtlen gazdasdgi helyzet (magas deficit,
alacsony névekedés), a politikai kockdzatok, valamint a csbkkend kamatkiilonbdzet miatti sériilékenység voltak. A Magyar Nemzeti Bank a forintgyenglilés hatdsara kénytelen
volt felfliggeszteni kamatcsbkkentési ciklusat. A pénzromlds mértékének lassuld, de még viszonylag magas liteme, illetve a gyenglé forint 6sszességében pozitiv hatdssal volt a
hazai lakossdg megtakaritdsi hajlandésdgara, amely kdrnyezetben a befektetési alapok az erds részvény- és kdtvénypiaci teljesitménnyel megtamogatva megtartottak
vonzerejiiket 2024-ben és 2025 elején is.

A mérlegforduld utan bekévetkezett legnagyobb hatdsu, jelentds tékepiaci turbulenciahoz vezetd vildggazdasdgi esemény az Uj, szamos orszdggal vagy régiéval szembeni
biintetd jellegli vamtarifak bejelentése volt az Egyesiilt Allamok elnBke dltal, amit szamos ellenintézkedés kévetett. A vamhdabord esetleges eszkaldloddsa ersen negativ hatdssal
lehet a vilaggazdasag egészére. Ugyanakkor valdszinisithets, hogy oz elsé bejelentések elsésorban targyaldsi alapul szolgdltak, igy érdemi valtozdsok varhatéak a vamok végsd
szintjét és a piaci reakcidkat illetéen is.

A beszamolé készitésekor a kockdzati prémiumok megemelkedése volt tapasztalhato, ami a tékepiacok valamennyi szegmensét érintette és rvid idon beliil bekdvetkezd
szélséséges arfolyam ingadozdsokat eredményezett. Az események az alapok eszkdzei értékének - az eszkozdsszetételtd! fiiggben - mérsékelt, illetve erdteljes csékkenéséhez
vezettek, a kezelt vagyonra (0z alapokbol torténd tkekivondsra) azonban nem volt érdemi hatdssal a jelentés készitésének idépontjdig.

A beszdmoldsi iddszakot kdvetden - bar tovabbra is fenndlinak o fentiekben részletezett események miatti jelenté makrogazdasdgi és geopolitikai kockdzatok és ebbd! kifolydlag
a tovabbi esetleges piaci turbulenciat eléidézni képes tényezék - az Alapkezeld vezetése nem azonositott az alapokra jelentds hatdst gyakorld eseményt.

A hazai ingatlan piacon, a nemzetkdzi tendencidkat kévetve érdemi elvart hozam emelkedés zajlott le 2023-ban, illetve 2024 elsé hdromnegyed évében, azéta - beleértve 2025
elejét is ~ azonban nem volt érdemi vaitozds a piaci hozamokban. Az elvdrt hozamok emelkedése a bérleti dijbevétel alapon értékelt ingatianok értékét cskkenti, hasonléan a
kétvényekhez. Mindez megjelenik az ingatlanok legaldbb negyedévente feliilvizsgalt értékében. A Raiffeisen Ingatlan Alap esetében ez a tendencio érdemben rontotta az alap
befektetési jegyei dital nydjtott hozamot 2023-ban és 2024-ben is. Ennek egyik fontos folyomdnya volt az alapbdl torténd tékekidramias jellemzévé vdldsa, amit az alternativ
befektetési lehetdségek nagyobb vonzereje is tamogatott. Ugyanakkor a 2024-es év nagy részében ez a kidramids nem haladta meg érdemben az alap miikddési bevételeit.

A tékekidramidas Uteme az év végén Gjra megugrott, amely tendencia 2025 elsé hdrom hénapjdban is folytatédott. ]

Az alap hitelkerettel egylitt értelmezett likviditdsa tovabbra is jelentdsen meghaladja a jogszabdlyban meghatdrozott 15%-0s minimum értéket az alap nettd eszkdzértékére
vetitve. A fenndllé bizonytalansag miatt ugyanakkor az Alapkezel$ a bévitett hitelkeret fenntartdsa mellett dontdtt.

Az Alapkezeld a jvében is folyamatosan monitorozza a geopolitikai kockdzatokat, a kamatkdrnyezet potencidlis hatdsait és a jarvanyhelyzetet, valamint a gazdasdgi helyzet
alakuldsat, oz dltala kezelt alapokra gyakorolt hatdsokat és kockdzatokat, a lehetséges kockdzatkezelési eljardsokat. Az Alapkezelé fokozott hangstllyal kéveti nyomon a o /j

Raiffeisen Ingatlan Alap likviditdsi helyzetét.

Jelen beszamolé a vdllalkozas folytatasa elve Alapjdan késziilt.

Mutatdk:  (lésd 1. sz. melléklet!) 2023, évi 2024, évi
1. Befektetett eszkdzdk az Osszes eszkdzhoz 128% 1.34%
2. Forgéeszkdzok az bsszes eszkdzhdz 98,72% 98,66%
3. Sajat téke ardnya az dsszkdtelezettséghez + sajat tokéhez 85,03% 86,04%
4. Miikdd6 tSke az Gsszes kitelezettséghez + sajat tékéhez 64,88% 78,53%
5. Miikodo toke (eFt) 3357743 4932250
6. Sajdt téke a Befektetett eszkdzokhoz 66,31 64,33
7. Sajat toke és HLK a Befektetett eszkdzdkhoz 66,31 64,33
8. Pénzeszkdzok a révid lejaratd kdtelezettségekhez 847,73% 1513,66%
9. Kdvetelések és készpénzeszkdzok a rovid lej. kdtelezettségekhez 847,73% 1513,66%
10. Pénzeszkoz0k és elSlegek a rovid lejaratl kbtelezettségekhez 659,64% 707,00%

és a passziv idébeli elhatdroldshoz

11. Kbvetelések behajtasanak id6tartama (nap) 0,00 0,00
12, Kotelezettségek teljesitésének id6tartama (nap) 322,20 399,80
13. ROvidtavd likviditds 0,00% 0,00%

Budapest, 2025. mdjus 21.
\

Simon Péter Jaabs Varadi Zoltan
vezérigazgatd vezérigazgaté-h.
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1. sz. melléklet
Mutatok a mérlegsorok adatai alapjan
1. Befektetett eszk6z0k az dsszes eszkdz6khdz

1,34% Befektetett eszkdzok

Osszes eszkoz
2. Forgbeszk6zbk az bsszes eszk6z6khoz

98,66% Forgdeszkdz+Aktiv idébeli elh.

Osszes eszkoz
3, Sajat téke ardnya az dsszkGtelezettséghez + sajdt tékéhez

86,04% Sajat toke

Forrasok 6sszesen
4, MUkédé toke az Gsszes kdtelezettséghez + sajat tékéhez

78,53% Miikddé téke

Forrdsok osszesen
5. MUKkGdS téke

Forgdeszkdzok
ROvid lejaratl kitelezettségek

6. Sajit téke a Befektetett eszkéz6khéz

64,33 Sajat t6ke

Befektetett eszk6zok
7. Sajat toke és HLK a Befektetett eszkdzékhbz

64,33 Sajdt toke + Hosszu lej. kot.

Befektetett eszkdz6k
8. PénzeszkdzGk a révid lejarati kGtelezettségekhez

1513,66% Likvid pénzeszkdzok

Rovid lejarata kotelezettségek

9. Kbvetelések és készpénzeszkbzbk a révid lejératd kdtelezettségekhez

1513,66% Kévetelések+Pénzeszkdzok

Rovid [ejaratd kotelezettségek

10. Pénzeszkozlk és elblegek a révidlejdratu kGtelezettségekhez + passziv idSbeli ethatdroldshoz

707,00% Forgoeszkdzok+Aktiv id. elhat.

ROvid lejarata kot. + Passziv id. elhat.

11. Kévetelések behajtdsdnak idétartama

0,00 {Nyito kdvetelés+zdaro~)*365nap/2

nap Ertékesités nett6 drbevétele

12, Kételezettségek teljesitésének idStartama

399,80 {Nyito rov.lej kot +zard~)*365nap/2
nap Igénybevett szolgdltatdsok
13. REvidtava likviditds
0,00% Kovetelések
Kotelezettségek

Budapest, 2025. mdjus 21.
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Simon Péter Janos Vdradi Zoltan
vezérigazgatd vezérigazgatoé-h.
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2, sz, melléklet

Cash-flow kimutatas e Ft-ban
2023,

1. Mik&dési cash flow (1-13. sorok } 1618 246
1a. Adozds elbtti eredmény = 3840735
ebbdl miikddésre kapott pénzigyileg rendezett tdmogatds o]

1b. Korrekciok az addzds eldtti eredményben 0

1. Korrigalt adézds el6tti eredmény (1a+1b) 3840735
2, Elszdmolt amortizdcié + 19 768
3. Elszamolt értékvesztés és visszairas +/- 0
4, Céltartalék képzés és felhuszndlas killdnbdzete = 1]
5. Befektetett eszkdzok értékesitésének eredménye * -4 549
6. Szdllitoi kotelezettség vaitozdsa + 1099
7. Egyéb révid lejarata kitelezettség valtozdsa 45217
8. Passziv idébeli elhatdroldsok véltozdsa £ -261304
9. Vevokévetelés és kapesolt vallalkozasal szembeni kévetelés valtozdsa 0
10. Forgdeszkdzok (vevd és pénzeszkdz nélkil) valtozasa = -20 553
11. Aktiv id6beli elhatarolésok valtozésa * -810 843
12. Fizetett add (nyereség utdn) - -140 413
13. Fizetett osztalék, részesedés - ~1050 911
1. Befektetési cash flow (14-18. sorok) -32510
14. Befektetett eszkdz0k beszerzése - -43151
15. Befektetett eszkdzOk eladdsa + 10 641
16. Hosszu lej. nydjtott kdlcséndk, elhelyezett bankbetétek torlesztése, megsziintetése, bevdltasa + 0
17. Hosszu lejdratra nydjtott kdlcsondk és elhelyezett bankbetétek 0
18. Kapott osztalék, részesedés + 0
11t Finanszirozdasi cash flow (19-26. sorok) 0
19. Részvénykibocsatds (tGkebevonds) bevétele + 0
20. Kdtvény, hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok kibocsdtdsdnak bevétele + 0
21, Hitel és kdlcson felvétele + 0
22, Véglegesen kapott pénzeszkdz + 0
23. Részvénybevonds, tékekivonds (tokeleszdllitds)- 0
24, Kbtvény és hitelviszonyt megtestesitd értékpapir visszafizetése - 0
25. Hitel és kdlcson torlesziése, visszafizetése- 0
26. Véglegesen dtadott pénzeszkéz - o]
V. Pénzeszkdzok valtozdasa (1tlizllL sorok) £ 1585736
27. Devizds pénzeszkoz0k Gtértékelése - 0
V. Pénzeszkozok mérleg szerinti valtozdsa (IV+27.sorok) £ 1585736

Budapest, 2025. mdjus 21.

e Ft-ban
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Raiffeisen Befektetési Alapkezelb Zrt.
Uzleti jelentése a 2024. évi (izleti évrél

Piaci kornyezet

A 2023 eleji extrém magas értékrdl 2024 janudrjdra 4% ald, a jegybanki toleranciasdvba
mérséklédott a hazai infldcid, majd a kdvetkezd hénapokban tébbnyire a 3-4%-os sdvban
ingadozott, az éves dtlagos inflacié végil 3,7% lett. Ev végéhez kdzeledve azonban ismét
gyorsulni kezdett a pénzromlds Gteme.

A forint eurdval szembeni drfolyama az év eleji 380 kor(li szintrél 410-ig gyenglilt 2024-
ben. A leértékelédés lteme szeptember végén gyorsult fel, az amerikai elndkvdlasztds
vdrhat6 eredménye miatt er8s6do dolldr negativan hatott ugyanis a feltérekvé devizdkra,
kiléndsen a forintra. A forint alulteljesitésének okai a gyenge gazdasdgi helyzet (magas
deficit, alacsony ndvekedés), a politikai kockdzatok, valamint a csokkend
kamatkilonbozet miatti sérlilékenység voltak. A Magyar Nemzeti Bank a forintgyenglilés
hatdsdra szeptemberben 6,5%-on felfliggesztette kamatcsokkentési ciklusat, igy
osszesen 3,5 szdzalékponttal mérsékelte 2024-ben az irdnyadd ratat.

A hazai kétvényhozamokat tébb tényez6 mozgatta az év sordn, egymdssal ellentétes
hatdst kivaltva. Globdlis szinten az amerikai hosszu lejaratd kétvényhozamok emelkedése
a magyar gorbe hosszu oldaldt is hizta magdval. Emellett a forint gyenglilése &s a
magyar kockézati prémium emelkedése szintén felfelé tolta a hozamokat. Ezek ellen
hatott a hazai bankok adocsékkentési szdndékkal tdmasztott kereslete. Osszességében
igy is 30-90 bdzisponttal emelkedtek a magyar kétvényhozamok az 1 évnél hosszabb
lejaratt szegmensben. A diszkont kincstdrjegyek piacdn eltéré folyamatok jatszédtak le. A
kamatcsdkkentések, valamint a jogszabdlyi kornyezet dltal teremtett kereslet
megkdzelitdleg 100 bdzisponttal mérsékelték a hozamokat az 1 évnél révidebb papirok
esetében. A fentiek eredményeként az RMAX index értéke tébb mint 7%-kal ker(ilt feljebb,
mikdzben a MAX index kevesebb mint 4%-o0s pluszban zdrt 2024-ben.

Az inflaci6 lassuldsa, illetve az Egyesiilt Allamok munkaeré-piaci folyamatai lehetévé
tették a Federal Reserve szdmdra, hogy csékkentse az iranyadd kamatokat. A kamatsdav
az év folyamdn 5,25-5,5%-r6l 4,25-4,5%-ra mérséklédott, dm a decemberi kamatvdagdst
kdvetden a Fed déntéshozoi hangsulyoztdk, hogy az infldcié tovdbbra is til magas, ezért
atmenetileg sziineteltetni fogjdk a lazitdsi ciklust.

Az Eurépai Kézponti Bank mdr a Fed el6tt, 2024 juniusdban elkezdte csokkenteni a
kamatokat, majd négy lépésben, 4%-rél 3%-ra mérsékelte az irdnyadd egynapos
jegybanki betéti ratdt az év sordn. Az amerikai kdzponti bankkal ellentétben az EKB-ndl
egyértelmiive tették, hogy 2025-ben is folytatédhat a kamatcsdkkentési ciklus, az
infléciés folyamatok ugyanis kedvezdbbek voltak az USA-ban Idtottakhoz képest, igy
maradt tér a kamatkondicidk tovabbi lazitdsdra.

A Fed és az EKB mellett szdmos mds jegybank Iépett a kamatcsékkentések Utjdra. Ez aldl
a legfontosabb kivétel a japdn jegybank volt, ahol az infldcidé kitért tébb évtizedes
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alacsony sdvjabol, lehetévé téve a Bank of Japan szdmdra, hogy 2006 6ta elészér
kamatot emeljen, rdaddsul tébbszor is az év sordn.

A fejlett kétvénypiacokon igy is tébbnyire az elvart hozamok emelkedését hozta a 2024-es
ev, volt, ahol az infldcids és gazdasdagpolitikai folyamatok okoztdk az emelkedést, és volt,
ahol a politikai bizonytalansdg.

A fejlett részvénypiacok erés teljesitményt mutattak fel 2024-ben, legjobban az amerikai
befektetdk jartak. A fébb piaci mozgatd tényezék kozétt kiemelenddk a 2023 elején
megindult, a mesterséges intelligencidhoz kapcsolddd rally folytatéddsa, a monetdris
politika tovdbbi lazitéd |épései, a vdllalati eredmények javuldsa, illetve az amerikai
elndkvdlasztds eredménye. Az S&P 500 index 25%-0s, a Nasdaq index kdzel 30%-os, a
Russell 2000 index 11% feletti, és a Dow Jones index 15%-o0s emelkedést konyvelhetett el
2024-ben. Az eurdpai dtlag 11% koértl volt, de a német DAX index kdzel 19%-kal emelkedett.
Az dzsiai indexek koézll a japdn Nikkei 225 index 21%-os teljesitménye volt kimagasld. Az
amerikai piacok teljesitmény-elényét fokozta, hogy a dolldr tébb devizdval szemben
er6sodott, az eurd példdaul 6,21%-kal gyenglilt a dolldrral szemben.

A kelet-kozép-eurdpai részvénypiacok 2024-ben szintén kiemelked6 teljesitményt
nyUGjtottak. A lengyel piac kivételével, amely csak 2% alatti ndvekedéstkényvelhetett el, a
régio részvénypiacainak tobbsége kétszamjegyl szdzalékos emelkedéssel zdrta az évet. A
magyar piac kiiléndsen jol teljesitett 30% feletti emelkedéssel. A régié fejlédé piacokon
beliili kimagaslo 2024-es teljesitményét elsésorban a jegybanki kamatszintek fokozatos
csokkentése, a vdllalati eredmények javuldsa, a kockdzatvdllaldsi hajlanddség
novekedése, valamint az orosz-ukran konfliktushoz kapcsolédd aggodalmak enyhiilése
fitotte. o

A nyilvanos befektetési alapokban kezelt vagyon a megel6z6 évben bekdvetkezett
53,2%-0s emelkedésnél szerényebb mértékben, de igy is az igen erésnek szamitd 27,4%-
kal névekedett 2024-ben. A nyilvanos alapok (BAMOSZ tag alapkezel6k) év végi dllomdnya
16.004 Mrd Ft-ra ndvekedett, ami Uj abszollt cslcsot jelent (és nem csak forintban, de
euroban kifejezve is). A zdrtkord alapokban kezelt vagyon ennél valamivel nagyobb
mértékben, 29,8%-kal emelkedve 1.964 Mrd Ft-ra nétt. A mikédé alapok szdma ezittal 17-
tel ndvekedett, dsszesen 576 db hazai (BAMOSZ tag) alap volt elérheté a magyar piacon
2024 végeén (ezzel az évek 6ta tartd enyhén csdkkend, stagndld trend tort meg).

A nyilvanos alapok vagyondban folyamatos emelkedés volt megfigyelhetd az év sordn, de
a leger6sebb idészak az elsé negyedév volt, amiben a teljes évi ndvekedés 41%-a
realizdlodott. A tavaszi és nydri hénapok lassabb itemi névekedése utdn az év vége Ujra
gyorsulé vagyon béviilést hozott. A befektetési alapok ezzel az év legsikeresebb
befektetési eszkozévé vdltak (a vagyonndvekedés tekintetében) a lakossdg kérében,
megeldzve a lakossdgi dllampapirokat és a részvényeket is.

Mig a 2022-es és 2023-as évek legfelkapottabb befektetési szegmense a révidkétvény
alapoké volt, 2024-ben ez a szegmens a harmadik helyre szorult a maga - tovdbbra is
er0s - 983 Mrd Ft-os novekmeényével. Ennél hajszdlinyival erésebb volt a vegyes alapok
vagyonnodvekedése, mig az elsé helyet az abszollit hozamcéllal kezelt alapok szerezték
meg 1.066 Mrd-os (77%-0s) béviiléssel. Ez utébbi szegmens a teljes 2024-es névekedés
31%-dért felelt.



Szdzalékos ndvekedés tekintetében az abszolit hozamd és a vegyes alapok mogétt a
részvény alapok teljesitettek még kiemelkedden, a kézel 50%-o0s béviilés nagyobb része
friss téke bedramldsdabdl eredt. Az ingatlan alapok vagyona viszont mindossze 58 Mrd Ft-
tal boviilt 2024-ben, és ez teljes egészében a hozambdl szdrmazott (a termékkoér nettd
értékesitése negativ volt). Hasonld teljesitményre volt csak képes a hosszu kotvények
szegmense is.



A 2024, év (izleti eredményei

A Raiffeisen Befektetési AlapkezelS Zrt. a 2024. évre vonatkozo Gzleti tervek készitése
sordn a befektetési alapjai kezelt dllomdanydnak tovabbi jelentds (+14%), de a 2023. évben
megvalosultndl (+46%) mérsékeltebb névekedésével szamolt. A tervezési folyamat sordn
fontos tényezéként keriilt figyelembe vételre, hogy a 2023-as év sikerének alapja
els6sorban az Alapkezel6 révid és hosszi futamideji kotvényekbdl épitkez6 termékei irant
fennmaradt élénk befektetéi érdeklédés volt, ami viszont - a csdkkend
kamatkérnyezetben - a teljesitmény fokozatos romldsdval pdrosult. Az Alapkezeld azzal
szdmolt, hogy a 2024-es évben - a kamatcsékkentési folyamat vart folytatéddsa és a
javuld részvénypiaci teljesitmény dltal tdmogatva - a befektetdi kereslet fokozatosan
eltolodik a kockdzatosabb alapok felé.

A kezelt vagyon végiil - kisebb nydr eleji megtorpandssal tarkitott ndvekedés mellett - a
tervezettnél érdemben nagyobb mértékben bévillt az erés &v végi hajrdnak
készOnhetden. Az év leger8sebb hénapja a november volt, a forint szeptemberben
megindult gyengiilése nyomdn a devizdban jegyzett alapok és sorozatok nagy befektetdi
érdekl6dés mellett zarték az évet.

A vagyon névekedésében a nettd értékesités jatszotta £6 szerepet, de az alapok hozama
is tovabb javult készénhetSen részben o forint gyengiilésének, részben pedig a hazai és a
fejlett részvénypiacok erds teljesitményének. A hiizéerét az értékesitésben az Alapkezeld
esetében is elsésorban az abszolit hozamcéllal kezelt és vegyes alapok jelentették de
népszer(iek maradt az euros révid kétvény alapok is.

A kezelt vagyon 656 Mrd Ft-on zdrta a 2024. évet, ami 21%-os ndvekedésnek felelt meg
2023 vegehez képest, a piaci Gtlagtdl azonban ezzel a ndvekedéssel is valamelyest
elmaradt a vagyon béviilése. Az Alapkezeld piaci részesedése ennek kdvetkeztében a
nyilvanos alapok tekintetében 4,32%-rél 4,10%-ra csékkent 2024 végére (a BAMOSZ adatai
alapjdn).

A Raiffeisen Bank betétgy(ijtési aktivitdsa 2024-ben sem tdmasztott versenyt a
befektetési jegyek értékesitésének, a lakossdgi betéti kamatok érdemben nem mozdultak
el. A lakossdgi dllampapirok irdnti kereslet azonban erds maradt az év sordn, a még
mindig magas infldcié, az adémentesség és a lejarat el6tti kiszdllds mérsékelt koltségek
melletti lehetdsége rendkiviil kedvezé befektetési feltételeket teremtett. Az erds, de az év
végéhez kozeledve gyengiilé dllampapir értékesitési adatok mellett, készonhetben a
gyakran kétszdmjegy(i hozamoknak, a befektetdsi alapokba dramlott a legtébb lakossdgi
megtakaritds 2024-ben.

Az Alapkezel6 kommunikdcios stratégidjdnak fékuszdban a 2024-es évben az aktivan
kezelt vegyes alapok, az abszolit hozam stratégia mentén kezelt alapok, illetve a
tdmogaté piacoknak készénhetden Gjra az ESG alapok dlltak. A piaci kérnyezet egyre
inkdbb tdmogatta a kockdzatvallaldst, igy folyamatosan nétt a vegyes alapok, illetve az
ESG szemlélettel kezelt befektetési alapok irdnti érdeklédés. Ez utébbiak magukkal vontdk
a Rendszeres Befektetési Program népszerliségének névekedését is. A kommunikdciot
nagyban segitették a folyamatos fidkldtogatdsok, rendszeres referensi call-ok és szakmai
napok, a szamos helyszinen megtartott private banking és prémium Ugyféltaldlkozok,




valamint az egyre nagyobb I&togatottségi adatokat produkdld online sales support
portdl, a FundDesk és az azon megjelentetett szakmai tartalmak.

Az év sordn az Alapkezeld (j alapot nem inditott, és nem keriilt sor a befektetdsi politika
érdemi vdltoztatdsdra egyik alap esetében sem.

2024. madrcius 07-én kerlilt kihirdetésre a 55/2024. (lll. 7.) Korm. rendelet a kollektiv
befektetési formdk befektetési és hitelfelvételi szabdlyairdl sz6l6 78/2014 (I, 14). Korm.
rendelet (Korm. Rendelet) médositdsdrdl. A jogszabdly alapjén a hazai alapkezelék 2024.
jalius 1-ig kotelesek voltak minden intézkedést megtenni annak érdekében, hogy az j,
befektetési alap kategorizdldsi rendelkezéseknek az dltaluk kezelt alapok tekintetében
legkésébb 2024. szeptember 1-t8l megfeleljenek. A rendelet alapjadn az Alapkezeld
megvizsgdlta az dltala kezelt alapok kezelési szabdlyzatdnak a Korm. Rendeletnek valé
megfelelését, és 2024. juniusdban kezdeményezte azok moddositdsdt. Ennek
eredmeényeképp tébb alap esetében sor keriilt nem csak az alap besoroldsdnak
maédositdsara vagy pontositdsdra, de az alap elnevezésének a Korm. Rendelet
irdnymutatdsdinak megfeleld feliilvizsgdlatdra is. A f8bb véltozdsok az aldbbiak voltak:

¢ A Raiffeisen Etalon Abszolit Hozam Szdrmaztatott Alap neve Raiffeisen Etalon
Abszolut Hozami Alapra médosult; S
* o Raiffeisen Forte Szdrmaztatott Alap neve Raiffeisen Forte Abszollt Hozamd
Alapra médosult; L
° a Raiffeisen Megoldds Start, Megoldds Plusz, és Megoldds Pro Alapok Aldpjai
esetében az elnevezés egységesen Raiffeisen Megoldds Start/Plusz/Pro Abszoldt
Hozamu Alapra vdltozott; az alapok tipusa is abszoldt hozamu alap lett;
» d Raiffeisen K&tvény Alap neve Raiffeisen Hazai Kétveny Alapra médosult;
* a Raiffeisen Részvény Alap neve Raiffeisen K6zép-Kelet Eurépai Részvény Alapra
moédosult.
Az Alapkezel6 az Ingatlan Alap kordbban megfogalmazott stratégidjanak megvaldsitasa
soran érdemi akaddlyba (itkézott 2024-ben. Az alap ingatlan portfélidjat érintd
legnagyobb hatdst esemény a Parkway irodahdzhoz kapcsolédott, a MAV tulajdonosi
képviseletét elldtd minisztérium o bérleti szerzédés megujitdsa helyett a bérleti
jogviszony megsziintetésérdl hatdrozott. A MAV 2024 juniusdban  kikéltozétt az
irodahdzbdl, mely igy teljesen megiiresedett.
A KkoOltézést koévetéen az Alapkezelé azonnal megkezdte az ingatlan j6vbeli
hasznositdsdnak dtgondoldsat, ami az ingatlan értékesitéséts kezdve, annak lehetséges
vegyes funkcidju djra hasznositdsdn at, a teljes funkciévaltdsra is kiterjedt. DOntésének
megalapozdsdhoz igénybe vett tébb nemzetkézi kereskedelmi ingatlanszakérté cég dltal
készitett megvaldsithatésdgi tanulmdnyt, amelyek az irodahdz (mUszaki, szabdlyozdasi)
adottsagai mellett a budapesti ingatlanpiac aktudlis dllapotdt és vdarhaté tendencidit is
figyelembe vették. Az ingatlan piacon tapasztalhaté kedvezdtlen, bizonytalan folyamatok
miatt dontés meég nem sziiletett az dtalakitds iranydrél, de az Alapkezeld tovdbbra is
aktivan figyeli a piacok, részpiacok dllapotdt és aktvitdsdt a legmegfelelébb dontés
meghozatala érdekében.




Az Alapkezelé a kordbbi dontés és tevékenységi engedely visszaadds eredményeképp
2024. évben portfélio kezelési tevékenységet nem folytatott, kizdrélag kollektiv
befektetés-kezelési tevékenységet végzett.

Az Alapkezeld miikodési eredménye, a tervet meghalad6 kezelt vagyon alakulds, az
alapok erds teljesitménye dltal tdémogatott sikerdij, a forgalmazoknak fizetett dllomdnyi
dij csdkkentése és a kéltségek kézben tartdsa ereddjeként jelentbsen, 49%-kal feliiimdlta
a tervezett szintet 2024. évben. Az alapkezelési dijbevétel 9%-kal haladta meg a tervezett
szintet, amit pozitiv irdnyban a kezelt vagyon 12%-kal a terv feletti alakuldsa, negativ
iranyban pedig a termék mix tervezettél eltérd alakuldsa magyardz. A mikdédési kdltségek
ugyanakkor a tervezett szinten alakultak, ami a munkaerd koltségek terven feliili
emelkedése és az egyéb miikddési kdltségek kisebb névekedése ereddjeként alakult ki. A
forgalmazoknak fizetett dllomdnyi dij jelentésen a terv alakult készénhetéen oz aprilistol
foganatositott dijcsékkenésnek.

A pénziigyi mliveletek soron az Alapkezel a gyorsan csékkend kamatkdrnyezet ellenére a

tervezettnél is kedvez6bb eredményt tudott elérni, igy az érdemben befolydsolta a 2024.
év eredményét is. Az Alapkezeld fentiek mentén kialakult 4.498 millié forintos adézott
eredménye 50%-kal milta feliil a tervezett mértéket 2024-ben.

2025. év lizleti tervei

A 2025. evre vonatkozé (izleti tervek készitése sordn az Alapkezelé a befektetési alapjai
kezelt dllomanydnak tovdabbi dinamikus, de a 2024. évben megvaldsultndl valamivel
kisebb, 11%-o0s nodvekedésével szdmol, amiben figyelembe vette az infldciés és
kamatkérnyezet javuldséban bekdvetkezett torés feltételezett hatdsait, az djonnan
megjelent lakosségi dllampapirok kevésbé vonzé, de még mindig kedvezé kondicidit, a
Megoldds alapcsaldd, illetve az abszolGt hozamcéllal kezelt alapok 2024. évi erfs
teljesitményét és értékesitésének terv feletti alakuldsét, a fenntarthatésdgi fékusszal
rendelkez6 termékek kérének kordbbi béviilését és 2024. évi értékesitésének alakuldsat, a
rendszeres megtakaritdsbdl szdrmazé  befektetdi vagyon vdrhatéan gyorsuld
novekedéseét, az ingatlan alap stratégidja megvaldsitdsanak sziklls lehetdségeit,
valamint a Raiffeisen Bank Zrt. (izletdgi terveit.

A fenti tényez6k kéziil kiemelten fontosnak tartja az Alapkezeld, hogy a kordbban vértndl
magasabb szinten stabilizdl6dé hazai inflécié és kamatok mellett g gazdasdgi kdrnyezet
kevesbé lesz tdmogatd. A magasabb infldcids kOrnyezet és a forint nagyobb volatilitdsa
arra kényszeritette az MNB-t, hogy ledlljon a kamatcsékkentési ciklussal, és tartésan
szigoribb monetdris politikat folytasson. A kordbban egyseges és egyértelmii irany a
kamatok tovabbi csékkentése irdnydba a meghatdrozoé fejlett piaci jegybankok esetében
is serllt a kibontakozé vdmhdbory kovetkezményeként. Ebben a kdrnyezetben a
részvénypiacok 2024-es szarnyaldsdnak folytatédésa kétségessé valt. Mindez ugyanakkor
tdmogathatja az aktivan és/vagy abszoldt hozamcéilal kezelt alapok, valamint a deviza
termékek értékesitését, ami tulkompenzdlhatja a forintos kétvény alapok vonzerejének
csokkenéset, illetve a lakossdgi dllampapirok témasztotta verseny hatdsait.




Az alapkezelési dijok tekintetében az Alapkezel§ nem tervez érdemi véltoztatdst a 2024
vegen alkalmazott dijakhoz képest, 6sszességében kis mértéki atlagos dijbevétel
csokkeneéssel szdmol az ingatlan alap és a forintos révid kétvény alapok kezelt vagyonon
bellli stlyanak tovdabbi csdkkenése mellett. A tervezett dllomdny-ndvekedés és termék
mix, illetve az alkalmazott dijok kisebb csékkenése mellett azzal szamol az Alapkezeld,
hogy Uj termék inditdséra egyelére csak intézményi ligyfelek részére keriil sor, viszont a
rendszeres megtakaritdsi program keretében béviilé vagyon részardnya a teljes kezelt
vagyonon beliil tovdbb emelkedik.

A miikédési kéltségek tekintetében gyorsulé (item(i emelkedéssel szdmol az Alapkezeld.
Az azt leginkdbb befolydsold elemek kdzll a személyi jellegl raforditdsok esetében keriilt
beépitésre dtlag feletti névekedés a tervezett létszdmbdviilés miatt, Atlag folotti
novekedéssel szamol az Alapkezel6 az IT kéltségek vonatkozdsdban is a szliikséges
fejlesztések nyoman. Az dtadott dijok (Gllomdnyi dij, al-alapkezelési dij) tekintetében az
el6bbinél a kezelt vagyon névekedési iteménél alacsonyabb, utébbindl viszont magasabb
ndvekedés kerlilt beépitésre.

A 2025. évi tervek megvaldsitdsdhoz érdemi termék atalakitdssal nem szdmol az
AlapkezelS, viszont a piaci fejlemények fliggvényében elképzelhetd egyes alapok
stratégidjanak finomhangoldsa. Sor fog keriilni egy dj, abszolit hozamcéllal kezelt
kétvény alap elinditdsdra a termékpaletta hidnyzé elemének pétidséra. Az U dlap
lakossagi kdrben torténd értékesitésére a tervek szerint egy év malva kerdil majd sor, igy a
2025-6s pénziigyi tervek megvalésitdsdhoz nem fog érdemben hozzdjdrulni.

A mar 6t alappal képviselt ESG szegmens fontos része marad a 2025. évi névekedési

- terveknek is, kihaszndlva az RBI csoport bécsi alapkezeléjének tdmogatdsdt, illetve

Raiffeisen Bank, mint vezet6 forgalmazé elkdtelez8dését a fenntarthatésdggal
kapcsolatban.

Az Ingatlan Alap esetében maradt a kordbbiakndl lassabb (item vagyonvaltozds
feltetelezése. A Nemzetgazdasdgi Minisztérium 2024 decemberében jelentette be a
Lakhatdsi Tékeprogramot, mely sordn az dllam hazai ingatlan alapokba torténd
befektetésen keresztlil o lakdingatlan piacon tapasztalhatd kereslet névekedéshez
kivanja igazitani a kindlatot, s a fejleszték kézétti nagyobb verseny dltal moderdlt drakon
keresztil célozza meg a lakhatdsi vdlsdg enyhitését. Az Alapkezelé 2025. mdrciusdban
palydzatot nydjtott be a programban vald részvételhez, amelynek eredménye
befolydsolhatja a Parkway irodahdzra vonatkozé jévébeni fejlesztési terveket, igy az alap
stratégidjat is.

Fontos tényezéként jelent meg a tervekben az Allamadéssdg Kezels Kézpont azon
torekvése, hogy fenntartsa a lakossdgi dllampapirok megtakaritédsokon belili aranydt,
ami hatdassal van egyes alapok stratégidjara, illetve az értékesitési stratégidra is. Ennek
részeként az Alapkezel6 tovdbbra is nagy hangstlyt helyez a vegyes és abszollt
hozamcéllal kezelt alapok elényeinek hangstilyozdsdra, illetve a rendszeres befektetési

program keretében toérténé értékesitésre.




A Rendszeres Befektetési Programon keresztiili értékesités tamogatdsdra elsésorban a
Megoldds Alapokban és az ESG termékkdr tovdbbi népszer(isitésére, valamint az alsébb
igyfelszegmensek befektetési alap értékesitésének névelésére az Alapkezeld 2025. évben
is jelentés hangsulyt fektet. Mindezen célok megvaldsitdsat az Alapkezeld a Bank
prémium, private banking és hdlézatirdnyitdsi lizletdgaival és marketing féosztdlydval
kOzGsen tervezett promoécids és akvizicids akcidkkal, belsé értékesitési 6szténzék
feldllitdsaval, valamint Gj és meglévs Ulgyfeleket megszdlitdé kommunikdcios
kampdnyokkal  prébdlja  tdmogatni. Mindezekkel egyiitt komoly digitalizdcios
fejlesztéseket is tdmogat oz Alapkezeld (pl. rendszeres befektetések elinditdsa
applikdcidban, befektetési tranzakcidk az applikdcidéban), amelyek szintén értékesités
tdmogato erével rendelkezhetnek.

A fentiekre alapozva is az Alapkezelé arra szédmit, hogy a Bank befektetési termékek
értékesitése melletti elkdtelezettsége fennmarad, alapjai részesedése a banki tigyfelek
portfolidjan beliil tovabb emelkedik. A pénzligyi eredménysoron ezUttal is az adézds elbtti
eredményhez t6rténd érdemi - de 2024-hez képest csékkend - hozzdjdrulds keriilt a
tervekbe.

Osszességében a jévedelemtermeld képesség tovdbbi javuldsdra szédmit az Alapkezel6. Az
adozott eredmeény az eléz6 évi értékhez képest vdrhatéan 15%-os ndévekedést mutat
majd (a sikerdijtél megtisztitott 2024-es eredményhez képest). '

Kutatdsi és kisérleti fejlesztéssel a Tarsasdg nem foglalkozik. ~ ,«

A Tarsasag nem rendelkezik olyan eszkozokkel, melyek kérnyezetvédelmi szempontbdl
kiemelked6 fontossdggal birndnak.

A beszdmoldsi idészakot érintd, illetve a mérleg fordulénapja utén, a
mérlegkészités idépontjdig bekévetkezett Iényeges események

ElGszGr a COVID-19 jarvany, illetve annak kezelésére hozott intézkedések, majd az orosz-
ukran fegyveres konfliktus hatdsdra a makrogazdasdgi és geopolitikai kockdzatok
Eurépaban, de kiilénésen a kbzép-kelet-eurdpai régidban jelentésen megemelkedtek a
2020. év elejet kdvetéen, amely események kbzvetett hatdsa a mérleg forduldnapja el6tti
idészakban elsésorban a kiemelkedéen magas hazai és az érdemben magasabb globdlis
inflacids kdrnyezetben, illetve a jelent8s jegybanki szigoritdsban, annak nyomdn pedig
kétvenypiaci veszteségekben, bankpiaci fesziiltségekben is jelentkezett. A 2023-as év
mdsodik felétdl ezen negativ hatdsok enyhiilni kezdtek, mind az inflacié Giteme, mind a
jegybanki szigor szdmottevéen csékkent az év végére, a befektetdi bizalom pedig
helyredllt. A pénzromlds liteme 2023-as gyors csdkkenésének globdlis folyamata lelassult
ugyan 2024-re, de igy is tovabb enyhilt az drnyomds, ami lehetévé tette a vezetd
jegybankok szdmdra a monetdris lazitds folytatdsat.

Az amerikai elndkvdlasztast kovetd idészak vdltozdst hozott a tékepiacokon a
tengerentlli gazdasagpolitikai és geopolitikai irany kiszémithatdsdgdnak csdkkenése
nyoman, ami elsésorban a névekvé drfolyam ingadozdsban 6ltott testet,




A kamatcsdkkentés idehaza is folytatédott, ezzel pdrhuzamosan viszont a forint jelentés
gyenglilésbe kezdett, amelynek okai a kedvezdtlen gazdasdgi helyzet (magas deficit,
alacsony névekedés), a politikai kockazatok, valamint a csékkend kamatkilénbdzet miatti
sériilékenység voltak. A Magyar Nemzeti Bank a forintgyenglilés hatdséra kénytelen volt
felfliggeszteni kamatcsokkentési ciklusat. A pénzromlds mértékének lassuls, de még
viszonylag magas lteme, illetve a gyenglilé forint 6sszességében pozitiv hatdssal volt a
hazai lakossdg megtakaritdsi hajlanddsdagdra, amely kérnyezetben a befektetési alapok
az er8s részvény- és kotvénypiaci teljesitménnyel megtdmogatva megtartottdk
vonzerejiket 2024-ben és 2025 elején is.

A mérlegfordulé utdn bekovetkezett legnagyobb hatdsl, jelentds tékepiaci
turbulencidhoz vezetd vildggazdasdgi esemény az Gj, szdmos orszdggal vagy régiéval
szembeni biintetd jellegli vamtarifdk bejelentése volt az Egyesiilt Allamok elndke dital,
amit szdmos ellenintézkedés kovetett. A vémhdborl esetleges eszkaldléddsa erdsen
negativ hatdssal lehet a vildggazdasdg egészére. Ugyanakkor valédszinlsithetd, hogy az
els6 bejelentések els6sorban tdargyaldsi alapul szolgdltak, igy érdemi valtozédsok
varhatoak a vémok végs6 szintjét és a piaci reakciokat illetéen is.

A beszdmold készitésekor a kockdzati prémiumok megemelkedése volt tapasztalhats,
ami a tékepiacok valamennyi szegmensét érintette és rovid idén bellll bekdvetkezd
széls6séges drfolyam ingadozdsokat eredményezett. Az események az alapok eszkdzei
értékének - az eszkdzosszetételtdl fliggéen — mérsékelt, illetve erbteljes csdkkenéséhez
vezettek, a kezelt vagyonra (az alapokbdl térténd tokekivondsra) azonban nem’ volt
érdemi hatdssal a jelentés készitésének idépontjdig.

A beszdmoldsi idészakot kdvetéen - bdr tovdbbra is fenndlinak a fentiekben részletezett
események miatti jelenté makrogazdasdgi és geopolitikai kockdzatok és ebbdl kifolydlag
a tovdbbi esetleges piaci turbulencidat eldidézni képes tényezék — az Alapkezeld vezetése
nem azonositott az alapokra jelentds hatdst gyakorld eseményt.

A hazai ingatlan piacon, a nemzetkézi tendencidkat kovetve érdemi elvdrt hozam
emelkedés zajlott le 2023-ban, illetve 2024 elsé hdromnegyed évében, azéta - beleértve
2025 elejét is - azonban nem volt érdemi vditozds a piaci hozamokban. Az elvart hozamok
emelkedése a bérleti dijbevétel alapon értékelt ingatlanok értékét csdkkenti, hasonléan a
kotvényekhez. Mindez megjelenik az ingatlanok legaldbb negyedévente felllvizsgdlt
értékében. A Raiffeisen Ingatlan Alap esetében ez a tendencia érdemben rontotta az alap
befektetési jegyei dltal nydjtott hozamot 2023-ban és 2024-ben is. Ennek egyik fontos
folyomdnya volt az alapbdl térténd tékekidramlds jellemzévé vdaldsa, amit az alternativ
befektetési lehetéségek nagyobb vonzereje is tdmogatott. Ugyanakkor a 2024-es év nagy
részében ez a kidramlds nem haladta meg érdemben az alap miikddési bevételeit. A
tékekidramlds lteme oz év végén Ujra megugrott, amely tendencia 2025 elsd hdrom
hénapjdban is folytatddott.

Az alap hitelkerettel egyiitt értelmezett likviditdsa tovdbbra is jelentésen meghaladja a
jogszabdlyban meghatdrozott 15%-0s minimum értéket az alap nettd eszkdzértékére
vetitve. A fenndllé bizonytalansdg miatt ugyanakkor az Alapkezeld a bévitett hitelkeret
fenntartdsa mellett dontott.



Az Alapkezel6 a jovbben is folyamatosan monitorozza a geopolitikai kockdzatokat, a
kamatkornyezet potencidlis hatdsait és a jarvanyhelyzetet, valamint a gazdasdgi helyzet
alakulasdt, az dltala kezelt alapokra gyakorolt hatdsokat és kockdzatokat, a lehetséges
kockdzatkezelési eljardsokat. Az Alapkezelé fokozott hangsullyal kdéveti nyomon a
Raiffeisen Ingatlan Alap likviditdsi helyzetét.

Jelen beszdmolé a vdllalkozds folytatdsa elve Alapjan készlilt.

Budapest, 2025. mdjus 21.

RSN

Simon Péter Vdradi Zoltdn
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