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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel Zrt. részvényesének
Vélemény

Elvégeztiik a Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. (a "Tarsasag") 2024. évi éves beszamoldjanak
konyvvizsgalatat, amely éves beszamolo a 2024. december 31-i fordulénapra készitett mérlegb6l —
melyben az eszkdzok Osszesen 6.280.566 E Ft, az adozott eredmény 4.498.478 E Ft nyereség —, és az
ugyanezen idSponttal végzddd lizleti évre vonatkozd eredménykimutatasbdl, valamint a lényeges
szamviteli politikai informacidkat is tartalmazo kiegészité mellékletbdl all.

Véleményiink szerint a mellékelt éves beszamolo megbizhato és valds képet ad a Tarsasag 2024.
december 31-én fennallé vagyoni és pénziigyi helyzetérol, valamint az ezen idSponttal végz6do lizleti
évre vonatkozé jovedelmi helyzetérdl a Magyarorszagon hatalyos. a szamvitelrdl sz616 2000. évi C.
torvénnyel (a ,,szamviteli torvény™) 6sszhangban.

A vélemény alapja

Kényvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal @&sszhangban és a
kényvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon hatéalyos — torvények és egyéb jogszabalyok alapjan
hajtottuk végre. Ezen standardok érteimében fennallo felelosségiink bovebb leirasat jelentésiink ., A4
kényvvizsgal éves beszamolo konywvizsgalataért vald felelossége™ szakasza tartalmazza.

Fiiggetlenek vagyunk a Tarsasagtél a vonatkozo, Magyarorszagon hatalyos jogszabalyokban és a
Magyar Konyvvizsgaldi Kamara ,, A konyvvizsgdloi hivatas magatartasi (etikai) szabélyairdl és a
fegyelmi eljarasrél sz6l6 szabalyzata™-ban, valamint az ezekben nem rendezett kérdések tekintetében a
Konyvvizsgalok Nemzetkozi Etikai Standardok Testilete altal kiadott ,Nemzetkdzi etikai kodex
kamarai tag konyvvizsgaléknak (a nemzetkozi flggetlenségi standardokkal egybefoglalva)” cimi
kézikonyvében (az IESBA Kddex-ben) foglaltak szerint, és megfeleliink az ugyanezen normakban
szerepld tovabbi etikai eléirasoknak is.

Meggybzodésiink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld
alapot nyujt véleménylinkhoz.

Egyéb informdciok: Az iizleti jelentés

Az egyéb informéciok a Tarsasag 2024. évi lizleti jelentésébdl éllnak. A vezetés feleloés az uzleti
jelentésnek a szamviteli torvény, illetve egyéb mas jogszabdly vonatkozé eldirasaival dsszhangban
torténd elkészitéséért. A fliggetlen konyvvizsgdldi jelentésiink ,,Vélemény” szakaszaban az éves

beszamolodra adott véleményiink nem vonatkozik az tizleti jelentésre.

Az éves beszamolé altalunk végzett konyvvizsgalataval kapcsolatban a mi felelosségiink az tizleti
jelentés atolvasasa és ennek sordn annak mérlegelése, hogy az iizleti jelentés lényegesen ellentmond-e
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az éves beszamoldnak vagy a konyvvizsgédlat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy
tiinik-e, hogy az lényeges hibas 4llitast tartalmaz.

A szamviteli torvény alapjan a mi feleldsségiink tovabba annak megitélése, hogy az uzleti jelentés a
szamviteli torvény, illetve egyéb mas jogszabély vonatkozo eldirasaival dsszhangban van-e, €s errdl,
valamint az {izleti jelentés és az éves beszamolo6 osszhangjardl vélemény nyilvanitasa.

Véleményiink szerint a Tarsasag 2024. évi izleti jelentése minden lényeges vonatkozasban 6sszhangban
van a Tarsasag 2024. évi éves beszamoldjaval és a szamviteli térvény vonatkozo eldirasaival. Mivel
egyéb mas jogszabaly a Tarsasdg szdmara nem ir el6 tovabbi kvetelményeket az lizleti jelentésre, ezért
e tekintetben nem mondunk véleményt.

A fentieken tul a Térsasagrol és annak kdrnyezetérdl megszerzett ismereteink alapjan jelentést kell
tenniink arrél, hogy a tudomdsunkra jutott-e barmely lényegesnek tekinthetd hibas kozlés (lényeges
hibas allitas) az iizleti jelentésben, és ha igen, akkor a szoban forgé hibas kozlés (hibas éllitas) milyen
jellegli. Ebben a tekintetben nincs jelenteni valonk.

A vezetés és az irdnyitdssal megbizott személyek felelissége az éves beszamoloért

A vezetés felelds a megbizhat6 és valds képet ad6 éves beszamolo elkészitéséért a szamviteli torvénnyel
dsszhangban, valamint az olyan belsé kontrollért. amelyet a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy
lehetSvé valjon az akar csalasbél, akar hibabol eredd lényeges hibas allitastdl mentes éves beszamolo
elkészitése.

Az éves beszamol6 elkészitése soran a vezetés felelds azért, hogy felmérje a Tarsasagnak a vallalkozas
folytatasara valo képességét és az adott helyzetnek megfeleléen kozzétegye a véllalkozas folytatasaval
kapcsolatos informécidkat, valamint a vezetés felel a véllalkozas folytatdsanak elvén alapuld éves
beszamol6 dsszeallitasaért. A vezetésnek a véllalkozas folytatasanak elvébol! kell kiindulnia, ha ennek
az elvnek az érvényesiilését eltérd rendelkezés nem akadalyozza, illetve a vallalkozasi tevékenység
folytatasanak ellentmondé tényezo, koriilmény nem all fenn.

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

A kinywvizsgdlo éves beszdmolo kinyvvizsgdlatdért valo feleldssége

A konyvvizsgalat soran célunk kelld bizonyossagot szerezni arrol, hogy az éves beszamol6 egésze nem
tartalmaz akar csalasbol, akar hibabél eredd Iényeges hibas allitast, valamint az, hogy ennek alapjan a
véleményiinket tartalmazé fliggetlen kdnyvvizsgaloi jelentést bocsassunk ki. A kelld bizonyossag magas
foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgélati Standardokkal és a
konyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon hatalyos — torvényekkel €s egyéb jogszabalyokkal
osszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja az egyébként létezé lényeges hibas allitast. A
hibas éllitasok eredhetnek csalasbél vagy hibabol, és lényegesnek mindsiilnek, ha észszer(i lehet az a
varakozas, hogy ezek onmagukban vagy egyiittesen befolyasolhatjdk a felhasznalok adott éves
beszamol6 alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti K6nyvvizsgalati Standardok és a konyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon
hatalyos — torvények és egyéb jogszabalyok szerinti konyvvizsgalat egésze sordn szakmai megitélést
alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn.

Tovabba:

e Azonositjuk és felmérjiik az éves beszamolé akar csalasbol, akar hibabol eredé lényeges hibéds
allitasainak a kockazatait, kialakitjuk és végrehajtjuk az ezen kockdzatok kezelésére alkalmas
kényvvizsgalati eljarasokat, valamint elegendé és megfeleld konyvvizsgalati bizonyitékot
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szerziink a véleményiink megalapozasdhoz. A csalasbol eredé 1ényeges hibas allitds fel nem
tarasanak a kockdzata nmagyobb, mint a hibabol ereddé, mivel a csalds magéaban foglalhat
Osszejatszast, hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll
feliilirasat.

e Megismerjiik a konyvvizsgalat szempontjabol relevans bels6 kontrollt annak érdekében, hogy
olyan konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott
megfeleléek, de nem azért, hogy a Térsasag belsd kontrolljanak hatékonysagéra vonatkozéan
véleményt nyilvanitsunk.

o Ertékeljiik a vezetés altal alkalmazott szémviteli politika megfelelségét és a vezetés altal
készitett szamviteli becslések és kapcsolodo kozzétételek észszeriiségét.

e Kovetkeztetést vonunk le arrol, hogy helyénvalo-e a vezetés részérdl a véllalkozas folytatdsanak
elvén alapul6 éves beszamolo osszeallitasa, valamint a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték
alapjan arrol, hogy fennall-e lényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel
kapcsolatban, amelyek jelentos kétséget vethetnek fel a Tarsasag vallalkozas folytatasara vald
képességét illetéen. Amennyiben azt a kovetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag
all fenn, fliggetlen konyvvizsgaloi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves
beszamoloban 1évé kapcsolodo kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem
megfeleldek, mindsiteniink kell véleményiinket. Kovetkeztetéseink a tiiggetlen kényvvizsgalo6i
jelentésiink datumaig megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. J6vébeli események
vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy a Téarsasag nem tudja a vallalkozast 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
teljesiil-e az alapul szolgald iigyletek és események valés bemutatésa.

Az iranyitassal megbizott személyek tudomasara hozzuk - egyéb kérdések mellett - a kdnyvvizsgélat
tervezett hatokorét és litemezését, a kdnyvvizsgalat jelentés megallapitasait, beleértve a Tarsasag altal
alkalmazott belsd kontrollnak a kdnyvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentés hidnyossagait is,
ha voltak ilyenek.

Budapest, 2023.

Molnér Attila
A Deloitte Konyvvizsgalo és Tanacsad6 Kft. képviseletében
illetve mint kamarai tag koényvvizsgal6

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

Kamarai tag kényvvizsgalo szam: 007379
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Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt.
Addészdm: 11467058-4-41
Cg: 01-10-043917

MERLEG

A/ Befektetett eszkéz6k
I. Immateridlis javak
1 Alapitds-dtszervezés aktivdlt értéke
2 Kisérleti fejlesztés aktivalt értéke
3 Vagyoni értéki jogok
4 Szellemi termékek
5 Uzleti vagy cégérték
6 Immateridlis javakra adott eldlegek
7 Immateridlis javak értékhelyesbitése
. Targyi eszkdzék
1 Ingatlanok és kapcsol6dd vagyoni értékd jogok
2 Miszaki berendezések, gépek, jarmivek
3 Egyéb berendezések, felszerelések, jarmivek
4 Tenyészdllatok
5 Beruhdzasok, feldjitGsok
6 Beruhdzasokra adott elblegek
7 Targyi eszk6z0k értékhelyesbitése
1ll. Befektetett pénziigyi eszk6zok
1 Tartds részesedés kapcsolt vallalkozdsban
2 Tartésan adott kélcsén kapcsolt vallalkozésban
3 Tartds jelentds tulajdoni részesedés
Tartésan adott kélcsdn jelents tulajdoni részesedési viszonyban Gllé
4 vdllolkozésban
5 Egyéb tort6s részesedés
6 Tartdsan adott kdlcsén egyéb részesedési viszonyban all6 vallalkozésban
7 Egyéb tart6san adott kdlcson
8 Tartés hitelviszonyt megtestesité értékpapir
9 Befektetett pénziigyi eszkdzok értékhelyesbitése
10 Befektetett pénziigyi eszk620k értékelési kiildnbozete
IV. Halasztott adékdvetelés
B/ Forg6eszkdzdk
I. Készletek
1 Anyagok
2 Befejezetlen termelés és félkész termékek
3 Névendék-, hizé- és egyéb éllatok
4 Késztermeékek
5 Aruk
6 Készletekre adott el6legek
Il. Kdvetelések
1 Kévetelések druszallitasbol és szolgaltatasbol (vevok)
2 Kovetelések kapcsolt vallalkozdssal szemben
3 Kdvetelések jelentds tulajdoni részesedési viszonyban lévé vall. szemben
4 Kdvetelés egyéb részesedési viszonyban [évé vallalkozassal szemben
5 Valtékovetelések
6 Egyéb kovetelések
7 Kovetelések értékelési kiildnbdzete
8 Szarmazékos Ggyletek pozitiv értékelési kuldnbozete
1. Ertékpapirok
1 Részesedés kapcsolt vdllalkozdsban
2 Jelentds tulajdoni részesedés
3 Egyéb részesedés
4 Sajat részvények, sajat zletrészek
5 Forgatdsi céld hitelviszonyt megtestesité értékpapirok
6 Ertékpapirok értékelési kildnbdzete
IV. Pénzeszkdzok
1 Pénztdr, csekkek
2 Bankbetétek
C / Aktiv idGbeli elhatdroldsok
1 Bevételek aktiv id6beli elhatdrolésa
2 Koltségek, raforditdsok aktiv idbbeli elhatdroldsa
3 Halasztott raforditasok
ESZKOZOK (AKTiVAK) OSSZESEN

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

D/ Sajét téke

Jegyzett téke

1l. Jegyzett, de még be nem fizetett téke
. Téketartalék

IV. Eredménytartalék

V. Lekdtott tartalék

VI. Ertékelési tartalék

1 Ertékhelyesbités értékelési tartaléka
2 Valos értékelés értékelési tartaléka

Vil. Ad6zott eredmény
E/ Céitartalékok

1 Céltartalék a varhato kdtelezettségekre
2 Céltartalék a varhato jovébeni kdltségekre
3 Egyéb céltartalék

F/ Kételezettségek

Hatrasorolt kdtelezettségek
1 Hatrasorolt kételezettségek kapcsolt véllalkozéssal szemben
Hatrasorolt kotelezettségek jelentds tulajdoni részesedési viszonyban lévd
2 véllalkozdssal szemben
3 Hétrasorolt kételezettségek egyéb részesedési vallalkozéssal szemben
4 Hatrasorolt kitelezettségek egyéb gazddlkodéval szemben

. Hosszu lejarati ktelezettségek

1 Hosszu lejaratra kapott kélcséndk
2 Atvdltoztathato kdtvények
3 Tartozésok kétvénykibocsatasbol
4 Beruhdzdsi és fejlesztési hitelek
5 Egyéb hosszi lejdratu hitelek
6 Tartds kotelezettségek kapcsolt véllalkozdssal szemben
Tartos kitelezettségek jelentds tulojdoni részesedési viszonyban lévé
7 vdllalkozGssal szemben

8 Tartds kbtelezettségek egyéb részesedési viszonyban lévé véllalkozassal szemben
9 Egyéb hosszu lejaratu kdtelezettségek
10 Halasztott addkotelezettség

101, Révid lejarati k6telezettségek

1 Révid lejarati kdlcsondk
2 Rovid lejarata hitelek
3 vev6ktdl kapott elblegek
4 Sz4llitok (aruszallitas-szolgdltatds)
5 Vdltétartozasok
6 Rovid lejaratud kdtelezettségek kapcsolt vallalkozassal szemben
Rovid lejaratu kotelezettségek jelentds tulajdoni részesedési viszonyban lévo
7 vallalkozdsokkal szemben
Rovid lejaratu kotelezettségek egyéb részesedési viszonyban Iévs
8 vdllalkozassokkal szemben
9 Egyéb rovid lejaratu kotelezettségek
10 Kotelezettségek értékelési kilonbdzete
11 Szarmazékos lgyletek negativ értékelési kilonbdzete

G/ Passziv id6beli elhatdroldsok

1 Bevételek passziv id6beli elhatdrolasa
2 Koitségek, raforditdsok passziv idébeli elhatdroldsa
3 Halasztott bevételek

FORRASOK (PASSZiVAK) OSSZESEN

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

Eredménykimutataés e Ft-ban e Ft-ban
2023. 2024,
1 Belfdldi értékesités drbevétele 6720787 7 716 606
2 Export értékesités drbevétele 0 0
I. Ertékesités netté arbevétele 6720 787 7716 606
3 Sajat termelési készletek Gllomanyvéitozésa 0 0
4 Sajot eldallitast eszk6zok aktivélt értéke 0 0
1. Aktivdlt sajat teljesitmények értéke 0 0
1. Egyéb bevételek 16 551 9398
Ebbdl: visszairt értékvesztés 0 0
S Anyagkoltség 6166 6616
6 Igénybe vett szolgdltatasok 253292 288 680
7 Egyéb szolgdltatdsok értéke 98 661 120 803
8 ELABE 0 0
9 Eladott (kdzvetitett) szolgdltatdsok értéke 2176 537 1864 964
IV. Anyagjellegii réforditasok 2534 656 2281063
10 Bérkoltség 437 297 500 393
11 Személyi jellegl egyéb kifizetések 41197 37 345
12 Bérjdrulékok 59 983 6815
V. Személyi jellegd réforditds 538 477 605853
VI. Ertékcsdkkenés 19 645 20 499
Vil. Egyéb réforditdsok 118 541 149 47
Ebbbl: értékvesztés 0 1]
A Uzemi tevékenység eredménye 3526 019 4669118
13 Kapott (jar6) osztalék és részesedés 0 0
Ebbdl: kapcsolt vallatkozastol kapott 0 0
14 Részesedésekbil szarmazé bevételek, arfolyamnyereségek 0 0
Ebb6l: kapcsolt vallalkozéstél kapott 0 o
Befektetett pénziigyi eszkdzokbdl (értékpapirokbél, kdlcsdnokbdl) szarmazé
15 bevételek, drfolyamnyereségek 0 0
Ebbdl: kapcsolt vallalkozastol kapott 0 0
16 Egyéb kapott (jaré) kamatok és kamatjellegl bevételek 198 971 250 335
Ebbdl: kapcsolt vallalkozdastol kapott 196 327 249 671
17 Pénziigyi miveletek egyéb bevételei 18 524 27046
Ebbd: értékelési kulonbizet 0 0
VIl Pénziigyi miveletek bevételei 317 495 277 381
18 Részesedésekbd! szarmaz6 raforditdsok, drfolyamveszteségek 0 0
Ebb6l: kapcsolt vallalkozdsnak adott 0 0
Befektetett pénzigyi eszkdziikbdl (értékpapirokbdl, kdlcsondkbdl) szarmazo
19 réforditdsok, arfolyamveszteségek 0 0
Ebbél: kapcsolt véllalkozasnak adott 0 0
20 Fizetendd kamatok és kamatjellega raforditasok 0 0
Ebbél: kapcsolt véllalkozésnak adott 0 0
21 Részesedések, értékpapirok, tartdsan adott kdlcsondk, bankbetétek értékvesztése 0 0
22 Pénziigyi miiveletek egyéb rdforditdsai 2779 4016
Ebb6: értékelési kilonbozet 0 1}
IX. Pénzligyi milveletek raforditasai 2779 4016
B Pénziigyi miveletek eredménye 314716 273 365
C Adézds el6tti eredmény 3840735 4942 483
X. Adéfizetési kitelezettség 345541 444 005
X/1. Halasztott adékiilénbdzet 0 0
D. Addzott eredmény 3495194 4498 478

Budapest, 2025. méjus 21.
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vezérigazgaté vezérigazgatd-helyettes



Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt.
Adbszdm:11467058-4-41
Cg:01-10-043917

Kiegészité melléklet

a 2024. december 31-én végz&dé dzleti évre

1. Altalénos gazdalkodési kériilmények

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt-t 1997. julius 4-én 20 millié forintos jegyzett tokével alopitottak. A Tarsasdg hotarozatlan idére jott étre. A Cégbirésdgi bejegyzés
1997. szeptember 24-én megtértént. A cég 1998. Gprilis 27-vel Gtjelentkezett Budapestre. 2002. december 16-4n a Cégbirésdg bejegyezte a jegyzett téke emelését,

az igazgatosagi tagok, feligyeld 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 kerdlt a Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG 5.100 db 10.000,- Ft névértéka
térzsrészvénye, valamint a Raiffeisen Investment AG 2.900 db 10.000,- Ft névértéka térzsrészvénye. Ugyanezen a napon az Eastern European Invest Holding GmbH 8.000 db
10.000,- Ft névértéka torzsrészvénye a Raiffeisen Bank Zrt. részére értékesitésre kerdlt.

A Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt. részvényesei 2019.10.31-én tartott kdzgydlésén egyhangilag déntéttek arrdl, hogy a Térsasag egyesila Raiffeisen Gazdasdgi
Szolgdltatd Zrt-vel (RSI) ugy, hogy oz RS! beolvad a Tarsasagba és megszhnik, mig o Tarsasdg oz RS! jogutédjaként Zrt. formdjéban mikadik tovabb.

A beolvaddsi vagyonmérleg-tervezetek forduldnapjoként 2019, szeptember 30.-t hatéroztak meg, mig az egyesiilési szerzddés tervezett alirastnak napjaként

2019. november 7.-t, a beolvadds tervezett idGpontjaként pedig 2020. mdrcius 31.-t hatéroztdk meg.

A Fovarosi Torvényszék Cégbirésaga a 2020. janudr 31-én hozott Cg. Cg.01-10-043917/312 szamu végzésével bejegyezte a kéreimezett valtozdsokat a Raiffeisen

Befektetési Alapkezeld Zrt, cégkivonatdba 2020. mdrcius 31-i hatdllyal, mig a Cg.01-10-042715/281 sz. végzéssel elrendelte az RSI 2020. mdrcius 31-i hatdllya) torténd térlését.
Az egyesiilés eredményeként a Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. jegyzett t5kéje 80.000.000 Ft-ra csdkkent, tékehelyzete azonban tovabb erésodott oz RSI-tdl dtvett
185,641 eFt téketartalék és 122,081 eFt eredménytartalék kbvetkeztében, Az dtvett vagyon oz Alapkezelonél 287.753 eft Osszegl pénzeszkdz ndvekedést eredményezett.

A Tarsasdg székhelye: 1133 Budapest, Vaci Ut 116-118.
A Tarsasag vezérigazgatdja: Simon Péter Janos
2011 Budakaldsz, Mérton Aron u. 27/A.
A Tarsasdg f6 tevékenysége: Alapkezelés
A Tarsasdg tulajdonosa: 100% Raiffeisen Bank Zrt.
1133 Budapest, Vdci ut 116-118.
Az lgazgotosdg tagjai: Vdaradi Zoltan elndk
Holtzer Péter tag
Simon Péter tag
A Feliigyelébizottsdag tagjai: Rajna Gdbor elndk
Michal Kustra tag
Honos Péter Henrik tag
Részvények csoportositasa: Roiffeisen Bank Zrt.

8.000 db 10.000,-Ft névértéka torzsrészvény

A vélasztott testiletek tagjai részére 2024. évre vonatkozoan kifizetendd tiszteletdijrél a beszaimolé elfogaddsakor sziiletik ddntés.
A tarsasag kényvvizsgalatra kételezett. A tarsasag kényvvizsgaldja: Molndr Attila (Kamarai tagsdgi szam: 007379)

Deloitte Kénywvizsgald és Tandcsads Kft. 1068 Budapest, Dézso Gy.ut 84/C. (kamarai bejegyzési szam: 000083)

A kénywviteli szolgdltatds kérébe tartozé feladatok irdnyitasaért, vezetéséért felelds személy:

Liebszter Monika (1204 Budapest, Kolozsvar u. 12.) NGM regisztréciés szdm: 163363

2. Szamwiteli politika 8sszefoglaldsa

A Térsaség a konyvelését és kimutatdsait a Szamvitelrsl sz6l6 2000. &vi C. tdrvény (Szt.) eldirasaival és o Magyarorszdgon éftalénosan elfogadott szdmviteli elvekkel
&sszhangban késziti, A Tarsasdg alapvets szamwiteli irdnyelveinek dsszefoglalasat és az értékelési eljdrasokat oz aldbbiakban mutatjuk be.

Tarsasdgunk jelentGs Gsszegd hibanak tekinti, ha a hiba feltarGsanak évében, a Kkiilonbdz6 ellendrzések soran, egy adott iizleti évet érintden (évenként kdISn-kiilon)
feltart hibak és hibahatdsok - eredményt, sajot tokét ndveld-csdkkentd - értékének egyittes (elbjeltsl faggetlen) 6sszege meghaladja oz ellendrzétt Gzleti év
mérlegféésszegének 2 %-Gt, ha a mérlegfdsszeg 2 %-a nem haladja meg az1 millié Ft-ot, akkor az 1 millié Ft-ot.

24, Szédmviteli irdnyelvek

A cég az Gltaldnosan elfogadott irényelveket kovette a mérlegkészités soran, killondsen az elhatdrolds, a bruttd elszamolds és az dvatossdg elvét.

2.2, Az éves beszdmold pénzneme

A mérlegbeszamold magyar forintban készift és ezer forintban (eFt) kerdit kimutatdsra.

A mérlegkészités datuma: 2025, jonudr 31.

2.3. Az értékelési eljdrasok ismertetése

Az értékelési eljgrasokndl - a Szamviteli Tv. alapjan - a Tarsasag Szdmviteli politikdjaban rdgzitettek az iranyoddak.
2.3.1. Ertékpapirok

Térsasagunk az értékpapirokat éven belli forgatdsi céllal vasarolja, illetve a befektetési jegyek visszavaltdsanak idGpontjat oz Gzleti dontések hatdrozzak meg.
Ertékesitéskor az értékpapirok FIFO médszerre! keriilnek kivezetésre.
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2.3.2. Készletek

Készletek felhalmozésGval a Tarsasag nem szémol.
2.3.3. Kiiiféidi fizetSeszkdzdk

A Tarsasdg kiilfoldi fizetdeszkdzzel nem rendelkezik.
2.3.4. Targyi eszkdzdk

A térgyi eszkdzok jellemzoen azonnal hasznalatbavételre keriilnek, igy kényvelésik a beruhdzas szamlarél azonnal a megfeleld dllomanyi szémidra tdrténik.

A beruhdzasok szamla haszndlata akkor szikséges, haa beruhdzds, vagy a felljitds nem egyetlen szémldzott teljesitménnyel létrejétt, vagy mindségben médosult
targyi eszkdz alloményba vételét eredményezi. A felujitds elszamolt értékét arra a f6konyvi szamidra kell Gtvezetni, az egyedi térgyi eszkdz nyilvantortd lopon
pedig annak oz eszkéznek a brutté rtékét kell vele megnévelni, amelynek a feldjitdsat elvégezték. A felljitassal megndvelt bruttd érték utdn a targyi eszkéz
besoroldsa szerinti leirasi kulcsot alkalmazzuk.

A targyi eszkozok értékesokkenését linerisan szémolja el a Tarsasag.

Az elszamolds soran az adétérvényben meghatérozott kulcsokkal dolgozunk.

Az 200.000,- Ft alatti egyedi beszerzési érték alatti targyi eszkdzéket haszndlatbavételkor teljes dsszegben értékcsokkenési leirsként szamoljuk el.

Az értékcsokkenési leirds a hasznalotbavétel napjétél a térgyho végéig idéardnyosan, azt kévetoen pedig havonta szamoland6 el.

A Térsasdg oz immateridlis jovak és a targyi eszkdzok ertékcsokkenésének megdliapitasandl a kbvetkezd leirdsi kulcsokat alkamazza:

szellemi termékek 20,00%
miiszaki berendezések és felszerelések 33,00%
szamitégépek 33,00%
jarmivek 20,00%
egyéb berendezések és felszerelések 14,50%

Az aldbbiokban oz immaterialis javak és targyi eszkbzok allomanyaban bekdvetkezett targyévi valtozdsokat mutatjuk be (eFt-ban).

I. Immateridlis javak

adatok e Ft-ban

Szellemi termékek Bruttd érték Halmozott écs. Netté érték
2024.01.01 nyitd érték 92390 79 676 12714
2024.6vi  beszerzés 15 528 0 15528
2024.6vi  értékesdkkenés 0 9547 -9 547
2024.12.31. zGro érték 107 M8 89 223 18 695

II. Térgyi eszkdzok

Egyéb gépek, berendezések Bruttd érték Halmozott écs. Nettd érték
2024.01.01 nyitd érték 85 065 34415 50 650
2024.évi  beszerzés n210 0 1210
2024.6vi  selejtezés -1597 -1597 0
2024.6vi  értékcsokkenés 0 10 952 -10 952
2024.12.31. zaré érték 94 678 43770 50 908
Beruhdzasok adatok e Ft-ban
2024.01.01 nyitd érték 0
2024.6vi  nivekedés 38133
2024.6vi _ csbkkenés -26 738
2024.12.31. zAro érték 11395
2024. évi értékcsGkkenés dsszesen: 20 499

3. Amérleghez kapcsolédé megjegyzések

3.1 Immateridlis javak
A Tarsasag szellemi termékei kdzott a befektetési alapok kezeléséhez és az ingatlaniizemeltetési tevékenységhez sziikséges szoftvereket tartja nyilvan - bekerilési értéken.
3.2 Befektetett pénziigyi eszkdzdk

A Tdrsasag 2008.0ktéber 1-én 3.000 e Ft-ért megvdsarolta a Raiffeisen Ingatlan {Jzemeltetd Kft. (székhely: 1133 Budapest Vdci ut 116-118.
jegyzett téke: 3.000.000 Ft) 100% izletrészét. A Cégbir6sag a tulojdonos véltozdst 2008.11.05-én jegyezte be.

adatok e Ft-ban

Alednyvatialat 2024.évi sajat téke adatai: Jegyzett téke 3000
Téketartalék 5512
Eredménytartalék 206 628
Adé6zott eredmény 47142
Sajat toke dsszesen 262282

Alednyvallalot a 2024.év utdn nem fizet osztalékot.

A 2020.03.31- hatdllyal bejegyzett beolvadds kévetkeztében 3 eft értékben BET részvények kerdltek oz Alapkezelé tulajdondba.

3.3 Egyéb informdcidk
FeltGrt jelentds &sszegl hibak sem 2024-ben sem 2023-ban nem voltak.
Kivételes nagysagu vagy eléforduldsa bevételek, kbltségek és raforditsok sem 2024-ben sem 2023-ban nem voitak.

A Tarsasdg a mérlegen kiviili tételeit a nullds szamlaosztdlyban mutatja ki.

Az Alapkezeld ugyancsak a nullds szamlaosztdlyban mutatja be a téke és hozam meg6vasra tett igéret miatti kételezettségek osszegét.
Az Alapkezeld oz Alapok befektetési politikGja miatt a hozamra és a tdke meg6vasara tett igéretek miatti kotelezettségre céltartalékot nem képez.
Az Alapkezeld sem 2024 sem 2023.év végén nem rendelkezett hozamra és o tke megévaséra tett igéret miatti kotelezettséggel.
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Az Alapkezeldnek 2024.12.31-¢n le nem zért peres ligye nem volt.

A Térsasag kapcsolt véllalkozdssal szembeni kbveteléseit, kételezettségeit az anyavallalattal és leanyvélialatéval szemben részletezi.

3.4 A mérleg kiemelt soraihoz kapcsol6dé megjegyzések ( e Ft-ban)

3.4.1 Eszk6z oldali megjegyzések

Kdvetelések sem 2023.év sem 2024.év végén nem voltak.

A Raiffeisen Ingatlan Uzemeltetd Kft. a 2024, Uzleti év utdn nem fizetett osztalékot a tulajdonosa részére.

r i

Bef i eFt

2023.12.31
Raiffeisen Kamat Prémium Révid Kotvény Alap befektetési jegy (104.269.990 db) 387777
Raiffeisen Megoldés 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 ESG Révid Kétvény Alapok Alapja "A" sorozat befektetési jegy (10.000.000 db) 10 000
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 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 Szarmaztatott Alap "R” sorozat {10.000 db) 10
Bsszesen 451827

2024.12.31
Raiffeisen Kamat Prémium Ravid Ktvény Alap befektetési jegy (104.269.990 db) 387777
Raiffeisen Megoldas Start Alapok Alapja *Q" sorozat befektetési jegy (21.000.000 db) 21000
Raiffeisen Megoldés Plusz Alopok Alapja "Q" sorozat befektetési jegy 17.000.000 db) 17 000
Raiffeisen Megoldas Pro Alapok Alapja *Q" sorozat befektetési jegy 16,000.000 db) 16 000
Raiffeisen Megoldés 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 Nemzetkézi 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
Bsszesen 442227

A befektetési jegyek allomdnyanak 2024.évi valtozdsat egyrészt 0z okozta, hogy oz Alapkezel6 néhany befektetési alap befektetési jegyét visszavdltotta, masrészt

Ujrainditotta az egyik olapjanak egy sorozatat.
A visszavaltasokon 2024.&v sordn 1.300 e Ft drfolyam nyereség keletkezett.

Diszkont kincstarjeayek

Az Alapkezeld 2024-ben t3bb alkalommal diszkont kincstérjegyet vésarolt, amelyek lejaratabél oz év sordn 25.725 e Ft nyereség szérmazott.

2024.12.31-én 0z Alapkezeld 2025.04.30-i és 2025.06.25-i lejératd dsszesen 500.000 e Ft névértékd diszkont kincstarjeggyel rendelkezik.

Pénzeszkbzdk

Folyészémla (HUF) -Raiffeisen Bank

Alapkezelési dij

Sikerdij

Kapott bintetd jutalék

Szamviteli szolgdltatas

Foly6szamla kamat

DKJ idGardnyos kamat

Egyéb koltség aktiv idbeli elhatdrolas
Osszesen

3.4.2 Forrés oldali megjegyzések

Hosszu lejaraty ktelezettsége a Tarsasdgnak nincs.
Rovid lejératu kételezettségek

Szallit6i kbtelezettségek
Egyéb rovid lejaratu kitelezettségek (bér+adok,jarulékok)
Bsszesen

eft
2023.12.31

2961244

eFt
2023.12.31

526023
852648
1780
2656
2644
2976
13174

1401901

eFt
2023.12.31

5611
343702

349313

Q711 nldal

eFt
2024.12.31

4284993

eft
2024.12.31

679324
281777
0

121
an

663
1778
981227

eFt
2024.12.31

3639
279 449
283088



eFt

oltségek iv id6beli elho’ | 2023.12.31
Anyavdllalotnak fizetendd forgalmazasi jutalék 252092
Killsds forgalmazoéknak fizetendd forgalmazasi jutalék 12
RCM management fee 21109
Uzleti évek ut@n jaré bonusz és kozterhei 132873
EI626 év utdn joré munkakori juttatds + kdzterhei 10 628
Bankforgalmi jutalék 28
Kényvvizsgdlati dij 3392
Bloomberg koltségek 1160
Anyavélllat részére fizetendd szakért6i dij s dologi ktg 3900
Osszesen 425194
A Tarsasagnak nincs zdlogjoggal terhelt kotelezettsége.

4. Az eredménykimutatdshoz kapcsolédé megjegyzések
A Tarsasag Osszkdltség eljgrassal késziti az eredménykimutatdst.
Kivételes nogysagu és elbfordulasu bevételek, kéltségek és raforditasok sem 2024-ben sem 2023-ban nem voltak.
Az eredménykimutatés részletezése:

eFt

\foldi kesf rbevétele; 2023.

Alapkezelésbdl szarmazo dijbevétel 5714 600
Sikerdij bevétel 852 648
Pénziigyi management dij 120 293
Szamwviteli szolgdltatds 31872
Kdzvetitett szolgaltatds -alapkezelési dij 1374
Bsszesen 6720787
Az Tarsasag portfoliokezelési tevékenységet nem végez.
Az Alapkezeld Gltal kezelt Befektetési Alapok adatait és 2024.12.31-i netté eszkdzértékét a 3.sz. melléklet tartalmazzo.

eFt
E vétel 2023.
Forgalmozdsi bintetd jutalék 10 308
Ertékesitett targyi eszkzok 4549
Egyéb bevételek 1694
BOsszesen 16 551

eft

nyoajellead réfordi 2023.
Irodaszerek 422
(zemanyag 5737
Egyéb szamitdstechnikai onyagkdltség 7
Egyéb dologi koltségek 0
Anyagkéltség dsszesen 6166

eft

nybev Y4 itato: 2023.
Iroda és parkol6 bérleti dijak 31353
szoftverkarbantartas 27951
Irodagép karbantartas 210
Egyéb informatikai szolgéitatds 7846
Gépkocsi karbantartés 2005
Marketing kéltség 8169
Oktatési, képzési koltségek 1147
Utazasi koltségek, taxi, parkolds stb. 9201
Konferencidk 2546
Szakértdi dijok 26807
RI research service 1448
Tanacsadés 3747
Posta, futdrszolgalat kéltség 1518
Telefonkoltség 1222
Konyvvizsgdloti dij 7426
Szamviteli szolgaltatas 16 200
Referencia index szolgaltotdsi dij 4923
Ugyvédi és kozjegyzdi dijok 691
K$zos koitség 38161
Egyéb igénybevett anyagjellegi szolgaltatas 2425
Egészségiigyi elldtasok 1060
Szoftver bérlet 65536
Igénybevett szolgéitatdsok dsszesen 253292

A Tarsasdg 2024.évi konyvvizsgdlati dija 5.754 eFt + AFA.

41711 oldal

eFt
2024.12.31

400 289
15
33296
146 910
0

3N
3653
2043
7140
593377

eft
2024.

7310716
281777
108 811

15252
50
7716 606

eft
2024,

3722

5676
9398

eFt
2024.

361
5951
259
45
6616

eFt
2024.

32382
28748
440
9295
2186
16 960
2979
1022
3835
23069
1503
1521
612
1376
7307
1884
4434
102
63282
1646
517

83 580
288 680



eFt

Eqyéb szolgdltatdsok 2023.
Egyéb jogi dijak, illetékek, regisztraciés dijak 90
MNB feligyeleti dij 300
Bankforgalmi jutalék 388
Keler dij 655
WARP-dij 1733
LEI kéd fenntartasi dij 5
RCM alapkezelési dij 88 705
Elet és baleset biztositds 139
Gépkocsi biztositds 2178
Tagsagi dijok 4468
Egyéb szolgdltatdsok dsszesen 98 661

A nyugdijpénztari vagyonkezelési tevékenység megszintetése miatt BEVA tagdijat az Alapkezeld 2019-t5l nem fizet,
Az Alapkezel 2002-t61 BEVA tag.

eft

2023.

Kozvetitett szolgdltatas - forgalmazasi jutalék 2175163
Kdzvetitett szolgditatds - egyéb 1374
Kozvetitett szolgditatdsok dsszesen 2176 537
Anyagjellegii raforditasok dsszesen 2534 656

A vezetd és egyéb kilsds forgalmazokkal katott szerz6dések és az alapok kezelési szabalyzatdnak moédositdsat, valamint ezek Feliigyelet Gital tortént jévahagyasat kovetden

lehet8ség nyiit arra, hogy az Alapkezeld a forgalmazdsi jutalék Ssszegét kozvetitett szolgaltatasként szamoljo el.

Bérkéltséq eFt

2023.
TeljesmunkaidGs bér 342268
Jutalmak, prémiumok, dsztdnzok 85786
Megbizds bére 9243
Bsszesen 437297

2024-ben a 2023. izleti év utén a Tarsasag az Igazgatdsag és a Feliigyeld Bizottsag kiilsGs tagjai részére 2.318 e Ft tiszteletdijot fizetett, mig 2023-ban a 2022.év utan fizetett

tiszteletdij dsszege 2.243 e Ft voit.
Az dllomanyi létszam 2024.12.31-én 29 f6.

eFt

lyi jellegd ifizi 2023.
Fizetett betegszabadsag 1280
Munkdltat6t terhelS téppénz 177
Mivatalos utozds és munkabajdrds koltségtéritése 503
Rendezvények, programok kdltségei 4900
Cafeterian kivilli juttatdsok 770
Cafeteria juttatdsok 13992
Uzleti vendéglatas - Gzleti ajdndékok 14193
Természetbeni SZJA 5382
Osszesen 41197
eFt

Bérjdrulékok 2023.
Szocidlis hozzéjaruldsi add 59983
Bsszesen 59983
eft

Ertékcstkkenés 2023.
Szellemi temékek 8264
Szamitéstechnikai eszkdzok 3261
Gépjarmivek 6860
Irodai berendezések és felszerelések 173
Kisértéki irodai berendezések 1087
Osszesen 19 645
eFt

réfordi K 2023,
Iparizési add 90762
Gépjarmia adé 195
Cégautbadé 1244
Innovdcios jarulék 13614
Rehabilitacios hozzajérulds 2747
Leltdrhiany 123
Adomanyok 4170
Birsag, kotbér, kartérités, késedelmi és onellendrzési potiék 264
Egyéb rafordités 5422
Bsszesen 118 541
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eFt
2024.

54

300
409
1584
1787
27

108 972
278
3066
4326
120 803

eft

2024.
1864 914
50

1864 964

2281063

eFt
2024.
410 267
87568
2558
500 393

eFt
2024.

1900
617
446
7614
872
8966
12160
4770
37345

eft
2024.

68115
68 115

eFt
2024,

116 900
187
1329
17535
3362
0

1500
4500
4158

149471



eft

Pénziigyi mivel vételei 2023.
Foly6szémla kamat 14 466
Lekdtott betétek kamata 181861
Ertékpapirok utén jaré kamat 2644
Kapott kamatok és kamatjellegl bevételek dsszesen 198 971
Arfolyamkiilénbbzet 434
DKJ lejarat arfolyam nyereség 66719
Befektetési jegy visszovaltds nyeresége 51371
Pénziigyi miiveletek egyéb bevételei dsszesen 118 524
pénziigyi letek bevételei & \ 317 495
eFt

nzigyi miveletek réfordi i 2023,
Befektetési jegyek visszavaltasanak drfolyamvesztesége 49
Arfolyamkiilénbézet 2730
Pénziigyi miiveletek egyéb raforditdsai Gsszesen 27719
Pénziigyi miiveletek raforditasai dsszesen 2779

8. Tajékoztatd megjegyzések
5.1 Munkavdllalékkal kapcsolatos tajékoztaté ( eFt-ban)

Eves Gtlagos statisztikai létszam: 28,0 f5 szellemi és teljes munkaidds.

eFt
2024.6vi bérkoltség 500 393
2024.6évi szocidlis hozzdjaruldsi adé 68 115
2024. &vi bérkéltség és jarulékai 568 508
5.2 A tdrsasdgi adé levezetése
Tarsasagi adé megéllapitésa (eFt-ban)
Addzés eldtti eredmény 4942483

lap ndveld tényezd
2024. évi szémviteli tv.szer.értékcsokkenss, terven feliili écs, kivezetett eszkoz netté értéke 20 499
Jogerds hatdrozatban megdliapitott birség 4500
Bsszesen: 24999
I okkken nyez:

2024.évi ad6torvény szer.értékcsokkenés 25245
Kozhaszni alapitvany tamogatdsa 600
Kapcs.valszokdsos piaci ar miatti ad6alap csdkkentés 2819
TAO felajanlés utdni NAV jovdirds 5429
Osszesen: 34093
Addalap 4933389
Szamitott tarsasdgi adé ( 9%) 444 005
Addkedvezmény 0
Fizetendd tarsasagi adé 444005

5.3. Globdlis minimumadé

A Csoport a globdlis minimumado fizetési kotelezettségének meghatarozésahoz a részletes kalkulGcié médszerét alkalmazta. 2024-ben a Csoportnak a globdlis

minimumadéval kapcsolatban nem keletkezett plusz adofizetési kdtelezettsege, mivel a globdlis minimumads szerinti effektiv adokulcs mértéke meghaladta a 15%-ot.

5.4. Konszolidacié

A Tarsasag anyavdlialata a Raiffeisen Bank Zrt (székhelye: 1133 Budapest, Vaci Gt 116-118), amely cég a Tarsasagot, mint leanyvdllalatot a konszolidait

beszamold készitésébe bevonta.

A véllalkozéscsoport legnagyobb egységének konszolidélt beszémoléjat a Raiffeisen Bank International AG (Raiffeisen International), azaz RBI késziti

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

Aal ek Luldcd

k bemutatdsa

6. A vagyoni, pénziigyi helyzet és a j&

eFt eFt
A sajat toke részletezése 2023.12.31 2024.12.31
Jegyzett toke 80 000 80 000
Toketartalék 185 641 185 641
Eredménytartalék 639982 639982
Lekotott tartalék 0 0
Adézott eredmény 3495194 4498 478
Sajat toke 4 400817 5404101

Az Alapkezel$ 2023.évi 3.495.194 e Ft addzott eredménye Gtvezetésre kerllt az eredménytartalékba és o tulajdonos a beszamolé eifogaddsakor dontétt az osztalék

fizetésrél, Az Alapkezeld 2024.év sordn a 2023.évi adézott eredményét teljes egészében kifizette osztalékként a tulojdonosa részére.
Az AlapkezelG lekdtétt tartalékkal 2024.12.31-én nem rendelkezik.

Az Alapkezeld Igazgatésaga a teljes 2024.évi adézott eredmény osztalékként tdrténd kifizetésére tesz javaslatot.

Céltartalékok

2024-ben nem volt olyan varhato kotelezettség amely miatt céltartalék képzés szlkséges lett volna.

Az Alapkezel6 az Alapok befektetési politikdja miatt a hozamra és a téke megdvasara tett igéretek miotti kitelezettségre céltartalékot nem képez.

R {11 nldal

eft
2024.

10 500
239172
663
250 335

2
25725
1300
27046

277 381

eFt
2024,

4016
4016
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A beszdmolési idBszakot érintd, illetve a mérleg forduldnapja utdn, a mérlegkészités iddpontjaig b t lényeges események

El6szor a COVID-19 jarvany, illetve annak kezelésére hozott intézkedések, majd az orosz-ukran fegyveres konfliktus hatésdra a makrogazdasagi és geopolitikai kockdzatok
Eurépdban, de killdndsen a kézép-kelet-eurépai régidban jelentésen megemelkedtek a 2020. év elejét kdvetSen, amely események kozvetett hatdsa a mérleg forduldnapja elotti
id6szakban elsésorban a kiemelkedden magas hazai és oz érdemben magasabb globdlis infléciés kbrnyezetben, illetve a jelentds jegybanki szigoritdsbon, annak nyomén pedig
kdtvénypiaci veszteségekben, bankpiaci fesziltségekben is jelentkezett. A 2023-as év masodik felétél ezen negativ hatdsok enyhiilni kezdtek, mind az inflacié Gteme, mind o

jegybanki szigor szamottevéen csdkkent az év végére, o befektet6i bizalom pedig helyredllt. A pénzromlds {iteme 2023-as gyors csokkenésének globalis folyamata lelassult ugyan
2024-re, de igy is tovabb enyhillt az Grnyomds, ami lehetdvé tette a vezetd jegybankok szdmara o monetdris lazitds folytatdsat.

Az amerikai elnBkvalasztast kévetd iddszak valtozast hozott o tokepiacokon a tengerentuli gozdasagpolitikai és geopolitikai irdny kiszamithatésaganak csokkenése nyoman, ami
elsésorban a nbvekvd arfolyam ingadozdsban 6itott testet.

A kamotcskkentés idehaza is folytatodott, ezzel parhuzamosan viszont a forint jelentSs gyengiilésbe kezdett, amelynek okai a kedvezétlen gazdasagi helyzet (magas deficit,
alacsony nvekedés), a politikai kockazatok, valamint a csBkkend kamatkilénbozet miatti sérilékenység voltak. A Magyar Nemzeti Bank a forintgyengiilés hatasara kénytelen
volt felfiiggeszteni kamatcsokkentési ciklusat. A pénzromlds mértékének lassuld, de még viszonylag magas tteme, illetve a gyengalé forint dsszességében pozitiv hatdssal volt a
hazai lakossdg megtakaritdsi hajlandésdgare, amely kornyezetben a befektetési alapok az erds részvény- és kitvénypiaci teljesitménnyel megtdmogatva megtartottdk
vonzerejiiket 2024-ben és 2025 elején is.

A mérlegfordulé utan bekdvetkezett legnagyobb hatdsu, jelentés tdkepiaci turbulencidhoz vezetd vildggazdasdgi esemény az Uj, sz6mos orszaggal vagy régidval szembeni
bintet6 jellegd vamtarifak bejelentése volt az Egyesiilt Allamok elndke dltal, amit szamos ellenintézkedés kdvetett. A vamhabord esetleges eszkaldldddsa erésen negativ hatdssal
lehet a vildggozdasdg egészére. Ugyanakkor valészindsithetd, hogy az elsd bejelentések elsdsorban targyoldsi alapul szolgaltak, igy érdemi valtozasok varhatéak a vamok végsd
szintjét és a piaci reakciokat illetden is.

A besz6molé készitésekor a kockdzati prémiumok megemelkedése volt tapasztalhato, ami a tékepiacok valamennyi szegmensét érintette és révid idén bell! bekdvetkezd
szélsBséges arfolyam ingadozasokat eredményezett. Az események az alapok eszkdzei értékének - oz eszkdzosszetételtdl fliggden - mérsékelt, illetve erdteljes csokkenéséhez
vezettek, a kezelt vagyonra (az alapokbé! térténd tékekivondsra) azonban nem volt érdemi hatassol a jelentés készitésének iddpontjdig.

A beszamoldsi idGszakot kévetden - bar tovabbra is fennalinak a fentiekben részletezett események miatti jelentd makrogazdasdgi és geopolitikai kockdzatok és ebbdl kifolydlag
a tovabbi esetleges piaci turbulencidt eldidézni képes tényezék - az Alapkezel6 vezetése nem azonositott az alapokra jelentds hatdst gyakorlé eseményt.

A hozai ingatlan piacon, a nemzetkdzi tendencigkat kdvetve érdemi elvért hozam emelkedés zajlott le 2023-ban, illetve 2024 elsé hGromnegyed évében, azéta - beleértve 2025
elejét is - azonban nem volt érdemi valtozds a piaci hozamokban. Az elvart hozamok emelkedése a bérleti dijbevétel alapon értékelt ingatianok értékét csdkkenti, hasonléan a
kdtvényekhez. Mindez megjelenik az ingatlanok legaldbb negyedévente feliilvizsgalt értékében, A Raiffeisen Ingatlan Alap esetében ez a tendencia érdemben rontotta oz alap
befektetési jegyei Gltal nyujtott hozamot 2023-ban és 2024-ben is. Ennek egyik fontos folyomdnya volt az alapbol torténd tokekidramlas jellemzévé valdsa, amit az alternativ
befektetési lehetdségek nagyobb vonzereje is tamogatott. Ugyanakkor a 2024-es év nagy részében ez a kidramlds nem haladta meg érdemben az alap mikddési bevételeit.

A tékekiGramlds Gteme az év végén Ujra megugrott, amely tendencia 2025 elsd harom hénapjaban is folytatédott.

Az alap hitelkerette! egyitt értelmezett likviditaso tovabbra is jelentdsen meghaladja a jogszabdlyban meghatérozott 15%-0s minimum értéket az alop nettd eszkdzértékére
vetitve. A fenndllé bizonytalansag miatt ugyanakkor az Alapkezelé a bdvitett hitelkeret fenntartdsa mellett dontdtt.

Az Alapkezeld a jovoben is folyamatosaon monitorozza a geopolitikai kockdzatokat, a kamatkérnyezet potencidlis hatasait és a jarvanyhelyzetet, valamint a gazdasdgi helyzet
alakuldsat, oz éltala kezelt alapokra gyakorolt hatdsokat és kockdzatokat, a lehetséges kockdzatkezelési eljarasokat. Az Alapkezels fokozott hangstillyal kdveti nyomona
Raiffeisen Ingatlan Alap likviditasi helyzetét,

Jelen beszdmolo a vallalkozas folytatdsa elve Alopjdn készilt.

Mutaték: (lasd 1. sz. melléklet!) 2023. évi 2024. évi
1. Befektetett eszk626k az dsszes eszk6zhoz 1,28% 134%
2. Forgbeszkdzok az bsszes eszkdzhdz 98,72% 98,66%
3. Sajat toke arénya az dsszkotelezettséghez + saj6t tokéhez 85,03% 86,04%
4. Mk6ds toke oz Bsszes kbtelezettséghez + sajat tokéhez 64,88% 78,53%
5. M(ikad6 toke (eFt) 3357743 4932250
6. Sajat toke a Befektetett eszk6zokhdz 66,31 64,33
7. Sajat toke és HLK a Befektetett eszkdzékhdz 66,31 64,33
8. Pénzeszkdzok o révid lejaratu kotelezettségekhez 847,73% 1513,66%
9. Kdveteldsek és készpénzeszkdzOk a rovid lej. kitelezettségekhez 847,73% 1513,66%
10. Pénzeszkozok és eldlegek a rovid lejaraty kitelezettségekhez 659,64% 707,00%
és a posszividobeli ethotdroléshoz
1. Kévetelések behajtasanak idétartoma (nap) 0,00 0,00
12, Kételezettségek teljesitésének idétartama (nap) 322,20 399,80
13. Révidtava likviditds 0,00% 0,00%

Budapest, 2025. méjus 21.

Simon Péter Jands— Vdradi Zoltan
vezérigazgatd vezérigazgaté-h.
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1. sz. melléklet
Mutatdk a mérlegsorok adatai alapjén

1. Befektetett eszkG26k az Gsszes eszk6z0khéz

1,34% Befektetett eszk20k o 84 001
Osszes eszkdz 7 6280 566

2. Forgbeszkozdék az Gsszes eszkozékhéz

98,66% Forgdeszkoz+Aktiv idébeli elh. - 6 196 565
Osszes eszkdz - 6280 566

3. Sajat téke ardnya az Gsszkételezettséghez + sajdt tékéhez

86,04% Sajat téke 5 5404 101

ForrGsok dsszesen = 6280 566

4. Miikéd6 téke az Gsszes kételezettséghez + sajat tGkéhez

78,53% MUkddé toke - 4932250
Forrdsok Gsszesen = 6280 566
5. MUkGd6 toke

Forgdeszkdz6k + 5215338
Révid lejaratu kotelezettségek - 283 088
4932250

6. Sajot téke a Befektetett eszkdzokhéz
64,33 Sajét toke - 5404 101

Befektetett eszk6z6k = 84 001

7. Sajat téke és HLK a Befektetett eszkbzékhéz

64,33 Sajat téke + Hosszu lej. kot. = 5404 101

Befektetett eszkozok - 84001

8. Pénzeszk626k a révid lejdraty kotelezettségekhez

1513,66% Likvid pénzeszkozok - 4284993
Rovid lejaratu kotelezettségek - 283088

9. Kévetelések és készpénzeszkdzok a révid lejératu kitelezettségekhez

1513,66% Kévetelések+Pénzeszkzok - 4284 993
Révid lejarati kotelezettségek - 283088

10. PénzeszkGzok és elblegek a révidlejaratu kételezettségekhez + passziv idébeli elhatdroldshoz

707,00% Forgdeszkozok+Aktiv id. ethat. - 6196 565

Rovid lejaratu kot. + Passziv id. elhat. - 876 465
11. Kbvetelések behajtdsdnak idétartama

0,00 (Nyit6 kovetelés+2aré~*365nap/2 - 0

nap Ertékesités nettd drbevétele - 7716 606

12. Kételezettségek teljesitésének idétartama

399,80 (Nyit6 rév.lej.kot.+z6ré~)*365nap/2 - 115 413183
nap Igénybevett szolgaltatdsok - 288 680
13. ROvidtdva likviditds
0,00% Kovetelések - 0
Kotelezettségek = 283088

Budapest, 2025. méjus 21.

QNN Ik A

Simon Péter Janos Véradi Zoltan
vezérigazgatd vezérigazgatd-h.
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2. s2. melléklet

Cash-flow kimutatés e Ft-ban eFt-ban
2023, 2024.
1. Miikédési cash flow ( 1-13. sorok ) 1618 246 1361882
10. Ad6zds eldtti eredmény + 3840735 4942483
ebbd! mikodésre kapott pénzigyileg rendezett tdmogatds 1] 4]
1b. Korrekcitk oz addzas eltti eredményben ] V]
1. Korrigdlt ad6zds elbtti eredmény (1a+1b) 3840735 4942483
2. Elszdmolt amortizdcio + 19768 20 499
3. Elszdmolt értékvesztés és visszairds +/- 0 0
4. Céltartalék képzés és felhaszndlds kiilonbozete £ 0 ]
5. Befektetett eszkdzok értékesitésének eredménye -4 549 0
6. Szdllitdi kotelezettség vaitozdsa + 1099 1972
7. Egyéb rovid lejarata kotelezettség valtozdsa + 45217 -18 544
8. Passziv idGbeli elhatéroldsok valtozasa + -261304 168183
9. Vevikovetelés és kapcsolt vdllalkozasal szembeni kdvetelés valtozdsa £ 0 ]
10. Forgdeszkdzok (vevd és pénzeszkdz nélkil) valtozdsa + -20 553 -184 533
11. Aktiv idGbeli elhatdroldsok valtozasa + -810 843 420 674
12. Fizetett adé (nyereség utdn) - -140 413 -489 "4
13. Fizetett osztalék, részesedés - -1050 91 -3495194
1l Befektetési cash flow (14-18. sorok) -32510 -38133
14. Befektetett eszkdzok beszerzése - -43151 -38133
15. Befektetett eszkdzok eladdsa + 10 641 0
16. Hosszu lej. nyujtott kdlcsondk, elhelyezett bankbetétek torlesztése, megszintetése, bevdltasa + 0 0
17. Hosszu lejératra nydjtott kdlcsondk és elhelyezett bankbetétek 0 0
18. Kopott osztalék, részesedés + 0 0
1. Finanszirozési cash flow ( 19-26. sorok ) ] 0
9. Részvénykibocsdtds (t6kebevonds) bevétele + 0 0
20. Kétvény, hitelviszonyt megtestesité értékpapirok kibocsatdsdnak bevétele + 0 0
21. Hitel és kdicson felvétele + 0 0
22, Véglegesen kapott pénzeszkdz + 0 0
23. Részvénybevonds, tokekivonds (tokeleszallitds)- 0 0
24, Kétvény és hitelviszonyt megtestesitd értékpapir visszafizetése - 0 0
25. Hitel és kdlcson torlesztése, visszafizetése- 0 0
26. Véglegesen dtadott pénzeszkéz - 0 o]
IV. Pénzeszkdzok valtozasa (titlitlll. sorok) £ 1585736 1323749
27. Devizds pénzeszkdzok dtértékelése - 0 0
V. Pénzeszkozbk mérleg szerinti valtozdsa (IV+27.sorok) £ 1585736 1323749
Budapest, 2025. mdjus 21.
Simon Péter Jinos Varadi Zoltan

vezérigazgaté vezérigazgaté-h.
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Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
Uzleti jelentése a 2024. évi lizleti évrél

Piaci kornyezet

A 2023 eleji extrém magas értékrél 2024 janudrjara 4% ald, a jegybanki toleranciasdvba
mérséklédétt a hazai inflacié, majd a kévetkezé honapokban tébbnyire a 3-4%-os sdvban
ingadozott, az éves dtlagos inflacié végul 3,7% lett. Ev végéhez kozeledve azonban ismét
gyorsulni kezdett a pénzromlds Gteme.

A forint euréval szembeni drfolyama az év eleji 380 koriili szintrél 410-ig gyengult 2024-
ben. A leértékelédés iiteme szeptember végén gyorsult fel, az amerikai elndkvalasztas
varhaté eredménye miatt erésédé dolldr negativan hatott ugyanis a feltorekvd devizdkra,
kilonosen a forintra. A forint alulteljesitésének okai a gyenge gazdasdgi helyzet (magas
deficit, alacsony novekedés), a politikai kockdzatok, valamint a csékkend
kamatkilonbdzet miatti sériilékenység voltak. A Magyar Nemzeti Bank a forintgyengiilés
hatdsdra szeptemberben 6,5%-on felfiiggesztette kamatcsokkentési ciklusat, igy
dsszesen 3,5 szdzalékponttal mérsékelte 2024-ben az iranyado rdtat.

A hazai kétvényhozamokat tébb tényezé mozgatta az év sordn, egymdssal ellentétes
hatdst kivdltva. Globalis szinten az amerikai hosszu lejaratt kétvényhozamok emelkedése
a magyar gérbe hosszu oldaldt is hizta magdval. Emellett a forint gyenglilése és a
magyar kockdzati prémium emelkedése szintén felfelé tolta a hozamokat. Ezek ellen
hatott a hazai bankok adécsdkkentési szandékkal tamasztott kereslete. Osszességében
igy is 30-90 bdzisponttal emelkedtek a magyar kétvényhozamok az 1 évnél hosszabb
lejarat szegmensben. A diszkont kincstdrjegyek piacan eltérd folyamatok jatszédtak le. A
kamatcsokkentések, valamint o jogszabdlyi kornyezet dltal teremtett kereslet
megkozelitéleg 100 bazisponttal mérsékelték a hozamokat az 1 évnél rovidebb papirok
esetében. A fentiek eredményeként az RMAX index értéke tébb mint 7%-kal kerllt feljebb,
mikézben a MAX index kevesebb mint 4%-os pluszban zart 2024-ben.

Az inflécié lassuldsa, illetve az Egyesiilt Allamok munkaeré-piaci folyamatai lehet6vé
tették a Federal Reserve szdmdra, hogy csdkkentse az irdnyadé kamatokat. A kamatsav
az év folyaman 5,25-5,5%-r6l 4,25-4,5%-ra mérséklédott, dm a decemberi kamatvdgdst
kévetéen a Fed déntéshozoi hangstlyoztdk, hogy az infldcié tovdbbra is tdl magas, ezért
dtmenetileg sziineteltetni fogjak a lazitdsi ciklust.

Az Eurépai Kdzponti Bank mdr a Fed el6tt, 2024 juniusdban elkezdte csbkkenteni a
kamatokat, majd négy lépésben, 4%-rél 3%-ra mérsékelte az iranyad6 egynapos
jegybanki betéti ratdt az év soran. Az amerikai kdzponti bankkal ellentétben az EKB-nal
egyértelmiivé tették, hogy 2025-ben is folytatddhat a kamatcsokkentési ciklus, az
inflaciés folyamatok ugyanis kedvezébbek voltak az USA-ban latottakhoz képest, igy
maradt tér a kamatkondiciék tovdbbi lazitasara.

A Fed és az EKB mellett szamos mds jegybank Iépett a kamatcsdkkentések dtjara. Ez aldl
a legfontosabb kivétel a japdn jegybank volt, ahol az inflacié kitoért tébb évtizedes



alacsony savjabdl, lehetévé téve a Bank of Japan szamdra, hogy 2006 6ta eldszor
kamatot emeljen, raaddsul tdbbszor is az év sordn.

A fejlett kétvénypiacokon igy is tébbnyire az elvart hozamok emelkedését hozta a 2024-es
év, volt, ahol az inflaciés és gazdasagpolitikai folyamatok okoztdk az emelkedést, és volt,
ahol a politikai bizonytalansag.

A fejlett részvénypiacok erds teljesitményt mutattak fel 2024-ben, legjobban az amerikai
befektetSk jartak. A fébb piaci mozgaté tényezdk kozott kiemelendék a 2023 elején
megindult, a mesterséges intelligenciahoz kapcsolédé rally folytatéddsa, a monetdris
politika tovabbi lazité |épései, a vdllalati eredmények javuldsa, illetve az amerikai
elndkvalasztds eredménye. Az S&P 500 index 25%-o0s, a Nasdaq index kozel 30%-o0s, a
Russell 2000 index 1% feletti, és a Dow Jones index 15%-os emelkedést kdnyvelhetett el
2024-ben. Az eurdpai dtlag 1% kériil volt, de a német DAX index kozel 19%-kal emelkedett.
Az Gzsiai indexek kéziil a japan Nikkei 225 index 21%-os teljesitménye volt kimagaslé. Az
amerikai piacok teljesitmény-elényét fokozta, hogy a dollar tébb devizaval szemben
erésodott, az eurd példdul 6,21%-kal gyengiilt a dollarral szemben.

A kelet-kdzép-eurdpai részvénypiacok 2024-ben szinten kiemelkedd teljesitményt
nyujtottak. A lengyel piac kivételével, amely csak 2% alatti n6vekedést konyvelhetett el, a
régié részvénypiacainak tébbsége kétszamjegy( szdzalékos emelkedéssel zarta az évet. A
magyar piac kilénosen jol teljesitett 30% feletti emelkedéssel. A régio fejlédd piacokon
beliili kimagaslé 2024-es teljesitményét elsésorban a jegybanki kamatszintek fokozatos
csokkentése, a vdllalati eredmények javuldsa, a kockdzatvallalasi hajlandésag
névekedése, valamint az orosz-ukrdn konfliktushoz kapcsolédé aggodaimak enyhiilése
fltotte.

A nyilvanos befektetési alapokban kezelt vagyon a megel6z6 évben bekdvetkezett
53,2%-0s emelkedésnél szerényebb mértékben, de igy is az igen erésnek szamité 27,4%-
kal ndvekedett 2024-ben. A nyilvanos alapok (BAMOSZ tag alapkezelSk) év végi allomanya
16.004 Mrd Ft-ra novekedett, ami Uj abszolut cstcsot jelent (és nem csak forintban, de
euroban kifejezve is). A zartkor( alapokban kezelt vagyon ennél valamivel nagyobb
mértékben, 29,8%-kal emelkedve 1.964 Mrd Ft-ra nétt. A miikodd alapok szdma ezuttal 17-
tel ndvekedett, 6sszesen 576 db hazai (BAMOSZ tag) alap volt elérheté a magyar piacon
2024 végén (ezzel az évek 6ta tarté enyhén csdkkend, stagnalé trend tért meg).

A nyilvanos alapok vagyonaban folyamatos emelkedés volt megfigyelhetd az év soran, de
a legerésebb idészak az els6 negyedév volt, amiben a teljes évi novekedés 41%-a
realizdlédott. A tavaszi és nydri hénapok lassabb titem(i névekedése utdn az év vége Ujra
gyorsulé vagyon béviilést hozott. A befektetési alapok ezzel az év legsikeresebb
befektetési eszkézévé vdltak (a vagyonndvekedés tekintetében) a lakossdg koreben,
megeldzve a lakossdgi dllampapirokat és a részvényeket is.

Mig a 2022-es és 2023-as évek legfelkapottabb befektetési szegmense a rdvidkotvény
alapoké volt, 2024-ben ez a szegmens a harmadik helyre szorult a maga - tovabbra is
erés - 983 Mrd Ft-os névekményével. Ennél hajszdinyival er6sebb volt a vegyes alapok
vagyonnévekedése, mig az elsé helyet az abszolGt hozamcéllal kezelt alapok szerezték
meg 1.066 Mrd-os (77%-0s) béviiléssel. Ez utdbbi szegmens a teljes 2024-es novekedés
31%-dért felelt.



szdzalékos novekedés tekintetében az abszolut hozamU és a vegyes alapok mogott a
részvény alapok teljesitettek még kiemelkedden, a kdzel 50%-0s bévilés nagyobb része
friss téke bedramldsabdl eredt. Az ingatlan alapok vagyona viszont minddssze 58 Mrd Ft-
tal bévillt 2024-ben, és ez teljes egészében a hozambdl szdrmazott (a termékkdr nettd
értékesitése negativ volt). Hasonlé teljesitmenyre volt csak képes a hosszu kotvenyek
szegmense is.



A 2024. év lizleti eredményei

A Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt. a 2024. évre vonatkozo (zleti tervek készitése
sordn a befektetési alapjai kezelt dllomdanydnak tovdbbi jelentds (+14%), de a 2023. évben
megvaldsultndl (+46%) mérsékeltebb ndvekedésével szamolt. A tervezési folyamat sordn
fontos tényezdként keriilt figyelembe vételre, hogy a 2023-as év sikerének alapja
elsésorban az Alapkezelé révid és hosszu futamideji kétvényekbdl épitkez6 termékei irdnt
fennmaradt  élénk befektetdi érdeklédés volt, ami viszont - a csokkend
kamatkérnyezetben - a teljesitmény fokozatos romldsaval parosult. Az Alapkezel6 azzal
szamolt, hogy a 2024-es évben - a kamatcsdkkentési folyamat vart folytatdédasa és a
javulé részvénypiaci teljesitmény dltal tdmogatva - a befektet6i kereslet fokozatosan
eltolédik a kockdzatosabb alapok felé.

A kezelt vagyon végiil - kisebb nyar eleji megtorpandssal tarkitott névekedés mellett - a
tervezettnél érdemben nagyobb mértékben boévilt az erés év végi hajranak
készonhetéen. Az év legerésebb hénapja a november volt, a forint szeptemberben
megindult gyengllése nyoman a devizdban jegyzett alapok és sorozatok nagy befektetdi
érdekl6dés mellett zartdk az évet.

A vagyon ndvekedésében a netté értékesités jatszotta f6 szerepet, de az alapok hozama
is tovdbb javult készénhetéen részben a forint gyengilesének, részben pedig a hazai és a
fejlett részvénypiacok erds teljesitményének. A hizéerét oz értékesitésben az Alapkezeld
esetében is elsésorban az abszolut hozamcéllal kezelt és vegyes alapok jelentették, de
népszerliek maradt az euros révid kétvény alapok is.

A kezelt vagyon 656 Mrd Ft-on zdrta a 2024. évet, ami 21%-0s novekedésnek felelt meg
2023 végéhez képest, a piaci dtlagtél azonban ezzel a névekedéssel is valamelyest
elmaradt a vagyon béviilése. Az Alapkezeld piaci részesedése ennek kovetkeztében a
nyilvanos alapok tekintetében 4,32%-rél 4,10%-ra csokkent 2024 végére (a BAMOSZ adatai
alapjan).

A Raiffeisen Bank betétgy(ijtési aktivitdsa 2024-ben sem tamasztott versenyt a
befektetési jegyek értékesitésének, a lakossdgi betéti kamatok érdemben nem mozdultak
el. A lakossdagi dllampapirok irdnti kereslet azonban er6s maradt az év sordn, a még
mindig magas inflacié, az adémentesség és a lejarat elStti kiszdllds mérsékelt koltségek
melletti lehetdsége rendkivill kedvezd befektetési feltételeket teremtett. Az erés, de az év
végéhez kozeledve gyengilé dllampapir értékesitési adatok mellett, kdszénhetden a
gyakran kétszdmjegyli hozamoknak, a befektetési alapokba dramlott a legtébb lakossagi
megtakaritds 2024-ben.

Az Alapkezelé kommunikdciés stratégidjanak fokuszaban a 2024-es évben az aktivan
kezelt vegyes alapok, az abszolit hozam stratégia mentén kezelt alapok, illetve a
tdmogaté piacoknak kdszénhetéen Ujra az ESG alapok alltak. A piaci kérnyezet egyre
inkdbb tamogatta a kockdzatvdllaldst, igy folyamatosan nétt a vegyes alapok, illetve az
ESG szemlélettel kezelt befektetési alapok irdnti érdeklédés. Ez utébbiak magukkal vontdk
a Rendszeres Befektetési Program népszer(iségének novekedeéset is. A kommunikdciot
nagyban segitették a folyamatos fidklatogatdsok, rendszeres referensi call-ok és szakmai
napok, a szdmos helyszinen megtartott private banking és prémium Ugyféltaldlkozak,



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

Az év sordn az Alapkezeld Gj alapot nem inditott, és nem keriilt sor a befektetési politika
érdemi valtoztatdsdra egyik alap esetében sem.

2024. mdrcius 07-én keriilt kihirdetésre a 55/2024. (lll. 7.) Korm. rendelet a kollektiv
befektetési formdk befektetési és hitelfelvételi szabalyairél sz616 78/2014 (lll. 14). Korm.
rendelet (Korm. Rendelet) médositasardl. A jogszabdly alapjdn a hazai alapkezel6k 2024.
julius 1-ig kételesek voltak minden intézkedést megtenni annak érdekében, hogy az Uj,
befektetési alap kategorizdldsi rendelkezéseknek az dltaluk kezelt alapok tekintetében
legkésébb 2024. szeptember 1-t6l megfelelienek. A rendelet alapjan az Alapkezelé
megvizsgdlta az dltala kezelt alapok kezelési szabdlyzatdnak a Korm. Rendeletnek val6
megfelelését, és 2024. juniusdban kezdeményezte azok modositasat. Ennek
eredményeképp tobb alap esetében sor keriilt nem csak az alap besorolasdnak
médositdsdra vagy pontositdsdra, de az alap elnevezésének a Korm. Rendelet
irdnymutatdsdinak megfelels fellilvizsgalatdra is. A fébb valtozdsok az alabbiak voltak:

e A Raiffeisen Etalon Abszolit Hozam Szdrmaztatott Alap neve Raiffeisen Etalon
Abszolit Hozamu Alapra médosult;

e a Raiffeisen Forte Szdrmaztatott Alap neve Raiffeisen Forte Abszolit Hozamd
Alapra médosult;

e a Raiffeisen Megoldds Start, Megoldds Plusz, és Megoldds Pro Alapok Alapjai
esetében az elnevezés egységesen Raiffeisen Megoldds Start/Plusz/Pro Abszolut
Hozamu Alapra vdltozott; az alapok tipusa is abszolit hozama alap lett;

e a Raiffeisen Kétvény Alap neve Raiffeisen Hazai K&tvény Alapra médosult;

e a Raiffeisen Részvény Alap neve Raiffeisen Kozép-Kelet Eurdpai Részvény Alapra
modosult.

Az Alapkezelé az Ingatlan Alap kordbban megfogalmazott stratégiGjanak megvaldsitdsa
sordn érdemi akaddlyba (itkdzétt 2024-ben. Az alap ingatlan portfélidjat érint6
legnagyobb hatdst esemény a Parkway irodahdzhoz kapcsolédott, a MAV tulajdonosi
képviseletét ellaté minisztérium a bérleti szerzédés megujitdsa helyett a bérleti
jogviszony megsziintetésérél hatarozott. A MAV 2024 juniusdban kikoltozott az
irodahdzbdl, mely igy teljesen meglresedett.

A koltozést kovetéen az Alapkezel6 azonnal megkezdte az ingatlan jévébeli
hasznositdsdnak atgondoldsat, ami az ingatlan értékesitésétdl kezdve, annak lehetséges
vegyes funkciéjd Gjra hasznositdsan at, a teljes funkciévdltdsra is kiterjedt. Dontésének
megalapozdsdhoz igénybe vett tdbb nemzetkodzi kereskedelmi ingatlanszakérts ceg dlital
készitett megvaldsithatésagi tanulmdnyt, amelyek az irodahdz (miszaki, szabalyozasi)
adottsdgai mellett a budapesti ingatlanpiac aktudlis dllapotdt és vdrhato tendencidit is
figyelembe vették. Az ingatlan piacon tapasztalhaté kedvezétlen, bizonytalan folyamatok
miatt déntés még nem sziiletett az dtalakitas irdnydrél, de az Alapkezelé tovabbra is
aktivan figyeli a piacok, részpiacok dllapotdt és aktvitdsat a legmegfelelébb dontes
meghozatala érdekében.



Az Alapkezeld a kordbbi déntés és tevékenységi engedély visszaadds eredményeképp
2024. évben portfdlid kezelési tevékenységet nem folytatott, kizdrélag kollektiv
befektetés-kezelési tevékenységet végzett.

Az Alapkezeld mikédési eredménye, a tervet meghaladé kezelt vagyon alakulds, az
alapok erés teljesitménye dltal tdmogatott sikerdij, a forgalmazoknak fizetett allomanyi
dij csdkkentése és a kditségek kézben tartdsa ereddjeként jelentdsen, 49%-kal feliimulta
a tervezett szintet 2024. évben. Az alapkezelési dijbevétel 9%-kal haladta meg a tervezett
szintet, amit pozitiv iranyban a kezelt vagyon 12%-kal a terv feletti alakuldsa, negativ
irdnyban pedig a termék mix tervezettdl eltéré alakuldsa magyardz. A mikédési kéltségek
ugyanakkor a tervezett szinten alakultak, ami a munkaerd kéltségek terven feldli
emelkedése és az egyéb miikddési kéltségek kisebb névekedése eredbjekent alakult ki. A
forgalmazéknak fizetett dllomanyi dij jelentésen a terv alakult készénhetSen az dprilistol
foganatositott dijcsékkenésnek.

A pénziigyi miiveletek soron az Alapkezel6 a gyorsan csékkené kamatkérnyezet ellenére a
tervezettnél is kedvezébb eredményt tudott elérni, igy az érdemben befolyasolta a 2024.
év eredményét is. Az Alapkezeld fentiek mentén kialakult 4.498 millié forintos adézott
eredménye 50%-kal multa felll a tervezett mértéket 2024-ben.

2025. év lizleti tervei

A 2025. évre vonatkozo lizleti tervek készitése sordn az Alapkezelé a befektetési alapjai
kezelt dllomanydnak tovabbi dinamikus, de a 2024. évben megvaldsultndl valamivel
kisebb, 11%-o0s novekedésével szamol, amiben figyelembe vette az inflaciés és
kamatkdrnyezet javuldsdban bekovetkezett torés feltételezett hatdsait, az ujonnan
megjelent lakossdgi allampapirok kevésbé vonzd, de még mindig kedvezé kondiciéit, a
Megoldds alapcsalad, illetve az abszoldt hozamcéllal kezelt alapok 2024. évi erds
teljesitményét és értékesitésének terv feletti alakuldsdt, a fenntarthatdsagi fokusszal
rendelkezd termékek korének kordbbi béviilését és 2024, évi értékesitésének alakulasat, a
rendszeres megtakaritdsbél szdrmazé befektetéi vagyon vdrhatéan  gyorsulo
névekedését, az ingatlan alap stratégidja megvalésitdsanak sz(ikild lehetGségeit,
valamint a Raiffeisen Bank Zrt. (izletdgi terveit.

A fenti tényezdk kdziil kiemelten fontosnak tartja az Alapkezel6, hogy a kordbban vartndl
magasabb szinten stabilizalédé hazai inflacié és kamatok mellett a gazdasagi kérnyezet
kevésbé lesz tdmogatd. A magasabb inflacids kérnyezet és a forint nagyobb volatilitasa
arra kényszeritette az MNB-t, hogy ledlljon a kamatcsdkkentési ciklussal, és tartésan
szigordbb monetdris politikat folytasson. A kordbban egységes és egyértelmd irany a
kamatok tovdbbi csdkkentése iranydba a meghatdrozé fejlett piaci jegybankok esetében
is sérilt a kibontakozé vamhdbor( kdévetkezményeként. Ebben a koOrnyezetben a
részvénypiacok 2024-es szdrnyaldsdnak folytatéddsa kétségessé valt. Mindez ugyanakkor
tdmogathatja az aktivan és/vagy abszolit hozamcéllal kezelt alapok, valamint a deviza
termékek értékesitését, ami tulkompenzdlhatja a forintos kdtvény alapok vonzerejének
csokkenését, illetve a lakossdgi dllampapirok tdmasztotta verseny hatdsait.



Az alapkezelési dijak tekintetében az Alapkezelé nem tervez érdemi valtoztatdst a 2024
végén alkalmazott dijokhoz képest, Osszességében kis mértéki dtlagos dijbevétel
csokkenéssel szamol az ingatlan alap és a forintos révid kétvény alapok kezelt vagyonon
beliili stlydnak tovdbbi csokkenése mellett. A tervezett dllomadny-ndvekedés és termék
mix, illetve az alkalmazott dijak kisebb csokkenése mellett azzal szamol az Alapkezelf,
hogy Uj termék inditdsara egyel6re csak intézményi tgyfelek részére keril sor, viszont a
rendszeres megtakaritdsi program keretében béviilé vagyon részaranya a teljes kezelt
vagyonon belil tovabb emelkedik.

A miikédési koltségek tekintetében gyorsulé litemd emelkedéssel szamol az Alapkezeld.
Az azt leginkdbb befolydsold elemek koziil a személyi jellegli réforditasok esetében kerdilt
beépitésre Gtlag feletti novekedés a tervezett Iétszambéviilés miatt. Atlag folotti
novekedéssel szamol az Alapkezel6 az IT koéltségek vonatkozdsdban is a szikséges
fejlesztések nyoman. Az dtadott dijak (Gllomanyi dij, al-alapkezelési dij) tekintetében az
el6bbinél a kezelt vagyon névekedési (iteménél alacsonyabb, utébbindl viszont magasabb
névekedés keriilt beépitésre.

A 2025. évi tervek megvaldsitasdhoz érdemi termék dtalakitdssal nem szdmol az
Alapkezeld, viszont a piaci fejlemények filiggvényében elképzelheté egyes alapok
kétvény alap elinditdsara a termékpaletta hidnyzé elemének pétidsdara. Az Gj alap
lakossdagi kérben térténd értékesitésére a tervek szerint egy év mulva keriil majd sor, igy o
2025-6s pénzligyi tervek megvaldsitdsdhoz nem fog érdemben hozzdjarulni.

A mar 6t alappal képviselt ESG szegmens fontos része marad a 2025. évi névekedési
terveknek is, kihaszndlva az RBI csoport bécsi alapkezeléjének tdmogatdsat, illetve
Raiffeisen Bank, mint vezeté forgalmazé -elkdtelez6dését a fenntarthatésdggal
kapcsolatban.

Az Ingatlan Alap esetében maradt a kordbbiakndl lassabb (temd vagyonvdltozdas
feltételezése. A Nemzetgazdasdgi Minisztérium 2024 decemberében jelentette be a
Lakhatdsi Tékeprogramot, mely sordn az dllam hazai ingatlan alapokba térténd
befektetésen keresztil a lakéingatlan piacon tapasztalhaté kereslet névekedéshez
kivanja igazitani a kindlatot, s a fejleszték kdzotti nagyobb verseny dltal moderdlt drakon
keresztill célozza meg a lakhatdsi vdlsag enyhitését. Az Alapkezel§ 2025. marciusdban
pdlydzatot nyljtott be a programban valé részvételhez, amelynek eredménye
befolydsolhatja a Parkway irodahdzra vonatkozé jévébeni fejlesztési terveket, igy az alap
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Fontos tényezdként jelent meg a tervekben az Allamadéssdg Kezelé Kbzpont azon
toérekvése, hogy fenntartsa a lakossdgi dllampapirok megtakaritdsokon bellli ardnydt,
részeként az Alapkezelé tovdbbra is nagy hangsulyt helyez a vegyes és abszolut
hozamcéllal kezelt alapok elényeinek hangsllyozdsara, illetve a rendszeres befektetési
program keretében torténd értékesitésre.



A Rendszeres Befektetési Programon keresztiili értékesités tdmogatdsara elssorban a
Megoldds Alapokban és az ESG termékkor tovdbbi népszerlsitésére, valamint az alsébb
tigyfélszegmensek befektetési alap értékesitésének ndvelesére az Alapkezel6 2025. évben
is jelentés hangsulyt fektet. Mindezen célok megvalésitasat az Alapkezeld a Bank
prémium, private banking és halézatirdnyitasi tzletagaival és marketing féosztdlyaval
kdzbsen tervezett promociés és akvizicios akcidkkal, belsé értékesitési Gszténzok
feldllitdsaval, valamint Gj és meglévé Ugyfeleket megszolité kommunikacids
kampdanyokkal prébdlia  tdmogatni. Mindezekkel egyiitt komoly digitalizaciés
fejlesztéseket is tdmogat az Alapkezelé (pl. rendszeres befektetések elinditdsa
applikacidban, befektetési tranzakcidk az applikdciéban), amelyek szintén értékesités
tamogato erdvel rendelkezhetnek.

A fentiekre alapozva is az Alapkezelé arra szdmit, hogy a Bank befektetési termékek
értékesitése melletti elkotelezettsége fennmarad, alapjai részesedése a banki Ggyfelek
portféliéjan beliil tovabb emelkedik. A pénziigyi eredménysoron ezuttal is az addzas elbtti
eredményhez torténdé érdemi - de 2024-hez képest csékkend - hozzdjarulds kerilt o
tervekbe.

Osszességében a jovedelemtermels képesség tovabbi javuldsara szdmit az Alapkezeld. Az
adézott eredmény az el6zd évi értékhez képest varhatéan 15%-os novekedést mutat
majd (a sikerdijtél megtisztitott 2024-es eredményhez képest).

Kutatdsi és kisérleti fejlesztéssel a Tarsasag nem foglalkozik.

A Tdrsasdg nem rendelkezik olyan eszkdzokkel, melyek kdrnyezetvédelmi szempontbdl
kiemelked6 fontossdggal birndnak.

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

Elészdr a COVID-19 jarvany, illetve annak kezelésére hozott intézkedések, majd az orosz-
ukran fegyveres konfliktus hatdsdra a makrogazdasdagi és geopolitikai kockazatok
Eurépdban, de killénésen a kdzép-kelet-eurdpai régioban jelentésen megemelkedtek a
2020. év elejét kdvetden, amely események kdzvetett hatdsa a mérleg forduldnapja elétti
id6szakban elsésorban a kiemelkedéen magas hazai és az érdemben magasabb globdlis
infldcids kornyezetben, illetve a jelentés jegybanki szigoritdsban, annak nyomdn pedig
kétvénypiaci veszteségekben, bankpiaci fesziiltségekben is jelentkezett. A 2023-as év
masodik felétdl ezen negativ hatdsok enyhtilni kezdtek, mind az inflacié iteme, mind a
jegybanki szigor szdmottevéen csokkent az év végére, a befektetdi bizalom pedig
helyredlit. A pénzromlds iiteme 2023-as gyors csdkkenésének globdlis folyamata lelassult
ugyan 2024-re, de igy is tovabb enyhiilt az érnyomds, ami lehet6veé tette a vezetd
jegybankok szamdra a monetdris lazitas folytatasat.

Az amerikai elndkvdlasztést kovetd idbszak vdltozdst hozott a tékepiacokon a
tengerentuli gazdasagpolitikai és geopolitikai irdny kiszémithatésaganak csokkenése
nyomdn, ami elsésorban a névekvé arfolyam ingadozdsban oltott testet.



A kamatcsokkentés idehaza is folytatodott, ezzel pdrhuzamosan viszont a forint jelentds
gyenglilésbe kezdett, amelynek okai a kedvezétlen gazdasdgi helyzet (magas deficit,
alacsony novekedés), a politikai kockdzatok, valamint a csékkend kamatkilonbdzet miatti
sérulékenység voltak. A Magyar Nemzeti Bank a forintgyengiilés hatdsdra kénytelen volt
felfliggeszteni kamatcsokkentési ciklusdt. A pénzromlds mértékének lassuld, de még
viszonylag magas teme, illetve a gyengiilé forint 6sszességében pozitiv hatassal volt a
hazai lakossdg megtakaritdsi hajlanddsdgdra, amely kérnyezetben a befektetési alapok
az er6s részvény- és kotvénypiaci teljesitménnyel megtdmogatva megtartottdk
vonzerejliket 2024-ben és 2025 elején is.

A mérlegforduld utdn bekdvetkezett legnagyobb hatdsd, jelentés tékepiaci
turbulencidhoz vezetd vildggazdasdgi esemény az Uj, szamos orszdggal vagy régiéval
szembeni biintetd jellegli vadmtarifék bejelentése volt az Egyesiilt Allamok elndke dital,
amit szdmos ellenintézkedés koévetett. A vdmhdbor( esetleges eszkaldloddsa erdsen
negativ hatdssal lehet a vildggazdasdg egészére. Ugyanakkor valdszinisithetd, hogy az
elsé bejelentések elsdésorban targyaldsi alapul szolgdltak, igy érdemi vdltozdsok
varhatéak a vamok végsoé szintjét és a piaci reakcidkat illetden is.

A beszdmolé készitésekor a kockdzati prémiumok megemelkedése volt tapasztalhato,
ami a tékepiacok valamennyi szegmensét érintette és rovid idén belll bekdvetkezé
szélséséges darfolyam ingadozdsokat eredményezett. Az események az alapok eszkozei
értékének - az eszkdzosszetételtdl fliggéen — mérsékelt, illetve erételjes csékkenéséhez
vezettek, a kezelt vagyonra (az alapokbdl térténd tékekivondsra) azonban nem volt
érdemi hatdssal a jelentés készitésének id6pontjdig.

A beszdamoldsi id6szakot kdvetden - bar tovdbbra is fenndlinak a fentiekben részletezett
események miatti jelenté makrogazdasdgi és geopolitikai kockdzatok és ebbdl kifolydlag
a tovdbbi esetleges piaci turbulenciat eldidézni képes tényezék — az Alapkezeld vezetése
nem azonositott az alapokra jelentds hatdst gyakorlé eseményt.

A hazai ingatlan piacon, a nemzetkézi tendencidkat koévetve érdemi elvart hozam
emelkedés zajlott le 2023-ban, illetve 2024 elsé hdromnegyed évében, azéta - beleértve
2025 elejét is - azonban nem volt érdemi vdltozds a piaci hozamokban. Az elvart hozamok
emelkedése a bérleti dijbevétel alapon értékelt ingatlanok értékét csdkkenti, hasonléan a
kétvényekhez. Mindez megjelenik az ingatlanok legaldbb negyedévente fellilvizsgdlt
értékében. A Raiffeisen Ingatlan Alap esetében ez a tendencia érdemben rontotta az alap
befektetési jegyei dltal nyudjtott hozamot 2023-ban és 2024-ben is. Ennek egyik fontos
folyomanya volt az alapbdl térténd tékekiaramlds jellemzévé valdsa, 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 mikddési bevételeit. A
tékekidramlds (teme az év végén ujra megugrott, amely tendencia 2025 elsé hdrom
hénapjdban is folytatodott.

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



Az Alapkezelé a jovében is folyamatosan monitorozza a geopolitikai kockdzatokat, a
kamatkornyezet potencidlis hatdsait és a jarvanyhelyzetet, valamint a gazdasdagi helyzet
alakuldsat, az ditala kezelt alapokra gyakorolt hatdsokat és kockazatokat, a lehetséges
kockdzatkezelési eljardsokat. Az Alapkezelé fokozott hangsullyal kéveti nyomon a
Raiffeisen Ingatlan Alap likviditdsi helyzetét.

Jelen beszamolé a vdllalkozds folytatdsa elve Alapjdan késziilt.

Budapest, 2025. madjus 21.

Simon Péter Varadi Zoltdn
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