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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt. részvényesének

Vélemény

Elvégeztik a Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. (a ,Tarsasag”) 2023. évi éves beszamoldjanak
kényvvizsgalatat, amely éves beszdmol6 a 2023. december 31-i fordulénapra készitett mérlegb6l — melyben
az eszkozok Gsszesen 5.175.324 E Ft, az adézott eredmény 3.495.194 E Ft nyereség —, €s az ugyanezen
idéponttal végzodé lizleti évre vonatkozo eredménykimutatasbol, valamint a szamviteli politika jelentds
elemeinek Osszefoglalasét is tartalmazo kiegészitd mellékletbdl all.

Véleményiink szerint a mellékelt éves beszamol6 megbizhaté és valds képet ad a Tarsasag 2023. december
31-én fennall6 vagyoni és pénziigyi helyzetérol, valamint az ezen iddponttal végzodo iizleti évre vonatkozo
jovedelmi helyzetérol a Magyarorszagon hatalyos, a szamvitelrdl szol6 2000. évi C. torvénnyel
(a ,,szamviteli térvény”) 6sszhangban.

A vélemény alapja

Koényvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal Osszhangban ¢s a
konyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon hatalyos — torvények és egyéb jogszabalyok alapjn
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennallo felelosségiink bovebb leirasat jelentésiink .4
kénywizsgdld éves beszdmold konyvvizsgdlatdért valo felelBssége” szakasza tartalmazza.

Fiiggetlenek vagyunk a Tarsasagtol a vonatkozo, Magyarorszagon hatlyos jogszabalyokban €s a Magyar
Konyvvizsgaléi Kamara ,,A konyvvizsgaléi hivatas magatartasi (etikai) szabalyairél és a fegyelmi
eljarasrol sz616 szabélyzata”-ban, valamint az ezekben nem rendezett kérdések tekintetében a
Ko6nyvvizsgalok Nemzetkozi Etikai Standardok Testiilete altal kiadott ,Nemzetkozi etikai kodex kamarai
tag konyvvizsgaloknak (a nemzetkozi fliggetlenségi standardokkal egybefoglalva)” cimii kézikonyvében
(az IESBA Ko6dex-ben) foglaltak szerint, €s megfeleliink az ugyanezen normékban szerepld tovabbi etikai
eloirasoknak is.

Meggy6z6désiink, hogy az dltalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot
nyujt véleménylinkhoz.

Egyéb informdciok: Az iizleti jelentés

Az egyéb informécidk a Tarsasag 2023. évi lizleti jelentésébdl allnak. A vezetés felelds az tizleti jelentésnek
a szamviteli torvény, illetve egyéb més jogszabaly vonatkozd elirasaival Osszhangban t6rténd
elkészitéséért. A fiiggetlen konyvvizsgaléi jelentésiink ,, Vélemeény ” szakaszaban az éves beszamolora adott
véleményiink nem vonatkozik az lizleti jelentésre.



Az éves beszamolé altalunk végzett konyvvizsgalataval kapcsolatban a mi felelésségiink az tizleti jelentés
4tolvasasa és ennek sordn annak mérlegelése, hogy az iizleti jelentes lényegesen ellentmond-e az €ves
beszamolonak vagy a kényvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy tiinik-e, hogy az
lényeges hibas allitast tartalmaz.

A szamviteli torvény alapjan a mi feleldsséglink tovabba annak megitélése, hogy az iizleti jelentés a
szamviteli torvény, illetve egyéb mas jogszabaly vonatkozé eldirasaival 6sszhangban van-e, és errdl,
valamint az iizleti jelentés és az éves beszamolo osszhangjarol vélemény nyilvanitasa.

Véleményiink szerint a Tarsasag 2023. évi uizleti jelentése minden lényeges vonatkozasban $sszhangban
van a Térsasag 2023. évi éves beszdmoldjaval es a szamviteli tdrvény vonatkozé elbirasaival. Mivel egyéb
maés jogszabaly a Térsasag szdmdara nem ir eld tovabbi kovetelményeket az iizleti jelentésre, ezért e
tekintetben nem mondunk véleményt.

A fentieken tdl a Tarsasagrol és annak kornyezetérdl megszerzett ismereteink alapjan jelentést kell tenniink
arr6l, hogy a tudomaésunkra jutott-e barmely lényegesnek tekinthetd hibas kdzlés (Iényeges hibas allitas) az
{izleti jelentésben, és ha igen, akkor a szoban forgé hibas kozlés (hibés allitds) milyen jellegii. Ebben a
tekintetben nincs jelenteni valonk.

A vezetés és az irdnyitdssal megbizott személyek feleldssége az éves beszdmoloért

A vezetés felelés a megbizhato és valos képet ado éves beszamold elkészitéséért a szamviteli tdrvénnyel
sszhangban, valamint az olyan belsd kontrollért, amelyet a vezetés szitkségesnek tart ahhoz, hogy lehet6vé
valjon az akar csalasbol, akdr hibabol eredd lényeges hibas allitastél mentes éves beszamold elkészitése.

Az éves beszamolé elkészitése soran a vezetés felelds azért, hogy felmérje a Térsasagnak a vallalkozas
folytatdsara valo képességét és az adott helyzetnek megfelelden kozzétegye a vallalkozas folytatasaval
kapcsolatos informaciokat, valamint a vezetés felel a vallalkozas folytatasanak elvén alapuld éves
beszamolo dsszeallitasaért. A vezetésnek a véllalkozas folytatasanak elvébol kell kiindulnia, ha ennek az
elvnek az érvényesiilését eltérd rendelkezés nem akadalyozza, illetve a vallalkozasi tevékenység
folytatasénak ellentmond6 tényezo, kériilmény nem 4all fenn.

Az iranyitassal megbizott személyek felelések a Tarsasag pénziigyi beszamolasi folyamatanak
feliigyeletéért.

A kényvvizsgdlo éves beszdmolo konyvvizsgdlatdért vald felelossége

A kényvvizsgalat sordn célunk kelld bizonyossagot szerezni arrél, hogy az éves beszamol6 egésze nem
tartalmaz akar csalasbol, akar hibabol eredd lényeges hibas allitast, valamint az, hogy ennek alapjan a
véleményiinket tartalmazé fiiggetlen kényvvizsgaloi jelentést bocsassunk ki. A kelld bizonyossag magas
fokt bizonyossg, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal €s a
kényvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon hatdlyos — torvényekkel és egyéb jogszabilyokkal
dsszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja az egyébként létezd lényeges hibas allitast. A hibas
allitasok eredhetnek csalasbol vagy hibabol, és lényegesnek mindsiilnek, ha észszer(i lehet az a vérakozas,
hogy ezek énmagukban vagy egytittesen befolyasolhatjak a felhasznalék adott eves beszamold alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.



A Magyar Nemzeti Konyvvizsgélati Standardok €s a konyvvizsgélatra vonatkoz6 - Magyarorszagon hatalyos
— tdrvények és egyéb jogszabalyok szerinti kdnyvvizsgalat egésze soran szakmai megitélést alkalmazunk
és szakmai szkepticizmust tartunk fenn.

Tovabba:

Azonositjuk és felmérjitk az éves beszamol6 akar csalasbol, akar hibabdl eredd 1ényeges hibés
allitasainak a kockézatait, kialakitjuk és végrehajtjuk az ezen kockazatok kezelésére alkalmas
konyvvizsgalati eljarasokat, valamint elegendd és megfeleld konyvvizsgalati bizonyitékot szerziink
a véleményiink megalapozaséhoz. A csalasbol eredé lényeges hibas 4llitas fel nem tarasanak a
kockézata nagyobb, mint a hibabol ered6é, mivel a csalds magaban foglalhat Osszejatszast,
hamisitést, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belso kontroll feliilirasat.

Megismerjiik a kdnyvvizsgalat szempontjabol relevans belsd kontrollt annak érdekében, hogy
olyan koényvvizsgalati eljardsokat tervezziink meg, amelyek az adott korilmények kozott
megfeleloek, de nem azért, hogy a Tarsaség belsd kontrolljanak hatékonysagdra vonatkozéan
véleményt nyilvéanitsunk.

Ertékeljiik a vezetés altal alkalmazott szdmviteli politika megfeleloségét és a vezetés altal készitett
szamviteli becslések és kapcsolodo kozzétételek észszeriiségét.

Kovetkeztetést vonunk le arrdl, hogy helyénvald-e a vezetés részérdl a vallalkozas folytatdsanak
elvén alapuld éves beszamol6 osszedllitdsa, valamint a megszerzett kényvvizsgalati bizonyiték
alapjan arrél, hogy fennéll-e lényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel
kapcsolatban, amelyek jelentds kétséget vethetnek fel a Tarsasag vallalkozas folytatdsara valo
képességét illetden. Amennyiben azt a kdvetkeztetest vonjuk le, hogy 1ényeges bizonytalansag all
fenn, fiiggetlen konyvvizsgaléi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves beszamoldban
1évé kapcsolédd kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem megfeleldek,
minésiteniink kell véleményiinket. Kévetkeztetéseink a fiiggetlen konyvvizsgaldi jelentésiink
datumaig megszerzett kdnyvvizsgélati bizonyitékon alapulnak. J6vobeli események vagy feltételek
azonban okozhatjék azt, hogy a Tarsasdg nem tudja a vallalkozast folytatni.

Ertékeljiik az éves beszamolé 4tfogd bemutatasat, felépitését €s tartalmat, beleértve a kiegészitd
mellékletben tett kdzzétételeket, valamint értékeljiik azt is, hogy az éves beszdmoloban teljesiil-e
az alapul szolglo ligyletek és események val6s bemutatésa.

Az iranyitassal megbizott személyek tudomaséra hozzuk - egyeb kérdések mellett - a kdnyvvizsgalat tervezett
hatokorét és litemezését, a konyvvizsgélat jelentds megallapitasait, beleértve a Tarsasag altal alkalmazott bels6
kontrollnak a kényvvizsgalatunk soran éltalunk azonositott jelentos hianyosségait is, ha voltak ilyenek.

Budapest, 2024. méajus 21.

Molnér Attila
A Deloitte Konyvvizsgalé és Tanacsad6 Kft. képviseleteben
illetve mint kamarai tag konyvvizsgalo

Deloitte Kényvvizsgalé és Tandcsado Kit.
1068 Budapest Dozsa Gyorgy tt 84/C.
Nyilvantartasi szam: 000083

Kamarai tag konyvvizsgaldi tagszam: 007379
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MERLEG

A/ Befektetett eszk6zbk
I. Immateridlis javak
1 AlapitGs-atszervezés aktivdlt értéke
2 Kisérleti fejlesztés aktivalt értéke
3 Vagyoni értéka jogok
4 Szellemi termékek
5 zleti vagy cégérték
6 Immateridlis javakra adott eldlegek
7 Immateridlis jovak értékhelyesbitése
. Targyi eszkdzok
1 Ingatlanok és kapcsolddd vagyoni értéka jogok
2 Maszaki berendezések, gépek, jarmivek
3 Egyéb berendezések, felszerelések, jarmuvek
4 Tenyészdllatok
5 BeruhGzdsok, felujitdsok
6 BeruhGzdsokra adott elélegek
7 Targyi eszkozok értékhelyesbitése
. Befektetett pénziigyi eszkdzbk
1 Tartés részesedés kapcsolt vallalkozdsban
2 Tart6san adott kolcsén kapcsolt véllatkozdsban
3 Tartds jelentds tulojdoni részesedés
Tartésan adott kblcson jelentds tulajdoni részesedési viszonyban 6li6
4 véllatkozédsban
S Egyéb tartds részesedés
6 Tartéson adott kdlcsdn egyéb részesedési viszonyban 4116 vdllalkozasban
7 Egyéb tartdsan adott kdlcson
8 Tartds hitelviszonyt megtestesit6 értékpapir
9 Befektetett pénziigyi eszkozok értékhelyesbitése
10 Befektetett pénziigyi eszkozok értékelési kiilénbozete
8/ Forgbeszkdzdk
I. Készletek
1 Anyagok
2 Befejezetlen termelés és félkész termékek
3 Novendék-, hizd- és egyéb allatok
4 Késztermékek
5 Aruk
6 Készletekre adott eldlegek
Il. Kbvetelések
1 Kovetelések Gruszallitasbol és szolgéltatasbol (vevok)
2 Kovetelések kapcsolt vallalkozassal szemben
3 Kovetelések jelentds tulajdoni részesedési viszonyban lévé véll. szemben
4 Kovetelés egyéb részesedési viszonyban lévé vallalkozassal szemben
5 Véltokovetelések
6 Egyéb kdvetelések
7 Kévetelések értékelési kildnbozete
8 Szarmazékos ligyletek pozitiv értékelési kiilnbozete
1. Ertékpapirok
1 Részesedés kapcsolt vallalkozasban
2 Jelentds tulajdoni részesedés
3 Egyéb részesedés
4 Sajat részvények, sajat lzletrészek
5 Forgatdsi céli hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
6 Ertékpapirok értékelési kilénbozete
IV. Pénzeszkdzdk
1 Pénztdr, csekkek
2 Bankbetétek
C/ Aktiv idébeli elhatdrolGsok
1 Bevételek oktiv id6beli elhataroldsa
2 Koltségek, raforditasok aktiv iddbeli ethatdrolésa
3 Halasztott raforditdsok
ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN

Budapest, 2024. mdjus 21.
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D/ SajéGt téke

Jegyzett t6ke
Jegyzett, de még be nem fizetett toke

Ill. Téketartalék

V. Eredménytartalék
V. Lekotott tartalék
VI. Ertékelési tartalék

1 Ertékhelyesbités értékelési tartaléka
2 Valds értékelés értékelési tartaléka

VIl Adézott eredmény
E/ Céitartalékok

1 Céltortalék a varhato kételezettségekre
2 Céltartalék a varhaté jovobeni kdltségekre
3 Egyéb céltartalék

F/ Kételezettségek

Hdatrasorolt kdtelezettségek

1 Hétrasorolt kételezettségek kapcsolt vallalkozassal szemben
Hatrasorolt kotelezettségek jelentos tulajdoni részesedési viszonyban lévo

2 vdllalkozdssal szemben
3 Hatrasorolt kételezettségek egyéb részesedési véilalkozdssal szemben
4 Hatrasorolt kbtelezettségek egyéb gazddlkoddval szemben

. Hosszu lejarat kbtelezettségek

1 Hosszu lejaratra kapott kdlcsénok
2 Atvdltoztathatd kétvények
3 Tartozésok kdtvénykibocsatasbol
4 Beruhdzdsi és fejlesztési hitelek
5 Egyéb hosszu lejaratu hitelek
6 Tartos kitelezettségek kapcsolt véllalkozéssal szemben
Tartés kotelezettségek jelentds tulajdoni részesedési viszonyban lév
7 vdllalkozdssal szemben

8 Tartés kotelezettségek egyéb részesedési viszonyban lévé vallalkozassal szemben
9 Egyéb hosszu lejaratu kételezettségek

l. REvid lejarata kbtelezettségek

1 Révid lejarati kélcsondk
2 Révid lejaratu hitelek
3 Vev6ktdl kapott elélegek
4 SzAlliték (Gruszdllitas-szolgdltatds)
5 Vditétartozdsok
6 Révid lejaratu kotelezettségek kapesolt véllalkozdssol szemben
Rovid lejarata kotelezettsegek jelentds tulajdoni részesedési viszonyban 1évé
7 vdllalkozasokkal szemben
Rovid lejaratu kitelezettségek egyéb részesedési viszonyban 1évo
8 vdllalkozassokkal szemben
9 Egyéb rovid lejaratu kotelezettségek
10 Kotelezettségek értékelési kilonbozete
1 Szdrmazékos ligyletek negativ értékelési kilinbdzete

G/ Passziv idébeli ethatdroldsok

1 Bevételek passziv idSbeli elhataroldsa
2 Koltségek, raforditasok passziv idébeli elhatdroldsa
3 Halasztott bevételek

FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN
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Eredménykimutatas e Ft-ban e Ft-ban
2022, 2023.
1 Beif6!di értékesités drbevétele 3664135 6 720787
2 Export értékesités drbevétele 0 0
I. Ertékesités netté rbevétele 3664135 6 720 787
3 Sajat termelési készletek dlloményvaltozasa 0 0
4 Sajat eldallitasu eszkozok aktivalt értéke 0 0
1. Aktivalt sajat teljesitmények értéke 0 0
Ill. Egyéb bevételek 14 275 16 551
Ebbél: visszairt értékvesztés 0 0
§ Anyagkoltség 5387 6166
6 Igénybe vett szolgaltatasok 215 639 253292
7 Egyéb szolgdltatdsok értéke 124919 98 661
8 ELABE 0 0
9 Eladott (kbzvetitett) szolgdltatdsok értéke 172531 2176 537
V. Anyagjellegii raforditasok 2071256 2534656
10 Bérkoitség 373194 437297
11 Személyi jellegl egyéb kifizetések 24977 41197
12 Bérjarulékok 49 980 59 983
V. Személyi jellegl rafordités 448 151 538 477
VI. Ertékcsbkkenés 15 269 19 645
VIl Egyéb raforditasok 55933 118 541
Ebbdl: értékvesztés 0 0
A Uzemi tevékenység eredménye 1087 801 3526 019
13 Kapott (jGrd) osztalék és részesedés 0 0
Ebbdl: kapcsolt vdilalkozdastdl kapott 0 0
14 Részesedésekbdl szarmazé bevételek, arfolyomnyereségek 0 0
Ebbé!; kapcsolt véllalkozdstdl kapott 0 0
Befektetett pénziigyi eszkdzokbél (értékpapirokbdl, kdlcsonokbél) szarmazd
15 bevételek, arfolyamnyereségek 0 0
Ebbdl: kapcsolt véllalkozastd! kapott 0 0
16 Egyéb kapott (jaré) kamatok és kamatjellegi bevételek 69 060 198971
Ebbbi: kapesolt vdllalkozastdl kapott 63267 196 327
17 Pénziigyi miveletek egyéb bevételei 7416 118 524
Ebbd!: értékelési kiildnbozet 0 0
Vill. Pénziigyi miiveletek bevételei 76 476 317495
18 Részesedésekbdl szrmazé raforditdsok, arfolyamveszteségek 0 0
Ebbél: kapcsolt vallalkozasnak adott 0 0
Befektetett pénziigyi eszkdzokbél (értékpapirokbol, kélcsonokbol) szarmazd
19 raforditasok, Grfolyamveszteségek 0 0
Ebbé!: kapcsolt vdllalkozdsnok adott 0 0
20 Fizetendd kamatok és kamatjellegd raforditdsok o] 0
EbbGi: kapesolt vallalkozésnak adott 0 0
21 Részesedések, értékpapirok, tartésan adott kdlcsonok, bankbetétek értékvesztése 0 0
22 Pénziigyi miveletek egyéb raforditasai 3216 2779
Ebbdl: értékelési kuildnbozet 0 0
IX. Pénziigyi miveletek raforditasai 3216 2779
B Pénziigyi mdveletek eredménye 73260 314716
C Adézds elétti eredmény 1161061 3840735
X. Adéftizetési kbtelezettség 110 150 345541
D. Adézott eredmény 1050 911 3495194
Budapest, 2024. majus 21.
Q;%
= o
Simon Péter Janos Véradi Zoltan

vezérigazgaté vezérigazgatd-helyettes
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Kiegészité melléklet

a 2023. december 31-én végz6dé (izleti évre

1. Altald délkoddsi karilmények

A Raiffeisen Befektetési Alapkezels Zrt-t 1997, jilius 4-én 20 milli6 forintos jegyzett tékével olapitottdk. A Tdrsasag hatérozatlan iddre jbtt létre. A Cégbirosagi bejegyzés
1997. szeptember 24-én megtértént. A cég 1998. Gprilis 27-vel atjelentkezett Budopestre. 2002. december 16-6n a Cégbir6sag bejegyezte a jegyzett t6ke emelését,

az igazgatdsdgi tagok, felgye!d bizottsdgi tagok valtozasat. A cég jegyzett tokéje ekkor 100.000.000 Ft-ra emelkedett.

2005. december 20. napjén az Eastern European Invest Holding GmbH részére értékesitésre kerlilt a Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 5.100 db 10.000,- Ft névértéka
térzsrészvénye, valamint a Raiffeisen Investment AG 2.900 db 10.000,- Ft névértéki térzsrészvénye. Ugyanezen a napon az Eastern European Invest Holding GmbH 8.000 db
10.000,- Ft névértéka torzsrészvénye a Raiffeisen Bank Zrt. részére értékesitésre kerdiit.

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel5 Zrt. részvényesei 2019.10.31-én tartott kozgydlésén egyhangilag dontdttek arrdl, hogy a Tdrsasag egyesil a Raiffeisen

Gazdasdgi Szolgdltatd Zrt-vel (RSI) tigy, hogy az RSI beolvad a Térsasdgba és megszanik, mig a Tarsasdg az RSI jogutodjoként Zrt. formajdban mdkddik tovabb.

A beolvaddsi vagyonmérleg-tervezetek forduldnapjaként 2019. szeptember 30.-t hatdroztak meg, mig oz egyestilési szerz6dés tervezett aldirasanak nopjoként

2019. november 7.-t, a beolvadas tervezett idépontjaként pedig 2020. mdrcius 31.-t hatdroztdk meg.

A Fovarosi Torvényszék Cégbirésaga a 2020. jonudr 31-én hozott Cg. Cg.01-10-043917/312 szami végzésével bejegyezte a kérelmezett valtozasokat a Raiffeisen

Befektetési Alopkezeld Zrt. cégkivonataba 2020. marcius 31-i hatdllyal, mig a Cg.01-10-042715/281 sz. végzéssel elrendelte az RSI 2020. marcius 31-i hatdllyal torténd torlését.
Az egyesiilés eredményeként a Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt. jegyzett t6kéje 80.000.000 Ft-ra cstkkent, tékehelyzete azonban tovabb erdsddott az RSI-tl dtvett
185.641 eFt toketartalék és 122.081 eFt eredménytartalék kovetkeztében. Az dtvett vagyon oz Alapkezel6nél 287.753 eFt 6sszegli pénzeszkdz nvekedést eredmeényezett.

A Tarsasdg székhelye: 1133 Budapest, Vdci ut 116-18.
A Tarsasag vezérigozgatdja: Simon Péter Janos
2011 Budakaléisz, Marton Aron u. 27/A.
A Tarsasag f6 tevékenysége: Alapkezelés
A Tarsosdg tulajdonosa: 100% Raiffeisen Bank Zrt.
1133 Budapest, Vdci Gt 116-118.
Az Igazgatésdg tagjai: Varadi Zoltan elndk
Holtzer Péter tag
Simon Péter tag
A Feliigyeldbizottsdg tagjai: Ralf Cymanek elndk
Michal Kustra tag
Honos Péter Henrik tag
Részvények csoportositésa: Raiffeisen Bank Zrt.

8.000 db 10.000,-Ft névértéki torzsrészveny

A vélasztott testiiletek tagjai részére 2023, évre vonatkozéan kifizetends tiszteletdijrol a beszémolé elfogaddsakor sziletik ddntés.
A tarsasag konyvvizsgdlotra kételezett. A tarsasdg konyvvizsgaldja: Molndr Attila (Kemarai tagsdgi szam: 007379)

Deloitte Kényvvizsgdlé és Tandcsado Kft, 1068 Budapest, Dézsa Gy.ut 84/C. (kamarai bejegyzési szGm: 000083)

A konyvviteli szolgdltatds kérébe tartozo feladatok irdnyitdsaért, vezetéséert felelds személy:

Liebszter Ménika (1204 Budapest, Kolozsvar u. 12) NGM regisztrdcids szdm: 163363

2. Szamwviteli politika 6sszefoglalasa

A Tarsasdg a konyvelését és kimutatdsait a Szamvitelrd! sz616 2000. évi C. torvény (Szt) elbirasaival és a Magyarorszdgon dltaldnosan elfogadott szamviteli elvekkel
&sszhangban késziti. A Tarsasag alapvetd szamviteli irényelveinek dsszefoglaldsat és az értékelési eljGrdsokat az aldbbiakban mutatjuk be.

TérsasGgunk jelentés Gsszegl hibanak tekinti, ha o hiba feltarasanak évében, a kildnbdzd ellendrzések sordn, egy adott Uzleti évet érintSen (évenként kUIGn-kG16n)
feltart hibak és hibahatasok - eredményt, sajat tokét novels-csokkentd - értékének egyiittes (eldjeltdl figgetlen) dsszege meghaladja az ellendrzdtt uzleti év
mérlegf6dsszegének 2 %-Gt, ha a mérlegfédsszeg 2 %-a meghaladja az 1 millio Ft-ot, akkor oz 1 millié Ft-ot.

2.1. Szédmwviteli irdnyelvek
A cég az dltaldnosan elfogadott irdnyelveket kévette a mérlegkészités sordn, kildndsen oz elhatdrolds, a brutt6 elszémolds és az 6vatossag elvét.

2.2. Az éves beszdmolé pénzneme
A mérlegbeszdmold magyar forintban készuit és ezer forintban (eFt) kerdilt kimutatdsra.

A mérlegkészités datuma: 2024. janudr 31.
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2.3. Az értékelési eljarasok ismertetése

Az értékelési eljarasoknal - a Szamviteli Tv. alapjan - a Trsasag Szamviteli politikajaban régzitettek az iranyadsak.

2.3.1. Ertékpapirok

Térsaségunk az értékpapirokat éven bellli forgatdsi céllal vasdrolja.
Ertékesitéskor FIFO modszerrel keriinek kivezetésre,

2.3.2. Készletek

Készletek felnalmozdsaval a Tarsasag nem szamof.

2.3.3. Kiiif6ldi fizetGeszkoz0k

A Tarsasag kilfoldi fizetdeszkdzzel nem rendelkezik.

2.3.4. Targyi eszkdzdk

A targyi eszkdzok jellemzden azonnal haszndlatbovételre keriilnek, igy knyvelésik a beruhdzas szamlarél azonnal o megfeleld dlomanyi szamidra torténik.

A beruhdzasok szamla haszndlata akkor sziikséges, ha a beruhazas, vagy a feldjitds nem egyetlen szamlazott teljesitménnyel létrejott, vagy minéségben maédosult
térgyi eszkéz Gllomanyba vételét eredményezi. A felljitas elszamolt értékét arra a fékdnyvi szamldra kell atvezetni, az egyedi targyi eszkdz nyilvantarté lapon
pedig annak az eszkdznek a bruttd értékét kell vele megnévelni, amelynek a felujitasat elvégezték. A feltjitassal megndvelt brutt érték utan a targyi eszkéz

besorolasa szerinti lefrasi kulcsot alkalmazzuk.

A targyi eszkdzok értékcsokkenését linedrisan szamoljo el a Tarsasag.

Az elszamolds sorén oz adétérvényben meghatdrozott kulcsokkal dolgozunk.

Az 200.000,- Ft alatti egyedi beszerzési érték alatti targyi eszkozoket haszndlatbavételkor teljes dsszegben értékcsbkkenési leirasként szdmoljuk el.

Az értékesokkenési leirds a hasznalatbavéte! napjatdl o targyhé végéig iddardnyosan, ozt kévetden pedig havonta szdmolandd el.

A Tarsasdg az immateridlis javak és a targyi eszkézok értékesokkenésének megallapitdsandl kévetkez6 leirdsi kulcsokat alkamazza:

szellemi termékek

miszaki berendezések és felszerelések

szamitégépek
jarmavek
egyéb berendezések és felszerelések

20,00%
33,00%
33,00%
20,00%
14,50%

Az alébbiokban az immateridlis javak és targyi eszkdzok allomanydban bekdvetkezett torgyévi valtozdsokat mutatjuk be (eft-ban).

1. timmateridlis javak

adatok e Ft-ban

Szelleml termékek Bruttd &rték Halmozott ecs. Nettd érték
2023.01.01 Nyito erték 87 292 74 553 12739
2023 .évi beszerzés 8239 [ 8239
2023 évi selejtezés -3141 -3141 0
2023.évi értékcsokkenés 0 8264 -8 264
2023.12.31 Z4r6 érték 92 390 79 676 12714
. Térgyi eszk6z6k
Egyéh gépek, berendezések Bruttd &rték Halmozott &cs. Nettd rték
2023.01.01 Nyito érték 64738 31404 33334
2023.évi beszerzés 34912 0 34912
2023.évi selejtezés -123 0 -123
2022.évi értékesités -14 462 -8 370 -6 092
2023.évi értékcsokkenés 0 138 -11 381
2023.12.31 Zar6 érték 85 065 34415 50 650
Beruhdzasok adotok e Ft-ban
2023.01.01 Nyito érték 0
2023.¢vi ndvekedés 43151
2023.8vi csdkkenés -43 151
2023.12.31 Z4r6 érték 0
2022, évi értékcsbkkenés bsszesen: 19 645

3. Amérieghez kapcsol6dé megjegyzések

3.1 Immateridlis javak

A Térsasdg szellemi termékei kozott a befektetési alapok kezelésével kapcsolatos szoftvereket tartjo nyilvan - bekerilési értéken.
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3.2 Befektetett pénziigyi eszkdzdk

A Tarsasdg 2008.0ktéber 1-én 3.000 e Ft-ért megvdsarolta a Raiffeisen Ingatian Uzemeltetd Kft. (székhely: 1054 Budapest Akadémia u. 6.,
jegyzett toke: 3.000.000 Ft) 100% Gzletrészét. A Cégbirésdg o tulajdonos véltozdst 2008.11.05-én jegyezte be.

adatok e Ft-ban

A lednyvdllalat 2023.évi sajat toke adotai; Jegyzett téke 3000
Toketartalék 5512
Eredménytartalék 172506
Adozott eredmény 34122
Sajat toke dsszesen 215140

A lednyvélialat a 2023.év utdn nem fizet osztalékot.

A 2020.03.31-i hatéllyal bejegyzett beolvadds kdvetkeztében 3 eFt értékben BET részvények kerditek az Alapkezeld tulojdondaba.

3.3 Egyéb informdcidk

Feltart jelentSs dsszega hibak sem 2022-ben sem 2023-ban nem voltak.
Kivételes nagysdagu vagy elfordulast bevételek, kéltségek és raforditdsok sem 2022-ben sem 2023-ban nem voltak.
A Tarsasag a mérlegen kivili tételeit a nullés szémlaosztalyban mutatja ki.

Az Alapkezeld ugyancsak a nuliés szamlaosztdlyban mutatja be a téke és hozam megévdsra tett igéret miatti kbtelezettségek osszegét.
Az Alapkezeld az Alapok befektetési politikaja miatt a hozamra és a téke megévasara tett igéretek miotti kotelezettségre céltartalékot nem képez.
Az Alapkezeld sem 2022. sem 2023.év végén nem rendelkezett hozamra és a téke megévdsara tett igéret miatti kotelezettséggel.

Az Alapkezeldnek 2023.12.31-én le nem zdrt peres Ugye nem volt.

A Tarsasdg kapcsolt vallalkozassal szembeni kéveteléseit, kotelezettségeit oz anyavdilalattal és leanyvdllalataval szemben részletezi.

3.4 Amérleg kiemelt soraihoz kapcsolédé megjegyzések ( e Ft-ban)

3.4.1 Eszkoz oldali megjegyzések
Kévetelések sem 2023.6v sem 2022.év végén nem voltak.

A Raiffeisen Ingatlan Uzemeltetd Kft. a 2022. izleti év utdn nem fizetett osztalékot a tulajdonosa részére.

Er jr
Befektetési jeqvek efFt
2022.42.31
Raiffeisen Kamat Prémium Révid Kétvény Alap befektetési jegy (104.269.990 db) 387777
Raiffeisen Etalon Abszolt Hozam Szarmaztatott Alap befektetési jegy (48.970.026 db) 51230
Raiffeisen Kétvény Alap "Q" sorozat befektetési jegy (10.000 db) 10
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) 17 000
Raiffeisen Megoldds Pro Alapok Alapja "Q" sorozat befektetési jegy (16.000.000 db) 16 000
Raiffeisen Megoldés Start Alapok Alapja "R" sorozot befektetési jegy (10.000 db) 10
Raiffeisen 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 ESG Konzervativ Vegyes Alapok Alapja “U* sorozat (30 db) n
Raiffeisen Forte Szarmaztatott Alap "R" sorozat (10 db) 10
Bsszesen 493078
2023.12.31
Raiffeisen Kamat Prémium Rivid Kdtvény 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) 17 000
Raiffeisen Megoldas Pro Alopok 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
Raiffeisen Megoldds Start Alapok Alapja *R" sorozot befektetési jegy (10.000 db) 10
Raiffeisen 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" sorozot befektetési jegy (10.000 db) 10
Raiffeisen Forte Szarmaztatott Alap "R sorozat {10.000 db) 10
Osszesen 451827
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A befektetési jegyek dllomdnyanak 2023.évi véitozdsat egyrészt az okozta, hogy az Alapkezeld néhdny befektetési alap befektetési jegyét visszavéitotta, mésrészt
2023 4prilisban egy uj alapott inditott amelynek indutdshoz szlikséges befektetési jegy mennyiséget oz Alapkezeld jegyezte le.
A visszavaltdsokon dsszevontan 2023.év sordn 51.322 e Ft drfolyom nyereség keletkezett.

Diszkont kincstdrjeayek
Az Alapkezels 2023-ban tébb alkalommal diszkont kincstarjegyet vasdrolt, amelyek lejératabol oz év s0ran 66.719 e Ft nyereség szarmazott,
2023.12.31-én az Alapkezeld egy 2024.02.21-i lejérata 300.000 e Ft névértéka diszkont kincstarjeggyel rendetkezik.

eFt eFt
Pénzeszkozok 2022.12.31 2023.12.31
Folyészamila (HUF) 1375508 2961244
eft eft
iv il i el rolas 2022.12.31 2023.12.31
Alapkezelési dij 385535 526 023
Sikerdij 179 001 852 648
Kapott biintetd jutalék 3846 1780
Szamwiteli szolgdltatds 2656 2656
Folydszémla kamat 0 2644
DKJ id6ardnyos kamat 5793 2976
Szoftver licence, referencia index dij és egyéb kéltség elhatdrolds 14 227 13174
Osszesen 591058 140190
3.4.2 Forrés oldali megjegyzések
Hossz( lejératd kdtelezettsége o Tarsasdgnak nincs.
eft eft
gvid lej U ko 2022.12.31 2023.12.31
Szdllitoi kotelezettségek 4506 56N
Révid lejarat( kot kapcsolt véllalkozdssal szemben (anyavallalat + lednyvdllalot) 6 0
Egyéb rovid lejarati ké tségek (bér+adok,jérulékok) 93357 343702
Osszesen 97 869 349 313
eft eft
Koitségek Ziv i li el r 2022.12.31 2023.12.31
Anyavallalatnak fizetendd forgalmazdsi jutalék 552527 252092
Kiils6s forgalmazéknak fizetendé forgalmazasi jutalék 7 12
RCM management fee 25978 21109
Ozleti évek utdn jard bonusz és kozterhei 88737 132873
EI626 év utan jard munkakdri juttatds + kdzterhei 9085 10 628
Iratérzés, irottdrolas 56 0
Bankforgalmi jutalék 24 28
Koényvvizsgaloti dij 4938 3392
Bloomberg adatvonal 1251 1160
Uzemanyagkdltség + egyéb gk. koltség 0 0
Anyavalllat részére fizetendd szakértdi dij és dologi ktg 3728 3900
Egyéb kiltségek (postaktg,futdrszolg, telefonktg.stb) 167 0
Osszesen 686 498 425194
A Tarsasdgnak nincs zélogjoggal terhelt kbtelezettsége.
4. Az eredménykimutatdshoz kapcsolédé megjegyzések
A Tarsasag dsszkoltség eljarassal késziti az eredménykimutatast.
Kivételes nagys6gu és eldforduldst bevételek, kltségek és raforditasok sem 2022-ben sem 2023-ban nem voltak.
Az eredménykimutatés részletezése:
eFt eft
Belfdldi ités n rbevétele; 2022. 2023.
Alapkezelésbdl szarmazo dijbevétel 3400 664 5714 600
Sikerdjj bevétel 179 001 852 648
Pénziigyi management dij 48 249 120 293
Szamviteli szolgaltatds 31244 31872
Kozvetitett szolgaltatds értéke 4977 1374
Osszesen 3664135 6720787
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Az Tarsasag portfolickezelési tevékenységet nem végez.

Az Alapkezeld dltal kezelt Befektetési Alapok adatait és 2023.12.31-i nettd eszkdzértékét a 3.sz. melléklet tartalmazza.

eft
2023.

10308
4549
1694

16 551

eFt
2023,

422

5737

6166

eft
2023,

31353
27 951
210
7846
2005
8169
1147
901
2546
26 807
1448
3747
1518
1222
7426
16 200
4923
691
38161
2425
1060
65536

253 292

eFt
2023.

90
300
388
655

1733

88 705
139
2178
4468

eFt
Eqyéb bevételek 2022.
Forgalmazdsi bintetd jutalék 11596
Ertékesitett targyi eszkdzok 161
Egyéb bevételek 1068
Osszesen 14275
eft
jellegid rdil 2022.
trodaszerek 350
Egyéb szémitastechnikai anyagkdltség 96
Uzemanyag 4941
Anyagkéitség 6sszesen 5387
eFt
laénybev Zi I 2022.
Iroda és parkold bérleti dijak 18 700
Szoftverkarbantartas 24248
trodagép karbantartas 21
Egyéb informatikai szolgéltatas 5224
Gépkocsi karbantartas 1363
Marketing koltség 9577
Oktatdsi, képzési koitségek 1649
Utazasi koltségek, taxi, parkolds stb. 807
Konferencidk 3302
Szakértdi dijok 23674
Rl research service 1492
Tandcsadds 246
Posta koltség 171
Telefonkoltség 1713
Kényvvizsgdlati dij 4938
Szamviteli szolgdltatas 16 200
Referencia index szolgaltatasi dij 2855
Ugyvédi és kbzjegyz6i dijok 18
K6z0s koltség 34916
Egyéb igénybevett anyagjellegli szolgditatds 2815
Egészségiigyi ellatdsok 503
Szoftver bérlet 59 467
Igénybevett szolgditatasok dsszesen 215 639
A Térsasag 2023.évi kénywvizsgaloti dija 5.342 eFt + AFA,
eft
lgditata: 2022.
Egyéb jogi dijak, illetékek, regisztracios dijok 6
MNB felligyeleti dij 500
Bankforgalmi jutalék 359
Keler dij 545
WARP-dij 1562
LE! k6d fenntartasi dij 43
RCM alaopkezelési dij 17134
Elet és baleset biztositds 13
Gépkocsi biztositas 1490
Tagsdgi dijak 3267
Egyéb szolgaltatdsok dsszesen 124919
A nyugdijpénztari vagyonkezelési tevékenység megsziintetése miatt BEVA tagdijat az Alapkezel 2019-t5l nem fizet.
Az Alopkezeld 2002-t51 BEVA tag.
eft
2022
Kézvetitett szolgaltatas - forgalmozasi jutalék 1720 334
Kozvetitett szolgdltatds - egyéb 4977
Kozvetitett szolgdltatdsok dsszesen 1725311
Anyagjellegii raforditasok dsszesen 2071256
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2023.
2175163
1374

2176 537
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A vezet6 és egyéb kilsés forgalmazokkal k6tott szerzGdések és oz alapok kezelési szabalyzatanak médositasat, valamint ezek Feligyelet dltal tortent jovahagydsat kdvetden
lehetdség nyilt arra, hogy oz Alapkezelé a forgalmazési jutalék bsszegét kdzvetitett szolgditatasként szémolja ei.

Bérkdltséq eFt eFt

2022. 2023.
Teljesmunkaidds bér 291238 342 268
Jutalmak, prémiumok, 6sztdnzok 79767 85 786
Megbizds bére 2189 9243
BOsszesen 373194 437 297

2022-ben a 2021, Gizleti év utén o Térsasdg oz Igazgatosag és a Feligyels Bizottsdg kiilsds tagjai részére 2189 e Ft tiszteletdijat fizetett, mig 2023-ban a 2022.év utén fizetett
tiszteletdij 6sszege 2.243 e Ft volt.
Az aktiv dllomanyi létszam 2023.12.31-¢én 28 f5.

eFt eft

lyi jelleqd ifi 2022. 2023.
Fizetett betegszabadsdg 960 1280
Munkditatot terhel6 tappénz 5 77
Hivatalos utazas és munkdbajaras koltségtéritése 292 503
Rendezvények, programok kdltségei 3939 4900
Cafeterién kivili juttatdsok 679 770
Cafeteria juttatdsok 7230 13992
Uzleti vendéglatas - tzleti ajéndékok 8 646 14193
Természetbeni SZJA 3226 5382
‘Osszesen 24977 41197
eft eFt

Bérjarulékok 2022 2023,
Szocidlis hozzdjoruldsi adé 49980 59 983
Osszesen 49 980 59 983
eft eFt

Ertékesdkkenés 2022. 2023.
Szellemi temékek 6339 8264
Szamitdstechnikai eszkdzok 2464 3261
Gépjormivek 5939 6 860
Irodai berendezések és felszerelések LTSl 173
Kisértéki szamitdstecnikai eszkézok 168 0
Kisértéki irodai berendezések 168 1087
‘Osszesen 15 269 19 645
eft eft

Eqyéb réforditdsok 2022. 2023.
Ipardzési adéd 39980 90762
Gépjarma adé 181 195
Cégautoadd 943 1244
Innovdciods jarulék 5997 13614
Rehabilitacids hozzdjarulas 1215 2747
Leltdrhidny 376 123
Adomanyok 390 4170
Birsag, kétbér, kartérités, késedelmi és dnellenérzési potlek 1 264
Egyéb rafordités 6 850 5422
Osszesen 55933 18541
eFt eFt

Pénzilayi miveletek bevételei 2022, 2023.
Folyészémla kamat 0 14 466
Lekétdtt betétek kamota 63 267 181861
Ertékpapirok utdn jaré kamat 5793 2644
Kapott kamatok és kamatjellegi bevételek dsszesen 69 060 198 971
Arfolyamkitonbbzet 628 434
DKJ lejérat arfolyam nyereség 67N 66 719
Befektetési jegy visszavaltas nyeresége 17 51371
Pénzilgyi miiveletek egyéb bevételei Gsszesen 7416 118524
Pénziigyi milveletek bevételei 76 476 317 495
eft eft

nz{igyi mivel rafordi i 2022. 2023.
Befektetési jegyek visszavaltasanak arfolyomvesztesége 0 49
Arfolyamkilonbozet 3216 2730
Pénziigyi milveletek egyéb raforditdsai Gsszesen 3216 2779
Pénziigyi milveletek raforditasai dsszesen 3216 2779
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5. Tajékoztaté megjegyzések
5.1 Munkavdllatékkal kapcsol téjékoztaté ( eFt-ban)

Eves atlagos statisztikai Iétszam: 26,3 f6 szellemi és teljes munkaidds.

eft
2023.évi bérkoltség 437 297
2023.6vi szocidlis hozzdjaruldsi add 59983
2023. évi bérkoltség és jarulékai 497 280
5.2 A tarsasdgi adé levezetése
Térsasagi adé megdllapitdsa (eFt-ban)
Adézas el6tti eredmény 3840735
Adéalap noveld tényezdk
2023. évi szémviteli tv.szer.értékcsokkenés, terven felilli écs, kivezetett eszkoz netto értéke 25860
Kapcs.vall.szokdsos piaci 6r miatti adéalap ndvelés 0
Bsszesen: 25 860

" -

2023.6vi adotdrvény szer.értékcsokkenés 22454
Kézhaszni alapitvany témogatdsa 1068
Kapcs.vall.szokdsos piaci ér miatti adéalap csdkkentés 2748
TAO felajéinlas utani NAV jovairds 977
BOsszesen: 27 247
Addalap 3839348
Szamitott tarsasdagi adé ( 9%) 345 541
Addkedvezmény 0
Fizetendd tarsasagi adé 345 541

5.3, Konszolidacié

A Tarsaség anyavallalata a Raiffeisen Bank Zrt (székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.), amely cég a TarsasGgot, mint lednyvallalatot a konszolidéit
beszamold készitésébe bevonta.

A véllalkozéscsoport legnagyobb egységének konszoliddlt beszamoléjt a Raiffeisen Bank International AG (Raiffeisen International), azaz RBI késziti
(székhelye: Am Stadtpark 9, 1030 Vienna, Austria) mely megtekinthet6 a www.rbinternational.com honlapon.

6. Avagyoni, pénziigyi helyzet és a jovedel 8ség alakulésanak b <

eft eFt
A sajot toke részletezése 2022.12.31 2023.12.31
Jegyzett téke 80 000 80 000
Téketartalék 185 641 185 641
Eredménytartalék 639 982 639982
Lekotott tartalék 0 0
Addzott eredmény 1050 M 3495194
Sajét téke 1956 534 4400 817

Az Alapkezel® 2022.évi 1.050.91 e Ft adozott eredménye dtvezetésre kerit az eredménytartatékba és a tulajdonos a beszamolé elfogadasakor ddntott az osztalék
fizetésrél. Az AlapkezelG 2023.év soran a 2022.évi addzott eredményét teljes egészében kifizette osztalékkeént tulajdonosa részére.

Az Alapkezeld lekdtdtt tartalékkal 2023.12.31-én nem rendelkezik.

Az Alapkezel6 Igazgatdsdga a teljes 2023.évi adézott eredmény osztalékként t6rténd kifizetésére tesz javaslatot.

Céltartalékok

2023-ban nem volt olyan vérhaté kotelezettség amely miatt céltartalék képzés s2ikséges lett volna.
Az Alapkezeld az Alapok befektetési politikaja miott o hozamra és a tke megovasara tett igéretek miatti kitelezettségre céltartalékot nem képez.
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A beszamoldsi idGszakot érintd, illetve a mérleg fordulénapja utan, a mériegkészités id5pontjéig bekévetk tlé ényel

P¥ 3 yey! Y

EI5sz6r a COVID-19 jarvany, illetve annak kezelésére hozott intézkedések, majd az orosz-ukrén fegyveres konfliktus hatéséra a makrogazdasdgi és geopolitikai
kockdzatok Eurépaban, de kiiléndsen a kézép-kelet-europai régidban jelentésen megemelkedtek 2020. év elejét kvetGen, amely események kdzvetett hatdsa a
mérleg fordulénapja eldtti idészakban elsdsorban a kiemelked6en magas hazai és az érdemben magasabb globalis inflacids kdrnyezetben, illetve a jelentds jegybanki
szigoritasban, annak nyoman pedig kétvénypiaci veszteségekben is jelentkezett. A 2023-as évben, kiilondsen az év masodik felében ugyanakkor ezen negativ hatGsok
részben mar enyhiilsben voltak, mind az inflacié Gteme, mind a jegybanki szigor szdmottevéen csokkent az év végére. A pénzromlds mértékének tovabbra is
viszonylag magas, de csékkend liteme, illetve o magas, de csbkkend kamatszint pedig végil inkabb pozitiv hatassal volt o hazai lakosség megtakaritdsi
hajlandésagdro, a befektetési alapok erds részvény- és kotvénypiaci teljesitménnyel megtdmogatott vonzerejére 2023-ban.

A magasabb kamatkdrnyezet egyik mellékhatasaként bontakozott ki egy kisebb bankpdnik 2023. mdrciusaban oz Egyesuit Allamokban, ami hamar Gtterjedt oz
eurépai bankrendszerre is. A péniknak tobb kisebb amerikai bank esett dldozatul, Eurdpaban pedig a Credit Suisse csédjéhez vezetett. Bar ezekben az esetekben
jelentds egyedi hatdsok is jelen voltak, szikségessé vélt a vezet6 jegybankok rendszerszintil beavatkozdsa. A gyors intézkedéseknek készonhetéen a tézsdei
arfolyamokra is haté panik hamar lecsengett, nem alakuit ki globdlis bizalmi vélsag. A 2023-as év utolsé negyedévében pedig Ujra erds6dott a bankrendszerbe
vetett bizalom, amit a tézsdén forgd eurdpai bankok részvényeinek jelentds arfolyom emelkedése is tlkrozott.

A beszémoldsi id6szakot kévetden - bar tovabbra is fenndlinak a fentiekben részletezett események miatti jelentés makrogazdasagi és geopolitikai kockdzatok és
ebbéi kifolyélag a tovabbi esetleges piaci turbulenciat elSidézni képes tényezok - az Alapkezeld vezetése egy kivétellel nem azonositott az dGltala kezelt befektetési
alapokra, illetve az Alapkezeld makodésére, Gzleti terveire jelentds hatést gyakorld eseményt. A mérleg forduldénopja utén, a mérlegkészités idGpontjaig lényeges
események kovetkeztek be, amelyek jelent6s vaitozdst idéztek elé a Roiffeisen Ingatlan Alap mikddésében.

A hazai ingatlan piacon, a nemzetkdzi tendencidkat kévetve érdemi elvart hozam emelkedés zajlott le 2023-ban, amely folyamat 2024-ben is folytatédott. Az elvart
hozamok emelkedése a bérleti dijbevétel alapon értékelt ingatlanok értékét csdkkenti, hasonléan a kbtvényet hez. Mindez megjelenik oz ingatlanok legalébb
negyedévente feliilvizsgdlt értékében. A Raiffeisen Ingatlan Alap esetében ez a tendencia érdemben rontotta oz Alap befektetési jegyei Gltol nyujtott hozamot
2023-ban. Ennek egyik fontos folyomanya voit az Alapbé! torténd tékekidramias jellemzévé valdso, amit az alternativ befektetési lehetdségek nagyobb vonzereje is
tamogatott. Ugyanakkor az év nagy részében ez a kidramids nem haladta meg az Alap mikadési bevételeit. A tokekiGramlds Gteme az év végén ugrott meg, 2024
elsé két hénapjdban pedig tovabb gyorsult, miel6tt Gjra o 2023-as dtlagos szintre lassult volna.

Ebben o dinamikédban hozott valtozast 2024. marcius vége, amikor az Alap ingatlan portfélidjénak legnagyobb suly eleme, a Parkway irodahdz bérléje, a Magyar
Allomvasutak Zrt. (MAV) arré! értesitette az Alapkezel6t, hogy a MAV és a Raiffeisen ingatlan Alop kdz6tt hatdlyos szerz8dés szerinti bérleti jogviszony

2024. mdjus 06. napjaval megszinik (azoz nem keriil meghosszabbitésra), amely hir egyittal sajtonyilvanossagot is kapott. A MAV-val kétott, a jelentés készitésének
idépontjaban egy honappal meghosszabbitott bérleti szerzédés meghosszabbitasara az Alapkezels még 2022-ben megkezdte a targyalasokat a MAV vezetésével.
A targyalds sorozat eredményeképpen 2023, jilius hénapjanak végén, az addigra elfogadott ajanlot alapjan, kitdrgyalt bérleti szerz6dés aldirdsi folyamata elindult.
Az dllam kbzvetlen vagy kézvetett tobbségi tulajdondban lévé gazdosagi tarsasdgok bérleti szerzdéseinek miniszteri jovahagydsarol sz6l6 383/2023. (VIIl. 14)
Korm. rendelet megjelenése okén az aldirds nem tértént meg, a térgyaldsok djra indultak, s 2024-ben is aktivan folytatédtak. A MAV-ot feliigyel® minisztérium
2024. marciusi rendkiviili déntése kdvetkezményeként oz Alapb6l térténd kigramlas Ujra felgyorsult, a korébbiakhoz képest is er6sebb Gitemben, ami azonban

- a meghozott intézkedéseknek és a kommunikacionak koszonhetden - révid életiinek bizonyult.

Az Alap ingatlanjainak értékelsje (Cushman & Wakefield) 2024. aprilis 4-i rendkivili értékbecslési frissitésében figyelembe vette a Parkway irodahézzal kapcsolatos
0j informaciokat, amely az ingatlan jelentds leértékelésehez vezetett a 2023. év végi értékhez képest. A fentiek ellenére az Alap hitelkerettel egyitt értelmezett
likviditaso tovébbra is jelentGsen meghaladja a jogszabdlyban meghatdrozott 15%-o0s minimum értéket az Alap nettd eszkdzértékére vetitve. A fenndlié
bizonytalansag miatt ugyanakkor az AlapkezelS a hitelkeret bavitését kezdeményezte. Minden kdriilményt figyelembe véve az Alapkezeld vezetése jelenleg nem
azonositott az Alap jovobeni mikddtetését veszélyeztetd kdrilményt.

Az Alapkezel6 a jovében is folyamatosan monitorozza a geopolitikai kockazatokat, a kamatkérnyezet potencidlis hatGsait és a jarvdnyhelyzetet, valamint a
gazdasagi helyzet alakulasat, oz Gitala kezelt alapokra gyakorolt hatdsokat és kockazatokat, a lehetséges kockdzotkezelési eljarasokat. Az Alapkezeld fokozott
hangstltyal kéveti nyomon a Raiffeisen Ingatian Alap likviditdsi helyzetét.

Jelen beszamolé a vallalkozds folytatasa elve Alapjan készilt.

Mutatok: (lésd 1. sz. melléklet!) 2022. évi 2023, évi
1. Befektetett eszk6z6k az dsszes eszkdzhdz 1,79% 1,28%
2. Forgbeszkdzok az 6sszes eszkdzhdz 98,21% 98,72%
3. Sajat toke ardnyo az dsszkotelezettséghez + sajat tokéhez 71,38% 85,03%
4. Miikodo toke az dsszes kotelezettséghez + sajat tékéhez 73,07% 64,88%
5. Mikodd toke (eft) 2002898 3357743
6. Sajot toke a Befektetett eszkdzdkhdz 39,87 66,31
7. Sajt téke és HLK a Befektetett eszkdzokhdz 39,87 66,31
8. Pénzeszk6zok a rovid lejaratu kotelezettségekhez 1405,46% 847,73%
9. Kivetelések és készpénzeszkdzok a rovid lej. kotelezettségekhez 1405,46% 847,73%
10. Pénzeszkozok és elblegek a rovid lejaroty kdtelezettségekhez 343,18% 659,64%
és a passziv idSbeli elhatérolashoz
11. Kovetelések behajtdsdnak idétartama (nap) 0,00 0,00
12.K8 tségek teljesitésének idGtartama (nap) 107,10 32220
13. REvidtavd likviditas 0,00% 0,00%
Budapest, 2024. méjus 21. Q&
— sSimonP&ter Jdnos Vdradi Zoitdn

vezérigazgaté
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1. s2. melléklet
Mutaték a mérlegsorok adatai alapjén
1. Befektetett eszk6z0k az Gsszes eszkdz6khdz

1,28% Befektetett eszkdzok - 66 367
Osszes eszkoz - 5175324

2, Forgdeszkdzdk az Gsszes eszkdzékhdz

98,72% Forgbeszkoz+Aktiv id6beli elh. - 5108 957
Osszes eszkoz = 5175324

3. SajGt téke ardnya az Gsszkételezettséghez + sajdt tékéhez

85,03% Sajat téke - 4 400 817
Forrasok osszesen = 5175324

4. Mk6d6 téke az Osszes kitelezettséghez + sajdt tékéhez

64,88% M(kadd toke = 3357743
Forrasok osszesen = 5175324
5. Mik6d6 téke
Forgbeszkozok + 3707 056
Rovid lejaraty kotelezettségek - 349313
3357743
6. Sajat téke a Befektetett eszkozokhéz
66,31 Sajat téke - 4400 817
Befektetett eszkOzok - 66367

7. Sajdt téke és HLK o Befektetett eszk6z6khéz

66,31 Sajat téke + Hosszu lej. kot. - 4400 817
Befektetett eszk6z0K - 56 367

8. PénzeszkOz0k a rovid lejdratu kotelezettségekhez

847,73% Likvid pénzeszkdzok = 2961244
Rovid lejaratu kotelezettsegek - 349 313

9. Kévetelések és készpénzeszk626k o rovid lejdratu kbtelezettségekhez

847,73% Kovetelések+Pénzeszkozok ~ 2961244
Rovid lejaratu kotelezettsegek - 349 313

10. Pénzeszk6z0k €s elblegek a révidlejdratu kotelezettségekhez + passziv id6beli ethatdroldshoz

659,64% Forgdeszkdzok+Aktiv id. elhat. - 5108 957
TROvid lejaratu kot. + Passziv id. elhat. - 774507

11. Kévetelések behajtdsanak idétartama

0,00 (Nyitd kévetelés+2aré~)*365nap/2 = 0
nap Ertékesités netto arbevetele - 6720787

12, Kételezettségek teljesitésének idtartama

322,20 (Nyit6 rov.lej.kot.+zdré~)*365nap/2 = 81610715
nap lgénybevett szolgaltatasok - 253292
13. Rovidtaval likviditds
0,00% Kovetelések ! 0
Kotelezettsegek # 349 313
Budapest, 2024. mGjus 21, Q /Q
Simon Péter JAnos —__ ) Véradi Zoltan

vezérigazgatd vezérigazgaté-h.
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2, s2. melléklet

Cash-flow kimutatds

1. Miikddési cash flow ( 1-13. sorok )

1a. Ad6zds el6tti eredmény +
ebbdl mukddésre kapott pénziigyileg rendezett tdmogatds
1b. Korrekcitk oz adézés elStti eredményben
1. Korrigdlt addzas el6tti eredmény (1a+1b)
2. Elszdmolt amortizaci6 +
3. Elszdmolt értékvesztés és visszairds +/-
4. Céltartalék képzés és felhaszndlds killonbozete ¢
5. Befektetett eszkdz0k értékesitésének eredménye
6. Szdliit6i kotelezettség véltozdsa +
7. Egyéb rovid lejdrata kbtelezettség valtozdso ¢
8. Passziv idSbeli ethatdroldsok valtozasa &
9. Vevikodvetelés és kapcsolt vdllalkozdsal szembeni kdvetelés vdltozdsa +
10. Forgbeszkozok (vevd és pénzeszkdz nélkil) valtozdsa +
11. Aktiv idSbeli elhataroldsok valtozasa +
12. Fizetett ado (nyereség utén) -
13. Fizetett osztalék, részesedés -

Il. Befektetési cash flow (14-18. sorok)

14, Befektetett eszkdzok beszerzése -

15. Befektetett eszk6z6k eladdasa +

16. Hosszu lejaratra nyujtott kdlcsonodk és elhelyezett bankbetétek tdrlesztése, megszintetése, bevaltdsa +
17. Hosszd lejaratra nydjtott kolcsonok és elhelyezett bankbetétek

18. Kapott osztalék, részesedés +

lIl. Finanszirozési cash flow (19-26. sorok )

19, Részvénykibocsatds (t6kebevonas) bevétele +

20. Kdtvény, hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok kibocsatdsanak bevétele +
21. Hitel és kdlcson felvétele +

22, Véglegesen kapott pénzeszkdz +

23, Részvénybevonds, tokekivonas (t6keleszdllitds)-

24, Kotvény és hitelviszonyt megtestesitd értékpapir visszafizetése -

25, Hitel és kdlcsdn torlesztése, visszafizetése-

26. Véglegesen Gtadott pénzeszkdz -

IV. Pénzeszkbzok vdltozésa (tixlizlll. sorok) £
27. Devizds pénzeszkdzok atértékelése -
V. Pénzeszkdzbk mérleg szerinti valtozdsa (IV+27.sorok) £

Budapest, 2024. mdjus 21.
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T Simon Pé&ter Janos
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Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt.
Uzleti jelentése a 2023. évi (izleti évrél

Piaci kornyezet

2023 janudrjdban 26% kdzelében tet6zétt a hazai éves bdzisu inflaciés mutatd, amely ezt
kévetden lassu, majd egyre gyorsuld iitemi csokkenésbe kezdett, év végére elérve az
55%-ot. Az infldcié zuhandsdban a bdzishatds mellett a forint 2022 oktéber ota
tapasztalt jelentés mértékl erésédése, az energiaarak tovabbi csokkenése, valamint a
mérséklédé redlbérek és magas hitelkamatok kdvetkeztében visszaesd belsé kereslet is
szerepet jatszott.

A tdmogatd nemzetkdzi kérnyezet kozepette, a magyar gazdasdg (és a forint) kockdazati
megitélésének és fundamentumainak fokozatos javuldsaval pdrhuzamosan, a Magyar
Nemzeti Bank mdjusban megkezdte az irdnyadd rdta csékkentését. Kezdetben 100
bazispontos, majd oktébertsl 75 bazispontos lépéskdzokkel Osszességeben 7,25%ponttal,
18%-rdl 10,75%-ra vagta az iranyadé kamatszintet. A jegybanki kommunikdcié a jelentds
lazitds kdzepette ugyanakkor mindvégig 6vatos maradt, hangsulyozva, hogy a 2024-es
évben relativ szigory, vagyis érdemben pozitiv redlkamat fenntartdsat biztosité
monetdris politika lesz indokolt a dezinfldciés folyamat fenntartasa érdekében.

A hazai kamatszintek csékkenése, a forint stabilitdsa, a nagy jegybankok kamatemelési
ciklusénak lezdrulta, valamint a nemzetkdzi befektetsi kockdzatvallaldsi kedv erésédése
drasztikus hozamcsokkenést, ezdltal rendkivil j6 évet eredményezett a magyar
Gllampapirpiacon. A jelentds elvarthozam esés hatdsdra az RMAX index értéke tobb mint
15%-kal, a MAX indexé kdzel 27%-kal emelkedett 2023-ban.

A 2023-as év nagy részében a folytatélagos kamatemelések és az azokat kiséré szigoru
kommunikdcié kévetkeztében kezdetben tovdbb emelkedtek a fejlett piaci elvart
kétvényhozamok, az év végéhez kozeledve azonban jelentés fordulat bontakozott ki,
miutdn a csokkend inflécié és valtozé jegybanki kommunikdacié kdzepette a piaci
szereplék elkezdték magukat a kozelgé kamatcsdkkentésekre poziciondini.

Az egyik maghatdrozé jegybank, az amerikai Federal Reserve négy, egyenként 25
bazispontos kamatemelést hajtott végre 2023-ban, amivel az iranyadé kamatsav 5,25-
5,5%-ra emelkedett jlliusra. Mivel az inflacié fokozatosan mérséklédott az év masodik
részében, a jegybanki kommunikdcié is azt sejtette, hogy a kovetkez6 l1épés kamatvagds
lehet.

Az Eurépai Kézponti Bank alacsonyabb bazisrol indulva a Fed-nél nagyobb mértéki
emelést hajtott végre janudr és szeptember kozdtt: az irdnyado betéti kamat hat
lépésben 2%-rdl 4%-ra emelkedett. Az EKB jelezte, hogy a kamatcsokkentés lehetdségérdl
csak akkor lehet beszélni, ha az infldcié fenntarthaté moédon visszatér a 2%-os célérték
kozelébe.

Osszességében a fejlett piaci elvart kétvényhozamok a 2 éves és anndl hosszabb lejaratu
szegmensben jellemzden kis mértékben csdkkentek, mig a rovidebb hozamok emelkedtek
a tavalyi évben. Mindezek ereddjeként mersékelten pozitiv éve volt a globdlis
kotvénypiacoknak.

A meghatdrozé fejlett részvénypiacok jé teljesitménnyel zartdk az évet. Mdr az év eleje
erésen indult, amit az amerikai inflacié ragaddssagdval, és az ebbdl kévetkez6 szigorubb
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monetdris politikdval kapcsolatos félelmek tértek meg februdrban, majd pedig jottek az
SVB Bank és mds kisebb regiondlis bank fizetésképtelenségérdl szo16 hirek, amelyek ismét
negativan hatottak az drfolyamokra. Innen ismét szépen emelkedtek az dGrfolyamok
egészen jllius végéig, majd az amerikai hozamemelkedés megtérte a felivelést. Jilius
végétdl oktober végéig az amerikai 10 éves dllampapir elvart hozama 4%-rél 5%-ra
emelkedett, és ezzel parhuzamosan gyakorlatilag az 6sszes nagy részvénypiac esett.

Novembertdl azonban egy éles vdltdst Iathattunk, a befekteték elkezdték a vdrhaté
kamatcsokkentéseket bedrazni. Mivel a 10 éves hozam év végére visszaesett 4%-ra, a
részvénypiacok dj cstcsokat értek el. A legjobb teljesitményt a névekedési tipusu cégek
részvényei mutattdk, ezen belil a mesterséges intelligencidhoz kapcsolhaté cégek. A
technoldgia fokuszi Nasdaq index 53,8%-os emelkedéssel zdrta az évet, mig a vilag
vezetd részvényindexe, az S&P 500 index 24,2%-ot emelkedett. Eurépaban a Euro Stoxx 50
index 15,7%-kal emelkedett. Kiemelheté még a kinai részvénypiac Shanghai Composite
indexének gyenge, 3,7%-0s negativ teljesitménye, amit a kinai gazdasdggal kapcsolatos
negativ hangulat taplalt. A japan tézsde 28,2%-ot emelkedett, a japdn jen viszont 7,6%-kal
gyenglilt a dolldrral szemben. A fejlett piacok jelentdsen felilteljesitették a fejlodd piaci
dtlagot, ami f6leg a gyenge kinai szereplésnek volt készénhetd.

A kdzép-kelet-eurdpai régié részvényindexei, a fejlédé piaci atlagos talteljesitve, a fejlett
piacokhoz hasonlé teljesitményt mutattak 2023-ban. A régiés tézsdéken jellemzéen nagy
a sulya a pénzigyi cégeknek, ami javitotta a relativ teljesitményt a magasabb
hozamkdrnyezetben. 2022-vel szemben az energiadrak is jelentdsen cs6kkentek
Eurépdban, ami javitotta a kozép-kelet-eurépai orszagok makro kilatdsait, és ez is
segitette a jé részvénypiaci teljesitményt. Az infldcié csékkenése pedig a monetdris szigor
enyhitése iranydba mutatott, szintén javitva a részvénypiacok kilatasait.

A hazai piac a régién belill is kiemelkedé teljesitményt mutatott az év sordn, amit még
tovabb emelt a forint erésddése is. A négy nagyobb piac kozil a prdgai tézsde a kezdeti
kiemelkedé teljesitményt kdvetéen gyakorlatilag a februdri-aprilisi szinten fejezte be az
évet 17,7%-0s hozammal. A BUX mutatta a legjobb teljesitményt 38,4%-0s emelkedéssel,
mig a WIG és a romdn Bet index 30,7%-0s, illetve 31,8%-0s emelkedéssel zarta az évet. A
kelet-eurépai piacok Osszesitett teljesitményét a devizahatdsoktdl megtisztitva az
euréban jegyzett CETOP index mutatja, ami 31,6%-kal emelkedett.

A nyilvanos befektetési alapokban kezelt vagyon a megeléz6 évben bekdvetkezett
16,8%-0s emelkedésnél is joval gyorsabban, kiemelkedének szamitd 53,2%-kal névekedett
2023-ban. A nyilvanos alapok év végi dllomdnya 12.560 Mrd Ft-ra ndvekedett, ami (j
abszolut cstcsot jelent (és nem csak forintban, de euroban kifejezve is). A zdrtkér(
alapokban kezelt vagyon ennél kisebb, a 2022-eshez hasonlé mértékben, 33%-kal
emelkedve 1.453 Mrd Ft-ra nétt. A miikodé alapok szdma ezuttal 8-cal csdkkent, 6sszesen
559 db hazai (BAMOSZ tag) alap volt elérheté a magyar piacon 2023 végén (ezzel az évek
6ta tarto, lényegében stagndlé trend sem tért meg).

A nyilvanos alapok vagyondban folyamatos emelkedés volt megfigyelheté az év sordn, a
leggyengébb dprilisi honapban is 175 Mrd Ft-tal nétt a kezelt vagyon. Az év legerGsebb
hénapja janius volt, amiben nagy szerepet jatszott a befektetési alapokat (is) sujté Gj
adointézkedés juliusi bevezetése. Az Ujonnan vdsdrolt befektetési jegyek hozamat érinté
13%-0s extra adéteher azonban nem vette el a befekteték kedvét, amiben minden
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bizonnyal nagy szerepet kapott a visszatekinté hozamok folyamatos javuldsa, oz
érdemben megvdltozott kamatkérnyezet, ami a révid futamideji kétveny alapokat
folyamatosan a befektet6k fokuszdban tartotta, illetve a tartos befektetési szamlara
torténd befektetések ndévekvo sulya.

A révid futamidejii kétvény alap 2022-héz hasonléan az év legfelkapottabb befektetési
szegmense lett, a maga 2.176 Mrd Ft-os névekményével tjra megdupldzta vagyondt. Ez a
szegmens adta a teljes éves kezelt vagyon novekmény 60%-at, ami viszont vdltozast
jelentett 2022-héz képest, amikor egymaga felelt a teljes vdltozasért. Szazalékosan
kifejezve ennél is nagyobb mértékben, tébb, mint 120%-kal béviilt a hosszt futamideji
kotvény alapok vagyona, de a szegmens vagyondnak dsszesitett értéke igy is csak eppen
meghaladta a 800 Mrd Ft-ot (a szegmens ndvekménye a teljes valtozasbol csak 10%-ot
képviselt). Viszont jelezte az Uigyféligények vdltozasdt 2022-héz képest.

szdzalékos novekedés tekintetében a harmadik legerésebb szektor a pénzpiaci alapoke
volt (+69,4%), de a szegmens igy is viszonylag kicsi maradt. Az ingatlan alapok vagyona
267 Mrd Ft-tal, az abszolit hozamcéllal kezelt alapoké pedig 421 Mrd Ft-tal bévilt 2023-
ban (ez az elébbi esetében messze elmarad a szegmens fénykordban tapasztalt
névekedéstdl, mig az utdbbi esetében Gtlag feletti befektetSi érdeklédést mutat). Ezzel
szemben a vegyes és részvény alapok vagyona mérsékelt itemben ndvekedett (valamivel
100 Mrd Ft felett), s azért is kizarélag a teljesitmény volt felelds (a nettd értékesités az
elébbinél érdemben negativ, utébbindl pedig lényegében 0 volt).



A 2023. év lizleti eredményei

A Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt. a 2023. évre vonatkozé Uzleti tervek keszitése
sordn a befektetési alapjai kezelt dllomanydnak tovabbi jelentds (+18%), de a 2022. évben
megvaldsultnal (+58%) mérsékeltebb névekedésével szamolt. A tervezési folyamat sordn
fontos tényezdként keriilt figyelembe vételre, hogy a 2022-es év sikerének alapja
elsésorban az Alapkezeld révid futamideji kotvényekbél épitkezd termékei irant az év
mdsodik felében kibontakozdé élénk befektetdi érdekl6dés volt. Az Alapkezel6 azzal
szadmolt, hogy a 2023-as év elején - a vart kamatcsokkentési folyamat altal tdmogatva -
kitart ez a lendiilet, ami az év sordn folyamatosan gyenglll, illetve a befektetdi kereslet
fokozatosan eltoldoik a vegyes, illetve hosszu futamidejii kétvény alapok felé.

A kezelt vagyon végll - egyenletes ndvekedés mellett - a tervezettnél joval nagyobb
mértékben béviilt. Az év legerésebb hénapja az Alapkezeld esetében is a junius volt,
készonhetéen a bejelentett adévdltozasok miatt elérehozott vasdrlasoknak. A vagyon
novekedésében a nettd értékesités jatszotta f6 szerepet, de a 2022-es évhez képest az
alapok hozama is érdemben javult kdszénhetéen a hazai tékepiac kiemelkedd és a fejlett
piacok mérsékelten erds teljesitményének. A htizéer6t az értékesitésben az Alapkezeld
esetében is elsésorban a rovid futamidejii kétvény szegmens jelentette, viszont az utolso
negyedévben feler6sddstt a hosszl kdtvény és az abszollt hozamcéllal kezelt alapok
iranti kereslet.

A kezelt vagyon 542 Mrd Ft-on zdarta a 2023. évet, ami 46%-0s novekedésnek felelt meg
2022 végéhez képest, a piaci dtlagtdl azonban ezzel a ndvekedéssel is valamelyest
elmaradt a vagyon béviilése. Az Alapkezelé piaci részesedése ennek kévetkeztében a
nyilvanos alapok tekintetében 4,53%-rdl 4,32%-ra csokkent 2023 végére (0 BAMOSZ adatai
alapjan).

A Raiffeisen Bank betétgydjtési aktivitdsa 2023-ban sem tdmasztott versenyt a
befektetési jegyek értékesitésének, a lakossagi betéti kamatok érdemben nem mozdultak
el (a lakossagi bankbetétek dllomanya ésszbanki szinten is jelentésen csokkent az év
sordn). Az Uj, inflacié kévetd dllampapirok megjelenésével ugyanakkor a lakossagi
dllampapirok irdnti kereslet jelentésen megnétt az év soran, a magasra szOko inflacié, az
adémentesség és a lejarat el6tti kiszdllds mérsékelt koltségek melletti lehetdsége
rendkiviil kedvezd befektetési feltételeket teremtett. A kiemelkedd dllampapir értékesitési
adatok mellett az év sordn ugyanakkor a befektetési alapokba is rekord szint( lakossdgi
megtakaritds aramlott, az ezen befektetéseket sijté extra ado sem szegte a befektetok
kedvét.

Az Alapkezel6 kommunikdcios stratégidjanak fékuszdban a 2023-as évben a kotvény
alapok dlitak, az év elejei magas kamatkdrnyezet miatt elébb a rovid kétvény alapok.
Majd a hozamkornyezet csokkenésével parhuzamosan a kommunikdcios fékusz egyre
inkébb a hosszt katvény alapra helyez6détt Gt. A piaci kdrnyezet ezzel parhuzamosan
egyre inkdbb tdmogatta a kockdzatvdllaldst, igy folyamatosan egyre tobb teret kaptak a
vegyes alapok, illetve az ESG szemlélettel kezelt befektetési alapok is. Ez utébbiak
magukkal vontak a Rendszeres Befektetési Program népszerliségének is a ndvekedését. A
kommunikdciét nagyban segitették a folyamatos fioklatogatdsok, rendszeres referensi
call-ok és szakmai napok, a szdmos helyszinen megtartott private banking és prémium



ligyféltaldlkozok, valamint az egyre nagyobb latogatottsagi adatokat produkalé online
sales support portdl, a FundDesk és az azon megjelentetett szakmai tartalmak.

Az év soran az Alapkezelé egy Uj alap inditdsdval tovabb bdvitette az ESG fdkusszal
rendelkezé alapok kérét. Ezen felll tébb mikodd alap esetében kerlilt sor befekteteési
politika (és ennek megfeleléen a kezelési szabdlyzat) valtoztatasra:

e mdrciusban lezdarult a Raiffeisen ESG Rovid Kétvény Alapok Alapja jegyzési eljardasa,
az Alapot a Magyar Nemzeti Bank 2023. mdrcius 31-én kelt hatdrozatdaval nyiltvégi
befektetési alapként nyilvantartdsba vette;

o tékevédett alap inditdsdrél szolé 2022-es déntést az Alapkezeld a piaci
hozamvdltozdsok miatt fellilvizsgdlta, és végll gy dontétt, hogy nem inditja el a
tervezett terméket;

e 2023 juliusatél a Raiffeisen Kamat Prémium Rovid Kétvény alap és a Raiffeisen Euro
Prémium Rovid Kotvény Alap eszkozeinek legaldbb 80%-at dedikdltan
Magyarorszagon kivil kibocsatott, valamint forgalmazott eszk6zokbe fekteti be;

e 0 Raiffeisen Megoldds Start, Megoldds Plusz, Forte és Megoldds Pro Alapok
esetében 2023. szeptemberétél a kordbbi kdtvény tilsulyos, kiegyensulyozott,
illetve részvény tulslyos vegyes alap stratégidt egységesen felvdltotta az abszolat
hozamcéli szemlélet;

e év végén sor kerlilt a teljesitmény dij struktira felilvizsgdlatdra valamennyi
sikerdijas alap esetében, amelynek sordn a sikerdij alapjdul szolgdlé
kiiszébhozamok az aktudlis piaci hozamelvdrdsokhoz lettek igazitva.

X

csoport likviditdsi kockdzati elvardsai mellett figyelembe vette az MNB ajdnlasban
szerepld elvardsokat is, kiilbnds tekintettel arra, ami eldirta a forgalmazék szamara az
ugynevezett T+180-as sorozatok értékesitésének elStérbe helyezését, az alapkezel6k
részére pedig forgalmazdsi maximum bevezetését a mar futd, nem T+180-as sorozatok
tekintetében. Az Alapkezel6 az Alap kezelése soran ezen stratégia mentén probdlt haladni
2023-ban is, aminek részeként érdemi ingatlan tranzakcié, illetve azt megelézéen bérleti
szerz6dés hosszabbitds is a tervekben szerepelt. Az utébbi meghiGsuldsanak
kévetkezményeként a tranzakcié tovabbi halasztdasra kerdlt.

Az Alapkezeld a kordbbi dontés és tevékenységi engedély visszaadds eredmeényeképp
2023. évben portfolid kezelési tevékenységet nem folytatott, kizdrdlag kollektiv
befektetés-kezelési tevékenységet végzett.

Az Alapkezelé miikddési eredménye, a tervet jelentésen meghaladé kezelt vagyon
alakulds, az alapok kimagaslé teljesitménye dltal tdmogatott sikerdij, a forgalmazdknak
fizetett dllomanyi dij csékkentése és a koltségek kézben tartdsa ereddjeként jelentdsen,
192%-al feliilmulta a tervezett szintet 2023. évben. Az alapkezelési dijbevétel 54%-kal
haladta meg a tervezett szintet, amit elsésorban a kezelt vagyon 44%-kal a terv feletti
alakuldsa, kisebb részben pedig a termék mix tervezettdl eltérd dsszetétele magyaraz. A
mikodési koltségek ugyanakkor minddssze 9%-kal multdk felil a tervet, amiben a
munkaerd és az egyéb miikodési koltségek emelkedése jatszotta a legfébb szerepet. A



forgalmazoknak fizetett dllomdnyi dij megfelelt a tervezett szintnek (a joval magasabb
dllomany ellenére, kdszénhetden az évkozi dijesbkkentésnek).

A pénziigyi miiveletek soron az Alapkezel6é a gyorsan megvaltozott kamatkornyezetnek
kdszonhetéen még a tervezettnél is kedvezébb eredményt tudott elérni, igy az érdemben
befolydsolta a 2023. év eredményét. Az Alapkezeld fentiek mentén kialakult 3.495 millié
forintos adézott eredménye 172%-kal multa feliil a tervezett mértéket 2023-ban.

2024. év lizleti tervei

A 2024. évre vonatkozé lizleti tervek készitése sordn az Alapkezeld a befektetési alapjai
kezelt dllomdanydnak tovdabbi dinamikus, de a 2023. évben megvaldsultnal mersékeltebb
(14%-0s) novekedésével szdmol, amiben figyelembe vette a meérsékl6ds inflacids és
kamatkdrnyezet feitételezett hatdsait, az Ujonnan megjelent lakossagi dllampapirok
kevésbé vonzd, de még mindig kedvezd kondicidit, a Megoldds alapcsalad 2023. évi
teljesitményét és értékesitésének alakuldsat, a fenntarthatdsdgi fokusszal rendelkezé
termékek koérének béviilését és 2023. évi értékesitésének alakuldsat, a fenntarthatésag,
mint befektetési hivd szé szerepének vdarhaté Gjbdli erésddését, az ingatlan alap
stratégidja megvaldsitdsanak szikilé lehetéségeit, valamint a Raiffeisen Bank Zrt.
Gzletdagi terveit.

A fenti tényezdk koziil kiemelten fontosnak tartja az Alapkezeld, hogy az érdemben kisebb
varhaté hazai inflacié és kamatok mellett a gazdasdgi kornyezet tdmogatébb lesz. A
csokkend inflacié lehetéséget teremthet MNB szdmdra, hogy jéval lazabb monetaris
politikat folytasson, ami igaz lehet a meghatdrozé fejlettpiaci jegybankok esetében is.
Ebben a kornyezetben a részvénypiacok 2023 végétdl kibontakozo szdrnyaldsa
folytatédhat. Mindez pedig tamogathatja a vegyes és abszolit hozamcéllal kezelt alapok
értékesitését, ami tulkompenzdlhatja a kétvény alapok vonzerejének csékkenéset, illetve
a lakossdgi dllampapirok tdmasztotta verseny hatdasait.

Az alapkezelési dijak tekintetében az Alapkezel6 a révid kétvény szegmensen kivil nem
tervez érdemi véltoztatdst a 2023 végén alkalmazott dijokhoz képest, 6sszességében kis
mértékil atlagos dijbevétel csékkenéssel szdmol az ingatlan alap kezelt vagyonon bellli
stlyanak tovdbbi csdkkenése mellett. A tervezett dllomdny-névekedés és termek mix,
illetve az alkalmazott dijak kisebb csdkkenése mellett azzal szamol az AlapkezelS, hogy U
termék inditdsdra nem kertil sor, viszont a rendszeres megtakaritdsi program keretében
béviilé vagyon részardnya a teljes kezelt vagyonon belil tovabb emelkedik.

A mikodési kdltségek tekintetében - figyelembe véve a csdkkend inflaciot - mersékl6dd
item(i emelkedéssel szamol az Alapkezeld. Az azt leginkdbb befolydsolé elemek kéziil a
személyi jellegii raforditdsok esetében a vdrhaté inflécié mértékénél kisebb emelkedés
keriilt a tervekbe, hasonléan a bérleti dijak esetében is. Atlag félotti nbvekedéssel szamol
ugyanakkor az Alapkezelé az IT kdltségek vonatkozdsaban. Az dtadott dijak (dllomdanyi dij,
al-alapkezelési dij) tekintetében az elébbinél a kezelt vagyon ndvekedési lteménél
alacsonyabb, utébbindl viszont magasabb névekedés keriilt beépitésre.

A 2024. évi tervek megvaldsitGsahoz tovdabbi érdemi termék dtalakitdssal nem szamol az
Alapkezel8, viszont a piaci fejlemények fliggvényében elképzelheté egyes alapok
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stratégidjanak finomhangoldsa. A mar 6t alappal képviselt ESG szegmens fontos része
marad a 2024. évi novekedési terveknek is, kihaszndlva az RBI csoport bécsi
alapkezelSjének tdmogatdsat, illetve Raiffeisen Bank, mint vezeté forgalmazé
elkételezé6dését a fenntarthatdsdaggal kapesolatban. Az Ingatlan Alap esetében maradt a
kordbbiakndl lassabb Gtemti vagyonvaltozds feltételezése.

Fontos tényezéként jelent meg a tervekben az Allomadéssag Kezelé Kézpont azon
térekvése, hogy fenntartsa vagy tovdbb novelie a kévetkezd években a lakossagi
dllampapirok megtakaritdsokon beliili aranyat, ami hatassal van egyes alapok
stratégidjara, illetve az értékesitési stratégidra is. Ennek részeként az Alapkezeld
tovdbbra is nagy hangsulyt helyez a vegyes és abszolit hozamcéllal kezelt alapok
elényeinek hangsulyozdsara, illetve a rendszeres befektetési program keretében torténé
értékesitésre.

A Rendszeres Befektetési Programon keresztili értékesités tdmogatasdra elsésorban a
Megoldds Alapokban és az ESG termékkér tovabbi népszerlsitésére, valamint az alsébb
ligyfélszegmensek befektetési alap értékesitésének ndvelésére az Alapkezel6 2024. évben
is jelentés hangsulyt fektet. Mindezen célok megval6sitdsGt az Alapkezelé a Bank
prémium, private banking és hdlézatiranyitdsi Gzletdgaival és marketing f6osztalyaval
kdozbsen tervezett promdciés és akvizicios akcidkkal, bels6é értékesitési &sztonzék
feldllitdsaval, valamint Gj és meglévd (lgyfeleket megszdlitdé kommunikdacios
kampdnyokkal prébdlia  tdmogatni. Mindezekkel egyitt komoly digitalizacios
fejlesztéseket is tdmogat az Alapkezeld (pl. rendszeres befektetések elinditdsa
applikaciéban, befektetési tranzakciok az applikaciéban), amelyek szintén értékesités
tdmogato erdvel rendelkezhetnek.

A fentiekre alapozva is az Alapkezelé arra szdmit, hogy a Bank befektetési termékek
értékesitése melletti elkdtelezettsége fennmarad, alapjai részesedése a banki lgyfelek
portféliéjan beliil tovabb emelkedik. A pénziigyi eredménysoron ezdttal is az ad6zds el6tti
eredményhez térténd érdemi - de 2023-hoz képest csokkend - hozzdjarulas kerilt a
tervekbe.

Osszességében a jovedelemtermel6 képesség tovabbi javulasdra szamit az Alapkezeld. Az
adézott eredmény az el6zd évi értékhez képest - az dtlagos kezelt vagyon jelentds
ndvekedése kovetkeztében - varhatéan 26%-os névekedést mutat majd (az dllomanyi dij

valtozdstdl és a sikerdijtél megtisztitott 2023-as eredményhez képest).
Kutatdsi és kisérleti fejlesztéssel a Tarsasdg nem foglalkozik.

A Tdrsasdg nem rendelkezik olyan eszkozokkel, melyek kérnyezetvédelmi szempontbol
kiemelkedd fontossdggal birndnak.



A beszdmoldsi idészakot érintd, illetve a mérleg fordulénapja utdn, a
mérlegkészités idépontjdig bekdvetkezett Iényeges események

Elészor a COVID-19 jarvany, illetve annak kezelésére hozott intézkedések, majd az orosz-
ukran fegyveres konfliktus hatdsara a makrogazdasdagi és geopolitikai kockdzatok
Eurépdban, de kiléndsen a kozép-kelet-eurépai régidban jelentésen megemelkedtek
2020. év elejét kdvetden, amely események kdzvetett hatdsa a mérleg fordulonapja elétti
idészakban elsésorban a kiemelkedéen magas hazai és az érdemben magasabb globdlis
inflacios kérnyezetben, illetve a jelentds jegybanki szigoritasban, annak nyoman pedig
kotvénypiaci veszteségekben is jelentkezett. A 2023-as évben, killénésen az év mdasodik
felében ugyanakkor ezen negativ hatdsok részben mdr enyhilében voltak, mind az
inflacié Uteme, mind a jegybanki szigor szdmottevéen csokkent az év végére. A
pénzromlds mértékének tovdbbra is viszonylag magas, de csdkkend lteme, illetve a
magas, de csékkené kamatszint pedig végll inkdbb pozitiv hatassal volt a hazai lakossag
megtakaritdsi hajlandésagdra, a befektetési alapok er8s részvény- és kotvenypiaci
teljesitménnyel megtdmogatott vonzerejére 2023-ban.

A magasabb kamatkdrnyezet egyik mellékhatdsaként bontakozott ki egy kisebb
bankpdnik 2023. mdrciusdban az Egyesiilt Allamokban, ami hamar dtterjedt az eurdpai
bankrendszerre is. A pdniknak tébb kisebb amerikai bank esett dldozatul, Eurépaban
pedig a Credit Suisse csédjéhez vezetett. Bar ezekben az esetekben jelentés egyedi
hatdsok is jelen voltak, sziikségessé valt a vezetd jegybankok rendszerszintd
beavatkozdsa. A gyors intézkedéseknek koszonhetéen a tézsdei Grfolyamokra is hatéd
panik hamar lecsengett, nem alakult ki globdlis bizalmi valsdg. A 2023-as év utolsé
negyedévében pedig Ujra er6sddott a bankrendszerbe vetett bizalom, amit a tézsdén
forgé eurdpai bankok részvényeinek jelentds arfolyam emelkedése is tiikrozott.

A beszamoldsi idészakot kdévetden - bar tovabbra is fenndlinak a fentiekben részletezett
események miatti jelentés makrogazdasdgi és geopolitikai kockazatok és ebbdl kifolydlag
a tovdabbi esetleges piaci turbulenciat el6idézni képes tényezdék - az Alapkezel6 vezetése
egy kivétellel nem azonositott az dltala kezelt befektetési alapokra, illetve az Alapkezelé
mkodésére, lizleti terveire jelents hatdst gyakorlé eseményt.

A mérleg forduldnapja utdn, a mérlegkészités iddpontjdig lényeges események
kovetkeztek be, amelyek jelentés vdltozdst idéztek el6 a Raiffeisen Ingatlan Alap
mukodésében.

A hazai ingatlan piacon, a nemzetkézi tendencidkat kévetve érdemi elvart hozam
emelkedés zajlott le 2023-ban, amely folyamat 2024-ben is folytatddott. Az elvart
hozamok emelkedése a bérleti dijbevétel alapon értékelt ingatlanok értékét csdkkenti,
hasonléan a kotvényekhez. Mindez megjelenik az ingatlanok legaldbb negyedévente
felilvizsgalt értékében. A Raiffeisen Ingatlan Alap esetében ez a tendencia érdemben
rontotta az Alap befektetési jegyei dltal nyujtott hozamot 2023-ban. Ennek egyik fontos
folyomdnya volt az Alapbdl torténd tékekiaramlds jellemzévé valdsa, amit az alternativ
befektetési lehetéségek nagyobb vonzereje is tdmogatott. Ugyanakkor az év nagy
részében ez a kidaramlds nem haladta meg az Alap mukodési bevételeit. A tékekidramlas
{iteme az év végén ugrott meg, 2024 elsé két hénapjaban pedig tovabb gyorsult, miel6tt
Ujra a 2023-as atlagos szintre lassult volna.



Ebben a dinamikdban hozott vdltozdst 2024. mdrcius vége, amikor az Alap ingatlan
portfélidjanak |egnagyobb sulyd eleme, a Parkway irodahdz berIOJe, a Magyar
Allamvasutak Zrt. (MAV) arrél értesitette az Alapkezel6t, hogy a MAV és a Raiffeisen
Ingatlan Alap kézétt hatdlyos szerzédés szerinti bérleti jogviszony 2024. mdjus 06.
napjéval megszlnik (ozaz nem keriil meghosszabbitasra), amely hir egyuttal
sajtonyilvanossdgot is kapott. A MAV-val kététt, a jelentés készitésének idépontjdban egy
honappal meghosszabbitott bérleti szerzédés meghosszabbitdsdra az Alapkezel6 még
2022-ben megkezdte a tdrgyaldsokat a MAV vezetésével. A tdrgyalds sorozat
eredményeképpen 2023. julius honapjanak végén, az addigra elfogadott ajanlat alapjan,
kitargyalt bérleti szerz6dés aldirdsi folyamata elinduit. Az dllam kozvetlen vagy kozvetett
tobbségi tulajdondban lévé gazdasdgi tdrsasdgok bérleti szerzGdeseinek miniszteri
jovahagydsardl szol6 383/2023. (VIII. 14.) Korm. rendelet megjelenése okan az aldirds nem
tértént meg, a targyaldsok djra indultak, s 2024-ben is aktivan folytatodtak. A MAV-ot
feltigyelé minisztérium 2024. marciusi rendkiviili dontése kévetkezményeként az Alapbol
térténé kidramlds Gjra felgyorsult, a kordbbiakhoz képest is er6sebb (temben, ami
azonban - a meghozott intézkedéseknek és a kommunikaciénak készénhetben - révid
életlinek bizonyult.

Az Alap ingatlanjainak értékelSje (Cushman & Wakefield) 2024. dprilis 4-i rendkivili
értékbecslési frissitésében figyelembe vette a Parkway irodahdzzal kapcsolatos Uj
informdcidkat, amely az ingatlan jelentds leértékeléséhez vezetett a 2023. év veégi
értékhez képest.

A fentiek ellenére az Alap hitelkerettel egyltt értelmezett likviditdsa tovabbra is
jelentésen meghaladja a jogszabdlyban meghatdrozott 15%-0s minimum értéket az Alap
nettd eszkozértékére vetitve. A fenndllé bizonytalansag miatt ugyanakkor az Alapkezeld a
hitelkeret bévitését kezdeményezte.

Minden korilményt figyelembe véve az Alapkezelé vezetése jelenleg nem azonositott az
Alap jovébeni milkodtetését veszélyeztetd kériilmeényt.

Az Alapkezeld a jévében is folyamatosan monitorozza a geopolitikai kockdazatokat, a
kamatkdrnyezet potencidlis hatdsait és a jarvanyhelyzetet, valamint a gazdasagi helyzet
alakuldsdt, az dltala kezelt alapokra gyakorolt hatdsokat és kockazatokat, a lehetséges
kockdzatkezelési eljGrasokat. Az Alapkezelé fokozott hangstullyal kdveti nyomon a
Raiffeisen Ingatlan Alap likviditdsi helyzetét.

Jelen beszdmolé a véllalkozds folytatdsa elve Alapjan készilt.

(O by

Simon Péter Varadi Zoltdn

Budapest, 2024. mdjus 21.
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