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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A Raiffeisen Ingatlan Alap befektetdinek

Vélemény

Elvégeztiik a Raiffeisen Ingatlan Alap (az ,,Alap”) 2024. évi éves beszdmoldjanak konyvvizsgalatat, amely
éves beszamol6 a 2024. december 31-i fordulonapra készitett mérlegbdl — melyben az eszkdzok Ssszesen
73.908.141 E Ft, a targyévi eredmény 2.036.935 E Ft nyereség -, és az ugyanezen id6ponttal végzddo iizleti
évre vonatkozé eredménykimutatdsbol, valamint a szamviteli politika jelentés elemeinek dsszefoglalasat is
tartalmazo kiegészité mellékletbol all.

Véleményiink szerint a mellékelt éves beszdmolé megbizhato és valds képet ad az Alap 2024. december
31-én fennall6 vagyoni és pénziigyi helyzetérol, valamint az ezen idéponttal végz6dé tizleti évre vonatkozd
jovedelmi helyzetérél a Magyarorszagon hatélyos, a szamvitelrdl sz6lé 2000. évi C. tdrvénnyel
(a ,,szamviteli torvény”) Gsszhangban.

A vélemény alapja

Konyvvizsgilatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal Osszhangban és a
konyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon hatilyos — torvények és egyéb jogszabalyok alapjan
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennallo felelésségiink bévebb leirasat jelentésiink .4
konywizsgdlo éves beszdmolo konyvvizsgalatdért valo feleldssége” szakasza tartalmazza.

Fuggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezeldjétdl, a Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zit.-tl (az
»Alapkezel6”) a vonatkozé, Magyarorszdgon hatdlyos jogszabéalyokban és a Magyar Konyvvizsgaléi
Kamara , A konyvvizsgaléi hivatds magatartasi (etikai) szabélyairél és a fegyelmi eljarasrol szolé
szabalyzata”-ban, valamint az ezekben nem rendezett kérdések tekintetében a Konyvvizsgilok Nemzetkozi
Etikai Standardok Testiilete altal kiadott ,Nemzetkozi etikai kddex kamarai tag konyvvizsgaldknak (a
nemzetk6zi fliggetlenségi standardokkal egybefoglalva)” cimii kézikonyvében (az IESBA Kddex-ben)
foglaltak szerint, és megfeleliink az ugyanezen normakban szerepld tovabbi etikai eldirdsoknak is.

Meggy6z6désiink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgélati bizonyiték elegend és megfeleld alapot
nyujt véleményiinkhdz.



Figyelemfelhivds

Felhivjuk a figyelmet az éves beszamold ‘10. Vizsgalt id6szaki, illetve beszamolasi idészakot kévetd
hatésok’ c. fejezetére, amelyben bemutatasra keriil, hogy az Alap ingatlan portf6lidjat érintd legnagyobb
hatésu esemény 2024-ben a Parkway irodahdzhoz kapcsolédik. A MAV tulajdonosi képviseletét ellatd
minisztérium a bérleti szerz0dés megijitasa helyett a bérleti jogviszony megsziintetésérél hatdrozott. Az
ingatlan egyediili bérldje, a MAV 2024 juniusaban kikoltozétt az irodahazbél, mely igy teljesen
megiiresedett. A koltozést kovetoen az Alapkezeld azonnal megkezdte az ingatlan jévébeli hasznositasanak
atgondoléasat, ami az ingatlan értékesitésétdl kezdve, annak lehetséges vegyes funkcidja ujra hasznositasan
at, a teljes funkciovaltasra is kiterjedt. Dontésének megalapozasahoz az Alapkezeld igénybe vett tobb,
nemzetkdzi kereskedelmi ingatlanszakértd cég altal készitett megvaldsithatésagi tanulményt, amelyek az
irodahaz (miiszaki, szabédlyozasi) adottsdgai mellett a budapesti ingatlanpiac jelenlegi allapotéat és varhat6
tendencidit is figyelembe vették. Az ingatlan piacon tapasztalhatd kedvezétlen, bizonytalan folyamatok
miatt dontés még nem sziiletett az 4talakitds irdnyarol, de az Alapkezeld tovabbra is aktivan figyeli a piacok,
részpiacok 4llapotat és aktivitdsat, hogy kell6 idében a legmegfelelsbb dontést hozhassa meg. A
Nemzetgazdasagi Minisztérium 2024 decemberében jelentette be a Lakhatasi Tékeprogramot, mely soran
az dllam hazai ingatlan alapokba torténé befektetésen keresztiil a lakoingatlan piacon tapasztalhato kereslet
ndvekedéshez kivanja igazitani a kindlatot, s a fejlesztok kozotti nagyobb verseny altal moderalt arakon
keresztiil célozza meg a lakhatasi vélsag enyhitését. Az Alapkezeld ezt kdvetden palyazatot nyujtott be a
programban valo részvételhez, amelynek eredménye befolydsolhatja a Parkway irodahdzra vonatkoz6
jovobeni fejlesztési terveket.

Véleményiink nem mindsitett ennek a kérdésnek a vonatkozasaban.

Egyéb informdciok: Az iizleti jelentés

Az egyéb informécidk az Alap 2024. évi lizleti jelentésébdl allnak. Az Alapkezeld vezetése felelds az tizleti
jelentésnek a szamviteli torvény, illetve egyéb mas jogszabaly vonatkozé eldirasaival 6sszhangban torténd
elkészitéséért. A fliggetlen kdnyvvizsgaléi jelentésiink ,, Vélemény ” szakaszaban az éves beszamolora adott
véleményiink nem vonatkozik az lizleti jelentésre.

Az éves beszamolo6 altalunk végzett konyvvizsgélataval kapcsolatban a mi feleldsségiink az lizleti jelentés
atolvasasa és ennek sordn annak mérlegelése, hogy az iizleti jelentés lényegesen ellentmond-e az éves
beszdmolénak vagy a kényvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy tiinik-e, hogy az
lényeges hibas allitast tartalmaz.

A szamviteli torvény alapjan a mi feleldsségiink tovabba annak megitélése, hogy az lizleti jelentés a
szamviteli torvény, illetve egyéb més jogszabaly vonatkoz6 eldirasaival 6sszhangban van-e, és errdl,
valamint az Uizleti jelentés és az éves beszamold Gsszhangjarol vélemény nyilvanitasa.

Véleményiink szerint az Alap 2024. évi iizleti jelentése minden lényeges vonatkozasban dsszhangban van
az Alap 2024. évi éves beszamoldjaval és a szamviteli torvény vonatkozo elbirdsaival. Mivel egyéb mas
jogszabély az Alap szdmdra nem ir el6 tovabbi kdvetelményeket az lizleti jelentésre, ezért e tekintetben
nem mondunk véleményt.

A fentieken tiil az Alaprél és annak kornyezetérél megszerzett ismereteink alapjan jelentést kell tenniink
arrol, hogy a tudomasunkra jutott-e barmely lényegesnek tekintheté hibas k6zlés (Iényeges hibas 4llitas) az
lizleti jelentésben, és ha igen, akkor a széban forgé hibas kozlés (hibés éllitds) milyen jelleg(i. Ebben a
tekintetben nincs jelenteni valénk.



Az Alapkezeld vezetése és az irdnyitdssal megbizott személyek felelossége az éves beszdimoloért

Az Alapkezeld vezetése felelos az Alapra vonatkozd megbizhaté és valds képet add éves beszdmold
elkészitéséért a szamviteli térvénnyel §sszhangban, valamint az olyan bels6 kontrollért, amelyet a vezetés
sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbol, akér hibabol eredd 1ényeges hibas allitastol
mentes éves beszamolo elkészitése.

Az éves beszamold elkészitése soran az Alapkezeld vezetése felelos azért, hogy felmérje az Alapnak a
vallalkozas folytatasara valé képességét és az adott helyzetnek megfelelden kozzétegye a vallalkozas
folytatasaval kapcsolatos informéciokat, valamint az Alapkezel6 vezetése felel a véllalkozas folytatasanak
elvén alapuld éves beszdmolo Osszedllitaséért. Az Alapkezeld vezetésének a vallalkozés folytatdsanak
elvébol kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesiilését eltér6 rendelkezés nem akadélyozza, illetve a
vallalkozasi tevékenység folytatasanak ellentmondo tényezo, kériilmény nem all fenn.

Az iranyitassal megbizott személyek feleldsek az Alap pénziigyi beszamolasi folyamaténak feliigyeletéért.
A kdnyvvizsgdlo éves beszdimolo konyvvizsgdlatdért valo felelossége

A konyvvizsgalat soran célunk kelld bizonyossagot szerezni arrdl, hogy az éves beszamol6 egésze nem
tartalmaz akar csalasbol, akar hibabol eredé lényeges hibas éllitast, valamint az, hogy ennek alapjan a
véleményiinket tartalmazé fiiggetlen konyvvizsgaloi jelentést bocsassunk ki. A kell bizonyossag magas
foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti K&nyvvizsgélati Standardokkal €s a
konyvvizsgilatra vonatkozé — Magyarorszagon hatdlyos — torvényekkel és egyéb jogszabélyokkal
dsszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja az egyébként létezd lényeges hibas allitast. A hibas
allitasok eredhetnek csalasbol vagy hibabdl, és Iényegesnek mindsiilnek, ha észszerii lehet az a varakozas,
hogy ezek onmagukban vagy egyiittesen befolyasolhatjdk a felhasznalok adott éves beszamold alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.

A Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok és a konyvvizsgélatra vonatkozd — Magyarorszagon
hatdlyos — torvények és egyéb jogszabalyok szerinti kdnyvvizsgélat egésze soran szakmai megitélést
alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn.

Tovabba:

e Azonositjuk és felmérjitkk az éves beszamolé akar csalasbol, akar hibabol eredd lényeges hibas
allitasainak a kockazatait, kialakitjuk és végrehajtjuk az ezen kockédzatok kezelésére alkalmas
kényvvizsgélati eljarasokat, valamint elegendé és megfeleld konyvvizsgélati bizonyitékot szerziink
a véleményiink megalapozasdhoz. A csalasbol eredd lényeges hibas éllitas fel nem tardsanak a
kockazata nagyobb, mint a hibabdl eredté, mivel a csalas magéban foglalhat dsszejatszast,
hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a bels6 kontroll felillirasat.

e Megismerjilk a kdnyvvizsgdlat szempontjabol relevans bels6é kontrollt annak érdekében, hogy
olyan koényvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott
megfeleléek, de nem azért, hogy az Alapkezeld belsd kontrolljanak hatékonysdgéara vonatkozdan
véleményt nyilvanitsunk.

o Ertékeljik az Alapkezelé vezetése altal alkalmazott szamviteli politika megfeleloségét és az
Alapkezeld vezetés éltal készitett szamviteli becslések és kapcsolodo kdzzétételek észszeriiségét.

o Kovetkeztetést vonunk le arrél, hogy helyénvald-e az Alapkezel$ vezetése részérdl a véllalkozas
folytatasanak elvén alapul6 éves beszamolo Osszeéllitasa, valamint a megszerzett konyvvizsgalati
bizonyiték alapjan arr6l, hogy fenndll-e lényeges bizonytalansdg olyan eseményekkel vagy
feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelentds kétséget vethetnek fel az Alap viéllalkozas folytatésara



vald képességét illetden. Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag
all fenn, fiiggetlen kOnyvvizsgaloi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves
beszamoldban 1évs kapcsolodd kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem
megfeleldek, mindsiteniink kell véleményiinket. Kovetkeztetéseink a fliggetlen konyvvizsgaloi
jelentésiink datumdig megszerzett konyvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jovébeli események
vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

e Ertékeljiik az éves beszdmolé atfogd bemutatasat, felépitését és tartalmat, beleértve a kiegészit
mellékletben tett kozzétételeket, valamint értékeljiik azt is, hogy az éves beszamoldban teljesiil-e
az alapul szolgalé tigyletek és események valds bemutatasa.

Az irényitdssal megbizott személyek tudomasara hozzuk - egyéb kérdések mellett - a kdnyvvizsgélat
tervezett hatokorét és litemezését, a konyvvizsgélat jelentés megéllapitasait, beleértve az Alapkezeld altal
alkalmazott belsé kontrollnak a kényvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentds hianyossagait is, ha
voltak ilyenek.

Budapest, 2025 4prilis 28.

Molnér Attila
A Deloitte Kényvvizsgal6 és Tanacsadd Kft. képviseletében
illetve mint kamarai tag konyvvizsgald

Deloitte Kényvvizsgal6 €s Tanacsado Kft.
1068 Budapest Dozsa Gyorgy ut 84/C.
Nyilvantartasi szam: 000083

Kamarai tag konyvvizsgaldi tagszam: 007379



Roiffeisen Ingatlan Alap

eftban eftban
2023.12.31 2024.12.31
MERLEG
A / Befektetett eszkozék 61 982 221 59857 873
I. Targyi eszkézok 61982 221 59 857 873
1 Ingatlanok 14 558 693 13855162
2 Ingatlanck érékkillinbszete 47 111 787 45369 575
3 Gépek, berendezések, felszerelések 951 727
4 Gépek, berendezések, felszerelések értékkilonbozete 0 0
5 Beruhdzasok 310790 632 409
6 Beruhdzasra adott ellegek 0 0
Il. Befektetett pénziigyi eszkdzok 0 o
1 Hosszg lejarati bankbetétek 0 [o]
B/ Forgéeszkézsk 17 915 060 13 839 014
I. Készletek o o
1 Ingatlankészletek 0 0
2 Ingatlankészletek értékkilonbozete 0 0
Il. Koévetelések 1 140 903 1213617
1 kévetelések 1157 704 1231993
2 kovetelések értékvesziése -16 801 -18 376
3 kilfoldi pénzériékre szdl6 kovetelések értékelssi kilonbozete 0 0
4 forintkdvetelések ériékelési kilonbozete 0 0
M. Ertékpapirok 14 456 186 9 250 372
1 Ertékpapirok 14 280 627 9147916
2 Ertékpapirok értékelési kilénbézete 175 559 102 456
a kamatokbdl, osztalékbsl 11 647 6173
b egysh 163 912 96 283
IV. Pénzeszkézdk 2 317 971 3 375 025
1 Pénzeszkdzok 2317 971 3375025
2 Valuta, devizabetét értékelési kiilénbozete o] 0
€/ Aktiv idébeli elhatarolasok 325 997 224 369
1 aktiv idébeli elhatéroldsok 325 997 224 369
2 aktiv idSbeli elhatdroldsok értékvesztése 0 0
D/ Szarmazékos igyletek értékelési kiillonbozete -107 140 -13 115
ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN 80 116 138 73 908 141
E/ Sajat téke 77 622 028 67 390 879
I. Indulé toke 34 594 788 29 024 401
1 Kibocsétott befektetési jegyek névértéke 200 406 699 202 583 761
2 Visszavdsarolt befektetési jegyek névértéke -165 811 911 -173 559 360
Il. Tékevaltozas (t6kensvekmény) 43 027 240 38 366 478
1 Visszavasdrolt befektetési jegyek bevondsi értékkiilonbozete 24 891 019 29 867 425
2 Ertékelési kilonbézet tartaléka 47 180 206 45 458 916
3 FEl3z8 évek eredménye 16125 063 20 738 052
4 Targyévi eredmény 4612 990 2036935
F/ Céltartalékok o (/]
G / Kételezettségek 1078 717 5 320 338
). Hossz( lejarati kételezettségek o o
1. Révid lejaraty kételezettségek 1078 717 5 320 338
. Kiilfdldi pénzértékre szélé kételezettségek értékelési kiilonbdzete o [}
H / Passziv idébeli elhatarolasok 1415 393 1 196 924
FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN 80 116 138 73 908 141
Budapest, 2025. &prilis 28.
Simon Perer Jénos Véradi Zoltdn

az Alap képviseletében



Raiffeisen Ingatlan Alap

eftban eftban

Eredménykimutatas 2023. 2024.
I Ertékesités netté arbevétele 9218399 7778381

Il Egyeb bevetelek 33 693 4677
1l Elabé 2914 289 2 426874
IV Mikédési kaltségek 4 467 975 4 307 681
V Egyéb raforditasok 72 944 55577
VI Pénziigyi miiveletek bevételei 6784 849 2347 169
VIl Pénziigyi miiveletek raforditasai 3968 743 1303 160
VIl Fizetett, fizetendd hozamok 0 o]
IX Targyévi eredmény 4 612 990 2 036 935

Budapest, 2025. 4prilis 28.

NN

Simon Péter4énos Varadi Zoltan

az Alap képviseletében



Raiffeisen Ingatlan Alap

Kiegészito melléklet

a 2024. december 31-ével végz6dé évre

1. Alrela

dasi kdritményel

A Raiffeisen Ingatlon Alap [tovabbiokban: Alap] 2002.10.09-én keriilt nyilvantartasba vételre a PSZAF-nél 3.000.000.000;- forint indulé sojét 18kével. A befekietési jegyek névértske: 1,- Fi.

Az Gjonnan kibocsatot befek i jegy % elso forg ési napjarél oz elsodlegas forgolombah | sorén oz "A" 0 Bofekietési jegyeket kizdrélag Lakossagi befekteloh
a"B" 6 befekietési jegyek kizérélag Privatbanki befektetok vardsolhatigk. A nem lakossagi és Privatbanki kérbe fortozé befektetok kizarélag a “C" vagy a "D" sorozott befekietési
jogyeket vésarothatjék az elssdleges forgalombah | sordn.

A Pénzigyi Szervezetek Allami Feligyslete 2009.02.26-6n [jogutéd: MNBJ hatd t gedély oz Alap zéri vég ingatlanalappé térténé atalakulasét, a futomido megval

ok lods 14ék és kezelési szabaly

6dosftasét. €z alapjén az Alap hutamideje 2013.04.02-g tor.

Az Alap nyflt végiivé dtalakulésaré! oz Alopkezel

o Gga o 2012. d b

g

5-8n kelt, 5. s26m hatarozatavol déntdtt. Az Alap nyilt végivé Gtalakulasst, BET-nél térténc

ki ét, valamint a médositott Tajék 6t és Alapkezelési Szabaly a Feldgyelet a 2013. februdr 11-6n kelt, HKEIK66/2013. szé6mi hatarozatéval hogyta jéva és engedélyezie
a befektetési jegyek nyili vagivé Gtalakulds napijat {2013.04.02.) kéveto foly forgalmazé inditasénak és a BET+ol 13rténé kivezetésének alapjat képezé Atalakuldsi 1ajékoztald
&5 Atolakuldst hirdetmény kézzététel

Az Alap migstt a Raiffeisen csoport nagybefekistésekben tapasztalt gérdaja all.

Avs2iricban a Raiffeisen o legnagyobb alapkezelo. A csoport tagjai vezels banki szolgdltatok.

lata éves b

Az Alap kdnywvizsgdlatial

{6jGt b5 éves jel

hitps://olopok.roiffeisen.hu/akivalis/jelentesek

Alapkezels:
Az Alop képviseletére jogosult:

Forgalmazé;
Letétkezeld:
Uzemeltets:

Ingatlanértéke!s:

Raiffeisen Befektetasi Alapkezeld Zr.
Simon Péter Jénos

Véradi Zo'tén

Raiffe’sen Bank Zrt.

Raiffeisen Bank Zrt.

Raiffeisen Ingotlan Uzemeltets Kfi.

Cushman & Wakefield Nemzetkdzi Ingatlan Tandcsads Kit.

ét oz interneten is kdzzéteszi, omelynek pontos cime, elérhetssége a kovetkeza:

1133 Budapest, Véci 6t 116-118.

2011 Budakaldsz, Mérion Aron u. 27/A

2051 Biatorbagy, Hochwart Mihdly u. 2. 2.qjté
1133 Budapest, Vaci 6t 116-118.

1133 Budapest, Vaci 6t 116-118.

1133 Budapest, Véci 6t 116-118.

1052 Budapest, Dedk Ferenc u. 5.

Az Alapndl a kényvvizsgdlat kételezo.

Az Alap kénywvizsgdléja: Deloitte Kénywvizsgalé és Tandcsadé Kit. bejegyzési szam
1068 Budapesi, Dézsa Gyargy it 84/C. 000083
Molnér Atiila bejegyzési szam
007379
A kénywiteli szolgaltatas kdrébe tortozé feladatok irdnyitasasrt, sért felelos bly Gaspar Tibor

NGM regiszirdcids szém:

2. Befektetési politika

168480
2330 Duncharoszti, Kirdly uica 38.

Az Alapkezels a tole elvdrhaté imdlis gondosidggal, sojét beldtasa és ddntése alopjén, a torvények és az Alapkezelési Szabdlyzatban foglall korlétozasok b melleti alokitja ki
oz Alap | K falhasznalasi médjd, o befektetési ardnyokat, annak érdekében, hogy az Alop oz Alapkezels véral k megfelels jsvebeni kock K &s h \
figgvényében h bb tévon a leheiséges | bb h érje el.
Az Alap banki h k ghalads h anak biziosiiasa érdekében oz Alapkezeld a megvasarolni kivant ingatlanok lérénak, illetve oz adott ingatlanbervhdzasok netté aszkd
szémitasokor figyelembe vehetd értékének maximum hatvan szdzaléka erejéig éini fog o jogszabély dlial biztositott hitelfelvételi leh !
Az Alap a kévetkezd eszkizh PRTTR TR I T
Al LAl irkibocsaté dlial kibocsatoft hitelvi 15 éniskpapirok. Az Alap kizérélag diruhazhatéségaban nem korl g . | randalk
pap pap Y Pap g Y arjegy
dllampapirokat vasarothat.
Bankbetét - latraszéls, illetve lekafatt bankbetétek {foriniban és devizaban).
Ingatlan, ideérive oz ingotlanhoz kapcsoléds alk vogyoni értéki jogokal és ozon ingésagokal, melyek az adott ingailan rendeltetésszerii hasznélatéhoz,
] hez vagy épségben tariasahoz szikségesek vagy ozt elosegitik
Kollekiiv befak i ériékpapir - Olyan befel i alopok befek i jegyei és egyéb kallekiiv befek i értékpapirok, amelyek megfelelnek a 78/201 4. Kormany rendelet
2. § {1) bekezdésének e) pont ea)-ec| alpontjaban felsorolt feltételeknek és
o befekietési p tekinive ko vagy ké médon valésit meg ingotlanpiaci befektetaseket, vagy
o befek P ja szerint kizérélag likvid eszkézokbe fektet.
Sz k6zék - Szabaly piacen forgal 6 pénzigyi eszkdzdk, belesrive oz ezekkel egyenériéki készpénz-elszomoldsy eszkbzdkel, tovabba
a 15zsdén kivilli, nem szabvényosit G pénzigyi eszkdzak (OTC sza ugyletek}
Ingatlanbefekietdsi t dg részvényaei - A szabaly ingatlanbefekietési ta agokrél 52616 201 1. évi CII. t5rvényben hotd baly ingatlanbefektetdsi 1 ag részvény
Az Alap ugyletet kizarélag fedezeti (kocka akk i) céllal kéthet; oz Alapkezelé oz Ala ében kizarélag | l6b vagy d arfoly 1 khoz kapcsol6ds
arfolyamkock k, tovabba hitelfi frozds deviza- és | kockdzatainak fed céliabol kéthet hataridds ledezeti igyletet.
Ezen felil az Alopkezeld oz Alap nevében csok olyon szarmozioto iigyletet ksthet, amely nyitoit ligylet lezérasat eredmény
3. iteli politika &sszefoglald
Az Alop a kdnyvelésé! és kimutatdsait a Szémvitelrs| sz6l6 2000. évi C. 18rvény (Szt.), a Tékepiaci 18rvényrdl sz6l6 2001, évi CXX. 15rvény, il etve a befekietési alapok beszémolské
0 215/2000. {XII.11). Korményrendelat a befekietdsi alapok éves beszémolé készitési és kény i katel ég sojdtossagairdl
és o Magy aggon 6lald lfogadott szamviteli elvekkel dsszhangban késziti.

AT

Az Alap fabb szamviteli irdnyelveinek Gsszefoglalasat és oz értékelési eljarésokot az mutaljuk be.
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3.1. Szémviteli irdnyelvek

Az Alap ketios kdnyvvitelt vezet, éves beszamalét készit, lynek része a mérleg, az eredmanykimutatas, a kiegészito melléklet és a cash-flow kimulotds.

Az Alap az ellenorzés és dnellencrzés soran megallopitott, az elozo év éves beszamalsijat Ikd jelentésebb sszeg i hibdnak tekinti azokal, amelyek meghaladjak oz ellenérzétt izleti

év mérlegfodsszegének 2 szdzalékat, illetve ha a mérlegfoésszeg 2 szdzaléka nem haladjo meg oz 1 millié forintot, akker az 1 millié forintot,

Az Alap nett6 eszkdzériékét T nopro k {T-1} napon holérozza meg az Alap Letétkezeldje. A netté eszkzérék meghatdrozdsakor oz Alap {T-1) nopon meglévé eszkdzeinek piaci
értgkét T napra vonolkozéan, azok a (T-1) napi érfclyamanak és (T-1) napi b latainak figyelembevételéve! o kévetkezokt ! d6 szémitasi médok szerint kell eljarni.
Az eszkd28k T napra megdllapitott piaci értékébol a netté eszkozériék meghatarozdséhoz le kell vonni oz Alapot T nuplg terhelo kotel! ageket. A letétkezels T ériékelési nopra

kozéan oz Alap egy belekietési jegyére julé netté eszkbzéréket iigy dliapitia meg legalabb 6 tizedesjegy g'g, hogy az Alap T nopi netté eszkozértékét elasztjo a (T-1) napon
forgalomban lévo Befek i jegyek |
A beszamols elkészitésekor a 2000. évi C. trvény 55. § (1) bekezdésével, valomint a 215/2000. Korményrendelet 5. § (8} bekezdésével Ssszhangban a vevs és az adés mindsitése olopjan
a nyill végu ingatlonalapndl és ériékpapiralapnal a hérom hénapon 10l lejaraty kavetelések és az aktiv idébeli elhatarolasok 8sszegében, azok keletkezésekor értéh 831 kell elszdmolni az
egyéb rolorditasokkal ben. Az érték a [6kényvi és oz analifikus nyilvantartasokbana kivetelés és az okiiv idsbeli elhatdrolas eredeti bekerilési értakétal elkilanitetten kell kimutatni.
Az értékvesztést a kdvetelések és az akiiv idsbeli elhatdrolasok megszo kor {a pénziigyi rendezéskor) kell visszairni oz egyéb b lekkel b

3.2. Az éves beszamolé pénzneme
A mérlegbeszamolé magyar foriniban készilt és ezer forintban [ef1) kerilt kimulatésra.

A mérlegkészités datuma: 2025.01.20, az iizemeltatdvel kapcsolatos tételek elszdme!Gsdnak tekintetében 2025.03.31.

3.3. Az értékelési eljorasok ismertetése

Az Alap porifélisjaban [6v6 ingatlanck forgalmi értékének megdllapitasa hérom hénapndl, az épités alatt dllé ingatlanok értékének megallapitasa egy hénapndl régebbi nem lehet.
Az ingatlonok értékelésé K 15bb dltald lfogadott és alkal médszer dll rendelk . Az alkal éntékelési modszer ingatlanonként eltéré lehet. Az, hogy oz
alabbi médszerek k62l melyik olkalmazéséra keriil sor, azt elsasorban oz adott ingotlan sajétosségai, masedsorban pedig a rendelkezésre 6ll6 egysb informécisk mérlegelése alapjon oz Ertekbecsld danti
el. Mindig a feltételezelt vasérlé tényleges motivécisit, mérlegelési lehetoségeil, dontési tényezoit, az adott ingatlan megvésérlasanak redlis ol ivéit figyelembe véve kell kival
az értékelési eljarast, t6rekedve arra, hogy az érték meghatdrozaséban a kenkrét piaci adotok minél nagyobb teret kapjanak.
Az Alap tulajdenéban lévé ingatlonok érigkelése o kivelkezd, a 78/2014. (lll. 14.) Kormdny rendelet 45. § [1) ~ ben meghatdrozott médszerekkel trténhet
1. A netté jelenérték szamitason alapulé médszer — Azon ingatlanch L lkal dé, amelyek h dsa bérbeadas Gljan torténik, illetve oz ingotlan hasznositasa
egyéb bevételt eredményez. Akkor is ez a legf bb médszer, ha oz adott ingallan éppen Gresen &ll, vagyis nem termel bevételt, de a tipusabs! adédsan redlis b itasi méd
a bérbeadds. Az értékelés sordn az ingatlan dlial termelt netté bevételek jelenériékének meghatérozéséra keril sor.
2. A piaci dsszehasonliiason alapulé médszer - Abban oz eselben indokalt @ hasznélata, ha az adott ingatlun piacéra vonatkozéon megfelels informaciék alinak rendelkezésre
a keraslet és kinlat olokulasérd! tkonkrét értékesitésekrol vagy kindlati és keresleti arakrdl}. Az ériskelés soran ilyenkor o hasonlé fizikai és funkeiondlis tulajdonsagokkol rendelkezs
lonok keriilnek sszehasonlitasra az Alopban 16 ingatlannal. Az érékelés sorén figyelembe kell venni az ges értékmédositd tényezik
3. Az Gjraeladllitasi kéliség meghatdrozdséra alapozott médszer ~ ha az ingallan a piacon egyedinek tekinthets vagy més okbé! nincsenek megfigyethatd és relevans adésvételi vagy
bérlefi ranzakeiék, ez a nem-piaci médszer kerilhet olkalmazésra. A médszer figyelembe veszi az aktudlis épitsipori kaltsageket, kiilans tekintettel az épitdanyagarak kadijak
és egyéh jarulékos kéliségekre, valomint megéllapitjo oz odott ingatlan fizikai, funkciondlis és gazdasagi avuliséganck szintjé). Eredménys csak igen dttételesen kdthetd o pioci
énékhez, ezért haszndlota csok a masik keét eljaras kivitelezhetetlensége esetén indokalt.
Az Alap belektetési eszkdzei értékelésének elvei
Betét
Alekatdh betétek sszegél a T napig felhal kamatok 8sszegével meg kell novelni. A Netté eszkdzértéket a laira 52616 betétek kapesan oly médon kell T napra megallopfiani, mintha azokat oz
Alapkezeld T napon likvidélng.
1s5dl f i i dszerben sxerepld Mcgyar Allum éltol kiboeséatott 6llﬂmpuplrok
Jsédl forgalmazéi b pl ", oz elsédleg golmazék ktelezo Grjegyzésébe bevont Mogyar Allam dltal kibocsdiott Gllompapirok értékét oz AKK éltal nyilvénossagre hozot
legjobb vételi 6 legjobb aladasl arfoly lagak ghatd kdzép arf ', alapjén, az idéardnyos felhalmozott kamatial névelve kell érigkelni. A szamitashoz oz értékelés napjén - vagy
annak hiénydban oz gel6zs, oz értékels hoz legkbzelebbi napon - az AKK dltal k& datokat kell alkal
A yiben oz elsgdl forgalmazék még nem jegyeztek Grat oz adott dllompapitra, vagy az ér 30 nupnul ragabbl illetve oz adott dllompopir egyéb ok miatt illikvid mingsitést kapoti, o T napra vonatkozé
arfoly oz AB ullul haté Gron, kdtvények ében az idoarényos — T napig - felhal | ngvelve kell enékelm
Az elsddleges f 6i rendszerb plo Mugyur Allum dltol kibocsétott 92 nap vagy anndl révidebb hétralévé futamideji dllampapirok értékét az AKK 3 hénapos referencio hozama olapjén,
katvé ében oz idSaranyos - T napig - " felhal | ndvelve kell
tsodl forgolmazéi rendszerben 5, az elsadl forgalmazék kételez drjegyzésébe nem bevont Magyor Allam dltal kibocsétolt 92 napnél b bb hatralévé futamideji allompapirok
oz alsodlsges fcrgulmaxé| drjegyzés kereﬂéban mag|e|anvelar| lagpbb vételi és aludcsl nem: ér kozapénaka ésal naplg Igalt idsorényos kamat & kéni kerillnek értékel
iben az adott értékpapirra T-1 napon oz elsod! 6k Gral nem jegy , akkor nzen érigkpopirck a legulolsé elsdleges forgalmazéi driegyzés k b je! legjobb vételi
65 eladési netié érésa T nup|g Igéh felhol, St kamal & Ként kerilnek ériskels
yiben oz elsodl Imozék még nem jegyeziek éral oz udon nllompupfrra, vagy az dr 30 nopndl régebbl, illetve oz adott dllompapir egyéb ok miatt illikvid minésitést kapott, o T napra
kozé Grioly az AB dltal ghoté éron, kdtvények az anyos - T napig ~ felhal | novelve kell értékelni.
1eadl 4 I rendszethoninem 15 gyar Allam éltal kibocsatott forintban d inélt llampapirok
Az alsod‘sges Imazéi rendszerben nem 6 6592  nap vagy anné! ravidebb hétralévs futomidejii dllampopirok T napra kozé Grfolyamat az AKK 3 hénap i io hozama alapidn,
kaivé ében oz iddarényos - T napig — fe Ihal | ndvelve ke!l megh
Az el 5dl ges forgalmazéi rendszerban nem pl6 és 92 napndl h bb hétralévs futamideju Gllampapirok T nopra k arfalyamat a kivetkezo poniban leirtak szerint kell meghatérozni.
Elsédleges f U t rendszerben nem pl5, a Magyar Allam éltal kibocséatott nem forinthan d indlt il pirok, illetve a kilfsldi allompapirok
."," anos értékpapir-forgalomt plé dllampapirok piaci értékét az adott értékpopirok legfsbb masodlagos piacénak takinthet 16zsdén vagy OTC piacon kialakuls, Bloomberg, illetve Reuters
Sin vagy més meghizhoté ad Igéltats hal ko T-1 napi zaréérfolyam alapién kell T napra vonolkozéun meghulurozm
Amennylban aT-1 napra k az adott értékpapirokra oz adott értékpopirok legfobb dlagos p kinthet5 t6zsdén vagy OTC piacokrdl érfolyamkszlés nem hozzaférheto, a fenti
itasokat az vtolsé napi zaréarfolyam alapidn kell elvégezni.
Amennyiben még nem |agyaz'a|< érat az adott ull'cmpupma, vagy oz ér 30 napnél régehbl illetve oz adott dllampapir egyéb ok miatt illikvid mindsitést kapott, a T napra vonatkezé drfolyamot az
AB dltal meghotd éron, ények ében az i ~T napig - felhall | ndvelve kell arékelni.
y oz odoti értékpapirok nem‘) arfoly kézdlnek, 6s igy oz utolsé napi zaré-arfolyam nem I az el526 k fizetés é)uaT napig felhal kamat dsszegél, illetve yib
o0z adolt értékpapirak piaci éricke a b ési nené arf lyam alapjén keri! kiszémitasra, Ggy oz adott éntékpapirok piaci értékének meg ker a T napig felhal kamat &sszegét hozzé kell
adni oz adott értékpapirak netté drfolyamértékéh

Tézsdén kereskedett ulupok (ﬂFs)

Az Ertékels dltol megh iondlis ad Igéltatd - REUTERS vagy BLOOMBERG - éltal k625l T-1 zéré drfolyam, A yiben oz adoti ériékpapir 15bb t6zsdére is ba van vezelve, az értékelés
alapjéul elsadl azon t3zsde hivatal drfolyama szolgal, ohol oz adott értékpopir megvasarlasro kerilt.

Amennyiben még nem volt t5zsdei kétés az adott ériékpapirra, vagy oz ér 30 napné! régebbi, illetve az adott értékpoapir egyéh ok mioft illikvid mindsitést kepott, a T napra vonatkozé érfolyamot oz AB dltal
meghatdrozott dron kell 4rtékelni, amihez tampontot az utolsé elérhetd neatté eszkizérék adhat.

Nyilvénos nyilt végl kellektiv befektetési értékpapirok

Hozai nyilvénos nyilt végi befektetési alapok Gltal kibocsdtott befektetési jegyek T napra venotkozé értékét oz adott befektetési alop alapkezeléje/forgalmazéia dltal ks, ulolsé napi, legfrissebb egy
jegyre jutd netté eszkozériék alapjan kell msghu!arozm
Kilfsldi nyilvanos nyili végi befek i érigk ében az értékelési drfolyomot az Entékels dltal h professziondlis ad fgéltaté - REUTERS vagy BLOOMBERG - Gltal kazalt
leghissebb egy jegyre jul6 neid eszkozérisk ulup]én kell meghotérozni
Az adott alap forgalmazdsanak tartds felfiggesztése esetén oz AB donthet az egy jegyre juté netté eszkdzéréknél al yabb érfoly [kalmazasard! (feltételezve, hogy o netté eszkzériék a
felfiggesztés ideje alati is kiszémitasra kerill)

ilvénos zart végd kollektiv befek } értékpapirob
A lozsdén kereskedett alapok [ETFs) ériékelésavel megagyozo médon

baly PR T LH, c
A Bud Ertéktozsdére b ériékpapirok T nap| piaci értékét a Budapesti ErtékiSzsdén kialakult, T-1 t5zsdenapi zéréérlolyam alapjén kell T napra vonatkozéan meghatarazni,

HaoTl napon az adolt értékpapitnak nem volt forgalma és igy a T-1 napi zéréarfolyam nem dllapithaté meg, Ggy oz !n‘sé forgalmi nap zarourfalyamév kal’ figyelembe venni. Amennyiben meg nem volt
tozsdei kétés az adott értékpapira, vagy oz ér 30 napnél régebbsi, illetve az adott értékpaplr egyéb ok mio d minasilést kapott, a T napra k foly oz AB dgltal meghata Gron kell
értékelni.

Az Alap a bérbeadott ingatlonck esetében évi 5%-0s, az ingollanokhoz k l6d6 berendezések, gépek, jarmivak ben évi 30%-os értékcsdkkenési leirést alkall
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4. A mérleghez kapcsolédé megjegyzések

Informécidk az Alap portfélisjgrol

A/ Ingatlanok

Frban
|ingatlanok Kényv szerinli érik Piaci érték Atértskeldsi kilonbézet |
BAT Pécs 209 321 649 1940 545 880 1731224231
BCW lrodahéz B57 917 B44 3341413320 2 483 495 476
Dona I 723 411 235 4361717 240 3 638 306 005
Dana Il. 223 369 339 1 822 850 050 1599480711
Dévai Center 1199 631 809 5726 906 850 4527 275 041
Jost 596 150 136 3768727 100 3172576 964
Parkway [Kdnyves Kélman krt.) 4 879 449 259 13 821 673 360 8942224101
MBC lrodahéz 1 584 027 569 3 689989 820 2 105962 251
OBI Szolnok 263 532 187 2 364 168 850 2100636 663
RBH Ajkai fisk 25 893 997 148 862 670 122 968 673
RBH Andréssy ufi fick 3392 968 706 995 160 703 602 192
RBH Dunadjvarosi fisk 1. 0 71355250 71355250
RBH Dunadijvérosi fisk Il. o 152 553 890 152 553 890
RBH Erdi fick 22 269 785 251385170 229115385
RBH Gybngybsi fick 23 453 561 184130410 160 676 849
RBH Kecskeméti fick 53 874743 688 131 020 634 256 277
RBH Nagykanizsai fick 11130 568 251385170 240 254 602
RBH Ul ot fisk [LSrinc) 27 619792 184 950 590 157 330798
Rézsakert 724 239 509 6578663780 5854 424 271
Szinvapark {Miskolc} 2579 164 420 7722814881 5143 650 461
Wesipoint 479 720 933 2077 926 030 1 598 205 097

Bérbeadott ingatlanok Gsszesen:

14 487 571 303

59 857 146 491

45 369 575 188

Az ingotlanck mérleg szerinti ériéke magdban foglolio a b k értékét [tételesen a megfeleis ingatianhoz b Ival.
Az ingatlanck mérleg szerinti értékét bekeriilés’ ériékbal & éssel szamitolt nettd értékilknek és oz ingatlan-ériékbecslé dltal dott piaci értékik & |, piaci éctékre 15r1éndS
ériékelésiikkel hatérozia meg oz Alop.
B/ Térgyi estkéx és Immaterialis javak tikér az ingatlanokhox ezer forintban (mérlegben az Ingatlanok sor)
Megnevezés Nyité Névekedés Csokkenés Zéré
Telkek
bruttd érisk 3521318 o 0 3521318
nefté ériék 3521318 0 0 3521318
Bérbeadotf ingatlanok
brutt érték 47 619 405 1314439 0 48 933 844
értékesokkends 36 582 030 2017970 0 38 600 000
neld ériék 11037 375 703 531 ) 10 333 844
Ingatlanok &sszesen 14 558 693 =703 531 [ 13 855 162
Bérbeadolt gépek, & ; )
bruté érisk 8 006 276 o 8282
értékesokkends 7 055 500 0 7 555
neto érték 951 224 o 727
Egyéb eszkszok dsszesen 951 -224 [ 727
Bervhdzdsok
bruité ériék 310790 1636334 1314715 632 409
nelté ériék 310790 1636334 1314715 632 409
Bervhazdsok &sszesen 310 790 1636334 1314715 632 409
Térgyi eszkézék ésszesen 14 870 434 932 579 1314715 14 488 298
P Kézok &
brutté érték 51459 519 2951049 1314715 53 095 853
értékesikkenés 36 589 085 2018 470 4] 38 607 555
nettd érték 14 870 434 932 579 1314715 14 488 298
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€/ Szarmazékos igyletek

Az Alapkezelo az Alop nevében kizérélag fedezeti (kocka oKk

Az Alap nyill véguvé & G 9y

ési) céllal kamat- és d

i 526 gyleteket kilhet.

2024. december 31-én a Raiffeisen Ingatlan Alap oz alébbi Gsszegi és lejaralt nyitott hatdridés EUR eladdsi igyletekkel rendslkezett:

Nyitott ligyletek 2024.12.31-én

az Alapkeze!S nem tekinti e/sdleges célionak az Alop deviza kockazatanck semlegesitését.

Szerzddés szerinti 6sszeg Ertekkilonbozet
|Megnevezés: devizaban Ft-ban
EURUSD250129 74 000jUsD -2 194 340,00
EURUSD250129 2 000{USD -59 308,00
EURUSD250326 10 550 000|UsSD 39 336 534,00
EURUSD250402 11 286 600JUSD 53 747 304 00
EURUSD250402 7 250{UsSD 1 605 998,00
EUR250108FWD 17 222 000]EU! 199 763 577,00
EUR250205FWD 8 692 D10JEU 112 842 719,00
EUR250205FWD 34 400|EU! 1744 828,00]
EUR250205FWD 1850 OOOFUR 4 858 391,00
EUR250205FWD 3 00O[EUR 711 446,00
EUR250205FWD 0 500]EU -56 656,00
EUR250226FWD 13 339 000|EUI 99 062 640,00
EUR250226FWD 7 900{EU -2 880 756,00
EUR250226FWD 0 000JEU -3 517 032,00
EUR250226FWD 00 000JEUR -5 049 840,00
EUR250409FWD 16 160 0C0[EUR 35 546 046,00
USD250219FWD 95 000JEUR -5136 172,00
USD250219FWD 1 700[EUR -44 777 ,00]
USD2503 1 2FWD 3 035 00OJEUR 54 854 587,00
USD2503 1 2FWD 45 670]EUR 825 440,00
Szarmazékos Ugyletek értékelési kilonbs <13 114 697
Egyéb leghex kapesolédé megjegyzések

Készletek részletozése jadatok e Fiban 2023, 2024.

decomber 31. december 31.

Kozvelitett szolgéhatds [4] o]

] [}

Kavetelések részl {odotck e Ftban] 2023. 2024.

fenvér 0. december 31.

Vevo kivetelés 274 687 338 871

Kdvetelés bel.jegy forgalmazasbél 9235 4271

Forduh széllité 0 0

Ovadék kivetelas 102 230 493015

Uzemeltetsi kavetelés 771 552 395836

Kovefelések ériékvasztése -16 801 -18376

1 140 903 1213617

Ertékpapirok részletezése [adotok e Ftban]

Az értékpapirok 2416 dlloménya oz év utolsé nopjan érvényes értékpaplr arfoly kerillt ki
Entékpopir {devizanom: HUF) Beszerzdsi érték  oFrban Ert.kil.ogyéb e Ftban Ent.kilkomat a Frban Miérleg szorinti 6sszeg  eFtban
D250219 5377179 83 509 0 5 460 688
EU 250110 3277742 944 [ 3278686
2027/8 MAK 492 995 11830 6173 510998
9 147 916 96 283 6173 9250372
Pénzeszkozok (adatok e Fibon 2023. 2024.
december 31. december 31.
HUF szamldk egyenlege 1848028 2713815
USD szémlék egyenlage 242 081 143 077
EUR szém'6k egyenlege 227 862 518 133
2317971 3375025
Aktiv idébeli elhatéroldsok részletezése jadatok a Ftban) 2023, 2024.
december 31. december 31.
U. ltetési keting dfj bevételek 237 685 117 540
Bérleti dij bevételek 70610 99 104
LEl kéd 2024.6vi 75 51
Biztosilési dif 2024.6vi 14 042 0
Uzemeltetési és marketing kéltségek 3 585 7173
Kamaibevételek {folysszamla) o] 501
325997 224 369
Az aktiv idGbeli elhatéroldsok kazéh a targyévet kavetd avben kiszémlazott, de még targyévet érinté bevételek, k bevételek vannak ki

4./ 13 oldal



Kétel

letezése [adatok e Fiban]

5 éven 16li bankhitelek bemutatésa

Az Alopnak sem el6zo, sem targyév végén nem volt 5 éven tili lejérato bankhitele.

Passziv idobeli ethatarolasok cészletezése {adatok e Ftban)

5.Azer

: .t 1 16dé

Ertékesités netté drbavétel részletezése [adotok e Fibon

£qyéb bevételek részletezése jadatok e Ftban

Elodott 6ruk beszerzési értékének részletezése (odatok e Fiban

A mukdési kdltségek részletezése (adatok e Frbon)

2023. 2024.
decamber 31. december 31.
Hitelkstelezettségek RBI dev. (o] ¢
Hitelkételezetiségek RBI HUF 0 o
Hitelkételezetiségek RBH EUR/10.000.( 0 4100 900
Szdllitsi kdtelezetiségek 185749 28 656
AFA fizetési kdtelezettség utolsé hénap 198 849 151738
AFA Fizetési kdtelezettség dnellencrzéss 4212 40 086
Depoasitok 578 223 706 344
Vevékid! kapott elolegek 0 0
Egyéb kételezetiség kilon odé 9 454 8 406
Kotelezaltség bef.jegy forgalm-bsl ] 29 046
Ovadék - kapott ka1 102 230 255 162
1078 717 5320338
2023, 2024.
december 31. december 31.
Bérleti dij bevételek 2024.4vi 611618 236613
Bérleti dij bevételek 2025.4vi 0 232 665
Uzemeltetési dij bevételek -2024.4vi 124749 128 076
Uzemelietési kigek -2024.évi 0 443 388
Marketing dij bevételek 2024.4vi 4768 4861

Ingatlanck szakérisi dijak [
Létesitményekhez kapcs. elsz. Kig 470 697 21121
Menedzsment dijak 5100 0
Warp dij o] 54
Alapkezelsi dif 0 82 805
Letétkezelési dij 0 7122
Kényvvezetés 600 600
Bankforgalmi jutalék [} 142
Ugyvédi dijak 7223 7392
MNB feliigyeleti dij 6 595 5925
FM dij 19 632 0
Keler dif 72 41
Eriékbecslés 1320 1837
Kanywvizsgalsi dij 1112 599
Hitelkamat 0 23 683
Sikerd] 161 907 0
1415393 1196924

megjegyzé

2023. 2024.
decamber 31. december 31.
Kdzvetitett szolgéltalasok ériéke 2914289 2426873
Kapott bérleti dij 6 246 498 5294277
Marketing dijbevétel 55612 57 23
9218 399 7778 381
2023. 2024.
december 31, december 31.
Ertékesitett targyi eszkozok bev. o 0
Kapott kéthér kés.kamat,béanatpénz 19 001 4677
Kovetelések értékveszt. visszair. 0 0
Egyéb bevételek 14 692 0
33693 4677
2023. 2024.
dacember 31. december 31.
Eladott kdzv.) szolg. értéke 176 762 88 782
Szinvapark 765025 813 242
Rézsakert 494 620 539 851
Dévai Center 165 190 155387
MBC 101 059 124 500
Weslpoint 71057 77 007
8CW 121 704 137 252
Parkway 1018872 490 853
Ossxesen 2914 289 2426 874
2023. 2024.
decambaer 31. december 31.
Ingallan értékbecslési dij 26 510 26217
Mérlegvizsgdlat 1788 1199
Konyvvezetss 7 200 7 200
Jogi és gyvédi dijok dijak 42770 4 828
Epiilet egyéb szolgaltatas 147 462 162 730
Uzemeltetési dij 239 401 238 486
Uzemeltetési kaliség - veszteség 312520 557 143
Bérls kzvetités 8991 21327
Reklam, hirdetés, médic 64 523 82709
Idegen szolgaliatés 204 204
Egyéb illetékdijak 216 360
MNB feliigyeleti dij 26 658 24 628
Bankforgalmi jutalék 51534 48 009
Keler dij 338 493
WARP dij 238 224
LE1 kéd fenntariasi dij 40 25
Alapkezels kéltsége 1071378 979 655
Letétkezelo kéltsége 21019 83776
Biztosités 4616 12 998
Sikerdij 161 907 0
Ingatlan écs 2207 222 2018 470

Egyéb eszkdzok écs 1440
4 467 975 4 307 681

5./ 13 oldal



Az alopk s di m |

ien alakul,

a nettd k kaszénheto

151 dijok a 18bbérlds ingaflankt

Abéroi ks 9

Az Alop munkavéllalékat nem foglotkoztat.

a bovitett/ atépitett terilet kiadasaval kopesolotban meriliek fel.

Eqyéb réforditasok részletezése {adatok e Frban] 2023. 2024.
december 31. december 31.
Ertékesitetl targyi eszkazok kszé 0
Birsagok, kotbérek, kés.kamatok 20 0
Kovetelések elszémolt év-e 4618 1576
Lert kavetelasek 12 265 o
Epitményads 300 462 306 532
Tovébbszamlazott épitményads -282 690 287 974
Onellencrzési patlék 244 809
MNB kilanodé 38022 34 598
Egyéb réforditasok 3 36
72944 55577
Pénzigyi muveletek bevételeinek részletezése [adatck e Fiban) 2023. 2024.
december 31. december 31.
Folyészémla kamat 808 221 351 521
Edékpapirok kamata 929161 45 900
Egyéb kapoti kamal 88 204 1096
Arfolyomnyereség 665 958 19 987
Entékpapir értékesitésbo! aef.nyar. 328 190 431516
Forward igyletek drfolyomnyer.e 4795115 1497 149
6 784 849 2 347 169
Pénziigyi miveleiek raforditdsanak részletezése (adatok e Ftbon 2023, 2024.
december 31. december 31.
Folyészdmla kamot 0 0
Fizetett hitefkomat 0 23 683
Acfolyamveszteség 219 865 15204
Ertékpapir értékesitésbal drf.veszt, 342 370 13 931
Forward igyletek vesztesége 2706 508 1250 342
3968743 1303 160
Hozom tészletezése [adatok e Ftbon] 2023. 2024.
december 31. december 31.
hozamfizetés 1Gjékoziaté szerint 0 0
0 [}
Térgyévben nem tartént h fi
6. Mérlegen kiviili tételek
Az alapnak 62,5 millid EUR fel nem haszndli hitelkerete volt 2024.12.31-én.
7. A vagyoni, pénziigyi helyzet és a jbvedelmezdség alakulasanak b
A sajat toke részletezése (adatok e Fi-ban) 2023. 2024.
december 31. december 31.
1. Indulé téke 34 594 788 29 024 301
1. Kibocsétott befekletési jagyek névé 200 406 699 202 583 761
2. Vi asarolt befekietési jegyek névartak -165811 911 -173 559 360
Il. Tékendvekmény 43 027 240 38 366 478
1. Vi rolt befekistési jagyek bevondsi értékkilonbazet 24891019 29 867 425
2. Entékelési kilonbbzet tartaléka 47 180 206 45 458916
3. El6z6 évek eredménye 16 125 063 20738 052
4. Ozleti év eredménye 4612990 2036935
Sajat toke 77 622 028 67 390 879
8. Az éves beszamolé és a portfélié jelentés szamai kdzéti eltérés okai (adatok e Fi-ban)
Beszéma's Portfélis jelentés/ NEE
2024.12.31 2025.01.02 Differencia
A. Targyi eszkézdk 59 857 873 59 857 146 727
B. Lekétsn betétek 0 0 0
€. Ingatlankészletek 0| 0 0
D. Ertékpapirok 9250 372 9 250 549 77
E. Pénzeszkézdk 3375025 6496771 -3121746
F. Sxarmazékos tigyletek 13115 13115 [¢]
G. K& lések/Kétel égek/Elhatard -5079 276 -8 593 097 3513821
Netté eszkdzérték 47 390 879 66 998 254 392 625
Kildnbségek részletezése:
A, Targyi eszkdzdk
A Térgyi eszkéz8k kdnyv szerinti és piaci értékének Gsszehasonlitasét a 6. szémi melléklet tartal
B. és E. Pé k&zék és Lekaton betétek
A beszamoléban o kavetelések kozott keriil ki az adott dékok sszege {493.014ehuf}, mig o Portfslisjelentést kozok kdzt szerepel.
A 15bb bérlds ingatlanokhoz kapesoléds depozit katel égeket kiildn folysszamlén tartja nyilvén oz Alap, ezén azok egyré kbetétek, mésrészt a kotel égek soron
2024. évben a bankszémlak kézoti eltérés nem lhaté o Beszémolé és Porfélis ki dsab
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F. Szar &l Ugyletek értékeld
As2d skos bgyletek értékelési kilonbszetének részletezése a 4/C pontban talélhaté.
6. Kovetelések/Kétel sgek diff fon

A differencia részletezése az 5. szamé mellékletben talghats.
9. Egyéb informécick

Az Alap 0 2013. februér 12-4n kiadstt Atalakulasi Hirdetménye szerint, a Pénziigyi Szervezetek Allami Feligyelete 2013. februdr 11. napjn maghozott, HKE-66/2013. szémis
jtvdhagydsaval 2013. dprilis 02.

piéval nyilt végy, h lan futamidejs befektetési alappé alakult &1.

A Feliigyelet 2016. okidber 28-i, HKE-IF750/2016. szémd hatérozatéban engedélyezie a Raiffeisen Ingatlan Alap 1ajék jénak és kezelési szabélyzatdnak médositasé
A befektetési szabdlyokat érintd véliozasck 2016. december 1546 lsptek hatdlyba. Ennek legfontosabb eleme a siratégiai cél megvéliozdsa volt,

miszerint a kerébbi, oz ingatlan porifslié izs6ll ledpitasét | ged rundown) tarlalmazé égidi felvaltolto oz ingallan partfélié falyamatos és hosszo tavi izemeltetésének céljo.

Az U] stratégia fontos elemét képezte oz ingallan porifélié optimalizélaso, illetve felujitdsa. Az Alap forintos sorozatai kisgésziliek euros, késsbb pedig dolléros sorozaltal.

A Feliigyelet HKE-[F318/2017. sz6mi hatérozatéval jévshagyto oz Alap és a Cushman & Wakefield N k8zi Ingatlan Tandesads KA. (székhely: 1052 Budapest, Dedk Ferenc utca 15,),
mint ingatlanériékel szervezel kézétt - az Alop ingatlanériékelsi feladatainak elldtésa targyéban - kétah megbizasi odést, A médosités 2017. jinius 1 4-vel lépett hatdlybo.
A Feligyelet 2019, méjus 154 hatdllyal ajanldst {5/2019, (iV.1)) adott ki @ nyilvanos, nyill végi ingatlanalapok befektetési jegysinek forgalomba h largl.
Az ajénlés [ célio o nyilvénos, nyilt végi ingallanalapok befektetési jegyei likviditasanak kszelitése volt a nyilvénos, nyfll végi ingatlanalapok eszkdzeinek likvidalhatésagah
A megfelelés érdekében oz Alapkezels 2020. janudr 20-6n kezdeményezte oz Alop kezelési szabélyzatanak médositését, amelyet a Feligyelet 2020. mércius 4-6n hagyott jévd,
é3 amely médositassal b kerillt a forgalmazési maxi ként, illetve elindult hérom alyan sorozat, amelyek vi altéso esetén a forgalmazds teljesitési nap legalébt
180 naptéri nappal meghaladja a vi altési megbfzds beérk ének a napjé {T+180-as sorozatok).
Az Alapkezels o forgalmazasi maxil intjének megfeleloségét rend: értékeli, és yiben oz oz Ajanlés céljainak teljesilése érdekében indokoli,
fok kkenti annak éké
Az utolsé felilvizsgalalra 2020. szeptember 148n kerilt sor. Az Alapkezels, figyelembe véve oz Alap ingatlan portfélisianak méretét, az Alap kezelési szabalyzat szerinti stratégisidy,
a T+180-as sorozatokba triént minimdlis bedramlast, illetve a jogszabalyban a nyilvanos nyili végi ingatlan alapokra meghatérozatt minimalis likvid eszkbz aranyt, az Alop biztonsagos
ikodésének biztositasa érdekében o szeptemberi értékeléskor nem Ittt eret a forgalmazési maxi dorobszém csakk g
A Raiffeisen Ingatlon Alap a Raiffeisen Alopkezlovel kapesolt viszonyban lévo Térsaségokiél oz alabbi szolgaltatésokat veszi igénybe egyittmikadési szerzédés keretében:
- Raiffsisen Bank Zrt letétkezelés
- Raiffeisen Alopkezels Zrt szdmviteli szolgélatas
alapkezelés
- Raiffeisen Ingatlan (zemelteto Kit létesitménygozdalkodds

10. Vizsgalt idészaki, illetve beszamolasi idészakot kévetd hatasok:

Az energiapiacok alakulésa; az Ukrajno és Oroszorszag kézéHi habords konfliktus, o szonkeiés intézkedések és annak hatdsai

2021 éto oz energiohardozék dranak nagy mértéki ingadozésa tap Ik ilagszerte. A COVID-19 jérvanyt kdvets
jronyitésok nyomén a gazd enargia igénye megugrot, ezzel egyiddben az elézetes varakozasokndl jéval magasabb
értékb lkedtek az energiadrak. A globlis piacakon oz elszabadult gézérakkal egyidében ug Gen megndtt a villomos energia dra is.

Az Oroszorszdg dltal Ukrajna ellen inditott katonai konflikiusra valaszul 0z Eurdpai Unié tagdllamai és t6bb mds nyugali éllam

jelentos szonkeidkkal sijtotték O agot, aminek kére foly élesed ikdzben a kdzvetitési kisérletek ellenére a haborus felek alléspontja érdemben nem

kézeledett, igy békekatésre nem nyilt valédi esély. Mindez tovabb fokozta az energia piaci bizonylolanségot.

Ennek ellenére 2023-ban Eurépdban jelentosen enyhiilt az iapiaci fesziliség, a féldgéz piaci ro kevesebb mint o
felére csokkent, ami @ 2022-es csics lizedét [elenti. Ezzel parhuzamosan oz evrépai dramérak és a vilégpiaci LNG érak is jelents érsaklodrel
. Az energiapiaci helyzet ugyanakk ébbra is érzékeny maradt, amit j¢l jelzett, hogy Donald Trump amerikai elnikké vélaszidsa uién tett
lépéseivel és Eurdpéval befordulé polifikajgval instabilitdst ért el Gjro pi
Az Alapkezeli - oz ingatlanck bérlsivel egyiiimikadve - mar 2022-ben lspéseket tett o gaz- és villamosenergio-fogyaszias
dkkentésére, valamint belss foly iban vall asokat léptetett életbe, annak érdekében, hogy déktalanul meg tudjon felelni oz energia szolgdltaték véltozé el k
Az Alapkezels & égében sikeres lépéseket telt o gaz- és vill gia-fogyasztas csdkkentése érdekében, s mdra oz Alap 10-30%-al kisebb mennyiségben
van kiszolgél a piaci véllozdsoknak
Az Alapkezelo ése tovibbé - o Raiffeisen Csoport compli ponly irdnyelveil és egyéb kozé belss
bélyzatait is figy véve - foly figyel | kiséri a b és jovdben b kerile
szankcids rendelkezéseknek valé teljes kdri megfelelés biztositdsét. Az Alapkezels tovabbé foly a beszémolési
Joszakot k& is 16jékozédik o mindenkari jogszabalyval kedl, oz ipardgi specialitasokrél, és ezzel egyiit
gvalésul keids jogszabalyi kérny nyomon k3 is. Az Alapkezeld a jsvSben is folyamatosan monitorozzo a
hébords hely és a kopcsolédé gozdasdgi helyzet alakulését, az Alapra gyakorolt hatdsckat és kockézatokat,  lehelséges kockzatkezelési eljdrasok
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Inflaciés hatssok, jelontss k lésok a hazai és a vezets &zi jegybankok részéré]

Eloszér a COVID-19 jérvény, illetve annck kezelésére hozott intézkedések, majd az krén fegy konfliktus hatésdra o

krogozdasagi és geopolitikai kockdzatok Eurdpaban, de kiléndsen a kbzépkeleteurépai régidbon jelentésen
megemelkedtek 2020. év elejét kovetoen, amely ények k& hatdsa @ mérleg fordulénapia elatti idoszakban
elsasorban o kiemelkedoen magas hozai és a korabbiokhoz képesi érdemt gasabb globdlis inflaciés kémyezetben, illetve
a jelentos jegybanki szigoritasban, annak nyoman pedig kéivénypiaci égekben jelentk

A 2023-0s évben, az év masadik felében ugyanakkor ezen negaliv hatésok enyhiilni kezdtek , mind az inflécié

b ank P

teme, mind a jegy i szigor oz év végére, a befekietsi bizalom pedig helyredlit.

A pénzromlés iiteme 2023-0s qyors csckkenésének globalis foly lelassult vayan 2024+e, de iay is fovabb enyhill oz Grayomds, omi lehetové tette a vezeto
jegybankok szdmdra o aris lozitas folytotasal. Az amerikai elnokvélaszidst kovetd iddszak véllozdst hozott a tokepiazokon a tengerentuli

gazdaségpolitika és geopolittkai irdny kiszamithatésagénak csokkenése nyoman, ami elsdsorban a ndvekvé drfolyom ingodozasban lisit testet.

Ak okkentés idehaza is folylatédott, ezzel parh viszont a forint jelents gyengilésbe kezdett, lynek okai o kedvezotl

gozdaségi helyzet {magas deficit, all y névekedés), a poliikai kockazatok, valomint o csdkkend kamatkiilanbbzet miohi sérilékenység voltak. A Magyar Nemzeti Bank
a forinigyengilés hatéséra kénytalen volt felfigg i k okkentasi ciklusat

A kordbbi évekhez képest érdemb gasabb inl, az alternativ befekietési lehetdségek {betétek, dllompapirok) megnéveked je, illetva

az Alap legnagyobb befel | kapcsolatos kedvezotlen bérlsi dantés hatassol volt oz Alap likviditasi helyzetére, h kildta

-2024. mércius végén oz Alap ingatlan portfélisjanak legnagyobb silyd eleme, a Parkway irodahéz bérlsje, 0 Magyar Allamvasutak Zrt. [MAV] aredl értesilette
az Alapkezelt, hogy a MAYV és a Raiffeisen Ingaflan Alap k5z5it hatlyos szerzédés szerinti bérleti jogviszony 2024. méjus 06.

napjéval megszinik (azaz nem keriil meghasszabbitasra), amely hir egyittal sajidnyilvanosségot is kapott.

Befektetési jegyek forgal

A 2024-8s &v elsd heteiben az Alap mikédési bevételeit érdemb halodd vi altasi hulldm indult meg, ami elsdsorban az Alap révid tévii miltbeli
liesitményével, a befeketési ol ivék jobb megitélésével fiiggot Gssze. A visszavdllasi nyomads oz elsé negyedév végéhez kozeledve enyhilt.

A MAV-o! leliigyeld minisztérium 2024. mérciusi rendkivili déntése kévetkezmanyeként aprilis elsd felében oz Alopbél 15rténd kicramlés

Gjra falgyorsult, a korébbiakhoz képest is erdsebb Giemben, ami azonban gyorsan lecsengett és a kidramlas jra csok az év véghez kdzeledve gyorsult fel.
Osszességében oz Alapbé| 1artén netté kiGramlds megkdzelitette a 11 Mrd Frot.

sRefinanszirozds:

s beark =1 dakéh

A fentiek nyoman ndvekve lik oz Alopkezeld oz Alap addig 47,5 M EUR 5sszegu hitelkeretét tovabbi 25 M EUR+al névelte 2024
szeptemberében, amibal év vége al6tt 10 M EUR hitelt hivott le. Az Alap ezzel egyiilt értelmezett likvid eszkdzeinek orénya 17% kozelében maradt oz év végére,
a szabad hite'kerette| egyiitt értelmezve pedig 55%-an.

eingatlanck értékelése:

Az Alap ingoatlonjainak ériékeldje (Cushman & Wakefield) 2024. &prilis 44 rendkiviili értékbecslési frissitésében figyelembe vette o Porkway irodahézzal kapesolatos j
P! gy Y pc |

informécidkat, amely oz ingotlan jelentds, 10 M EUR+ meghaladé leériékeléséhez vezetett a 2023. év végi ériékhez képest.

Ezen feliil, elsésorban o hazai ingatlanpi folylatéds elvért hozam emelkedés hatéséra 15bb kérben & mintegy 6,7 M EUR-ral csdkkent oz Alap ingotian
portfolisjanak ériéke 2024. szeptember végére, omi egyitt oz év eleji 161,9 M ELUR énéki ingatlan vagy velitve 10%-os csékkendst jelentett
[ebben megjelent egysb bérle 6sokbdl, illetve bérleti odés modosuldsokbél ereds hatds is). Az év utolsé negyedévében kozel 1 M EUR

felértekelodés kavetkezett be az ingotlon portfélié agészét tekintve.

#Piaci kockdzatok elemzése: a fentiekben részl knek értelmében oz Alap mikadtetésére jelentos hatdssal
bithatnak oz egyes piaci inputok [devizadrfolyamok valiozasai, piaci kamatok, inflécid, illetve energiapiaci érak

alakvléso), mindezek hatdsa nogy bizonytalanséggal mérheté csok lel. A Térsasag ugyanakkor foly

monitorozza az ezen, illetve egyéb lehetséges piaci tényezSkbd! ereds, az Alop mikddésére hatdst gyakorld  potencidlis kockazatokat,

h Lol & mrtbamaléci acobEamt

illetve o |

atian po 6 kil 0]

Az Alop ingatlan portfélisjat érinté legnagyobb hatésy esemény 2024ben a Parkway iredohézhoz kapesolédik. A MAY tulajdonosi

képviseletét ellaté minisztérivm a bérleti szerz6dés megujitdsa helyett a bérleli jogviszony megszi &l hatd Az ingailon
egyedili bérlje, a MAV 2024 jinivsaban kikéliszéh oz irodahézbél, mely igy teljesen megirasedet.
A kdltdzést kaveiden az Alapkezeld azonnal megf oz ingotlan jBvbeli hasznositdsdnak digondolésél, ami az ingatlon
érickesitésétol kezdve, annak lehetséges vegyes funkcisjs Gjra h itasén 6, a teljes funkciévélidsra is kiterjedt. Dontésének
lapozdsihoz oz Alopkezels igénybe vett 15bb, k&zi kereskedelmi ingail kértd cég dlial készitett megvaldsithatésagi
Iményt, amelyek oz irodohdz {mdszaki balyozasi) adottsagai mellett a budapesti ingatlanpiac jelenlegi dllapotét és varhaté
tendencidit is figyelembe vették. Az ingatlan piacon fop lhaté kedvezatlen, bizonytalan foly k miatt ddntés még nem
sziiletett az dtalakitas irényérél, de az Alapkezelo tovabbra is aktivan figyeli a piacok, részpiacok dllapoidt és aktvitasat, hogy kelld
idoben a legmegfelelobb dontést hozh meg.
A Nemzetgozdaségi Minisztérium 2024 d berében jel be a Lakhotasi Tokeprog mely sorén oz dllom hazai ingotlan
lapokba t3rténs befektetésen k il o lakéingatlan piacon tap lhaté keraslet ndvekedéshez kivanjo igozitani a kindlatot, s o

Lh

asi vélsag enyhftését. Az Alapkeze!s ezt

fejlesziok kdz8ti nagyobb verseny dltal moderdlt Grakon keresztil célozzo meg a |

kévetoen palyazatot nyvitolt be o progromban valé thez, omelynek eredménye befolyasalhatia o Parkway irodahd

vonatkozd jdvebeni fejlesztési terveket.
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A mérlegfordulé utén bekovetkezett legnagycbb hatésy, jelentos tokepiaci turbulencichoz vezeto vila |

g y oz 0j, szémos ggal vagy

régioval szembeni bintets jellegi vamtarifak bejelentése volt oz Egyesiilt Allamok elnske dltal, amit szamos ellenintézkedss kavetett. Az intézkeds

elsadleges céljaként az ipari termelés LISA-ba 1r1énd visszatelepitésének 8szi6nzésé! jelolték meg, csakhogy o vamok drasztkus megemelése vérh

1 All. Lh,

a fogyasztast az Egyesilt

és niveli a bizonytalansdgol, ami egyiitt jéval k bb beruhdzashoz és késdbb idhoz vezethet

kat nem lehet kénnyedén mas piacokra dlirdnyitani.

mikézben a foleg o fejlods orszégokban korabban felépiilt termelo kaf

Ebbs! kifolyslag o kibontakozé vamhdbord erdsen negotiv hatdssal lehet a vildggozdaség egészére.

A beszamols készitéseh delk all inf ick alapjén a f k oz Alapra valé kozvetlen és kozveteti hatdsa még nehezen szémszerisithets,
eayeldre a kockdzoli prémiumok Ikedé thaté, ami a tokepiacok vol i - koztuk oz inaaflan- és fapiaci — ét érinti 0z
arfolyam ingadozésok megnévekedése formajaban. Ugyanakh l6szinGsithets, hogy az elss bejel k elsGsorban térgyalasi alapul szolgdlnak

igy érdemi valtozasok varhatéak a vémok végsé szintjét és a piaci reakcidkat illetGen is.

Az eseményeknek sem az Alap eszkdzeinek értékére, sem a kezelt vagyanra nem volt érdemi hatésa a jelentés készitésének idoponlisig.

A hozai ingolon piacon, o nemzetkdzi tendencidkat kévelve érdemi elvért hozam emelkedés zajloti e 2023-bon illetve 2024. elsé hdromnegyed évében, azéta- beleértve 2025.év elejét is
". azonban nem volt érdemi véltozés a piaci hozamokban.

Az elvart hozamok emelkedése a bérleti dijbevétel alapon értékelt ingatlanck ériékét csakkenti, b léan a kétvényekh

Mindez megjelenik oz ingotlonak legalabb d feliilvizsgah érigkéb
9l g gy g

\ donci. d,

Raiffeisen Ingatlan Alap eza rontotia oz Alop befektetési jegyei dltal nydjtott hozomot 2023-2024.évben is.

Ennek egyik fontos folyomanya voh az Alapbél térténo tokekigramlas jellemz5vé vélasa, amit oz alternativ befektetési

lehetdséaak
9

nagyobb je is 16 Ugyanakkor o 2024. év nagy részében ez a kigromlds nem halodia meg érdemben az Alap

Gk&dési bevateleit. A takekia

las Gleme oz év végén djra megugrott , amely tendencia 2025 elsé harom hénapjdban is folytatédo.

Az Alap hitelkerettel egyitt érial likvid bbra is jelents ghaladja a jogszabalyban meghaté 15%0s minimum értéket
az Alap netié eszkbzértékére vetitva. A fannalls bi: lansdg miatt ugyanakkor az Alapkezeld a bovitett hitelkeret f 650 mellett dontdt.
Minden kériilményt figyelembe véve az Alopkezelo ése jelenleg nem itott oz Alap j6vébeni mukddteté sly o karilmény
jelen beszamals a vdllalkozds folytatésa elve Alapjén készilt.
Mutaték:  (lasd 1. sz, melléklet!) 2023. 2024.
1. Befek kézok oz Gsszes eszkéz6khé. 77,37% 80,99%
2. Forgdeszkézék oz Gsszes eszkézokhs: 22,36% 18,72%
3. Sojét t6ke arénya az Ssszkétele sghez + 15rzst6kéh 96,89% 91,18%
4. Hosszi lejérati kételezetiségek

a/ a hosszd lejdraty kotelezettségek + sajdl 16kéhez 0,00% 0,00%

b/ a sajét tokéhez 0,00% 0,00%
5. Miik6d5 tke az Ssszes kotelezetiséghez + sojét t5kéhez 21,42% 11,83%
6. Mikéds toke (eFt) 17 162 340 8743 045
Budapest, 2025. dprilis 28. \ ﬁq‘\ &k

Simaon Palamidyos Véradi Zoltén
Az Alap képviseletében
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1. sz. melléklet
A mérlegsorok adatai alapjan

1. Befek kozok oz osszes

80,99%

2. Forgéeszké.

&k oz osszes

18,72%

Lol

Befekiatett eszkiz

Osszes eszkiz

Forgdeszkdz

Osszes eszkdz

3. Sajét t6ke ordnyo oz &

91,18%

4. Hosszu lejdrati kotelezetiségek

of
0,00%

b/
0,00%

Sajdt toke

Forrdsck Ssszesen

a/ o HIK + torzsiokéhez
b/ atorzsiokéhez

Hossz2d lejérati kételezaliségek

Hossz0 lej. kot. + Sajat ioke

Hosszi lejdrati kitelezettségek

Sajat 1oke

5. Mikodo toke az osszes kiltelezetiséghez + sajdi tokéhez

11,83%

6. Miksds 15ke

Budopest, 2025. aprilis 28.

Mikado toke

Forrasok Ssszesen

Forgbeszkdzok
Aktiv idobeli elhatdrolasok
Rovid lejérati katelezettségek

e

2024.
decomber 31.
59 857 873
73908 141
. 13839014
- /73908 141
67 390 879
73908 141
0
&7 390 B79
0
&7 390 879
B 743045
73908 141
+ 13839014
. 224 369
- 5320338
8 743 045

Simon Péter Janos Véradi Zoltén
Az Alap képviseletében
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2. sz. melléklet

Likvidivasi jelentés ingatl

1. Hitelallomany &sszetétele

Hosszd lejératd hitelek
Rovid lejarati hitelek

Hitelek Ssszesen:

Il. Kéltségek Ssszetétele

ezer forintban

2023.
dacember 31.
v}

Q

o

Pénzigyileg realizalt

2024.
december 31.
0

4100 900

4 100 900

4162 983

Elezgmat Ethtgralt/es6llince Pénzliayilay ranlizglt
Myomtatvényok 0 0 0
Ingatlan értékbecslési dij 26 217 1838 24 379
Mérlegvizsgdlat 1199 599 600
Kdnyvvezetés 7 200 600 6 600
logi és Ggyvédi dijok dijok 41 828 7 392 34 436
Epiilet egyéb szolgdltatas 162 730 4806 157 924
Uzemeltetési dij 238 486 213121 217 365
Uzemeltetési kaliség - vesziesag 557 143 (¢} 557 143
Bérls kozvetités 21327 0 21327
Reklém, hirdetés, média 82 709 12 254 70 455
Szakénsi dijak, tandcsodds 0 [} 0
Idegen szolgéltotas 204 0 204
Egyéb illetekdijak 360 o] 360
MNB feligyeleli dij 24628 5925 18703
Bankforgalmi jutalék 48 009 143 47 866
Keler dij 493 41 452
WARP dij 224 53 171
LEl kéd fenntartasi dij 25 0 25
Alopkezels kaltsége 979 655 82 805 896 850
Letétkeze!s kdlisége 83776 7121 76 655
Biztositas 12998 0 12 998
Sikerdij 0 0 4]
Ingatlon écs 2018 470 0 2018 470
Egyéb eszkdzsk écs 0 0 [
Bsszesen: 4 307 681 144 698 4162983
L. Ingatl tap vagyond
Sajal toke 67 390 879] eFt-ban
ill. %-ban
Tdaszaki nyiteallomany —ldoszukimomény
Vagyonelem Megoszlas
Készpénz 0 [ 0,00%)
Bankbetétek 23797 3375025 5,01%
lekton ~ o 0 0,00%|
Ingationok 61 982 221 59 857 873 88,81%
Parkway (K&nyves K&/mén Krt.) 18517748 13 821 673 20,51%
Gyngybsi fisk 173781 184130 0,27%
Kecskeméti fick 653788 688 131 1,02%]
OBI Szolnok [Szandarél) 2205196 2 364 169 3,51%)
Dunadjvarosi fisk . 67 579 71 355 0,11%
Dunavijvarosi fick Il. 144 481 152 554 0,23%
Andrassy ii fisk 675224 706 995 1,05%)
Westpoint 1891316 2077 926 3,08%]
Veszprém Jost 3223008 3768727 5,59%|
Dévai Center 5483324 5726 907 8,50%)
BAT Log. Rokiark, Pécs 1864139 1940 546 2,88%)
MBC 3292674 3 689 990 5,48%
Nogykanizsai fisk 237 324 251385 0,37%]
Dano Csarnok 4170005 4361717 6,47%
Ajkai fisk 141 629 148 863 0,22%
Erdi fiok 237 324 251 385 0,37%
Ulli oti fick Pestszentlarine 175313 184 951 0,27%
BCW 3242912 3341 413 4,96%]
Dana Il 1751984 1 822 850 2,70%
Szinvapork 7 056 549 7722815 11,46%)
Rézsokert 4775972 6 578 664 9,76%
Egyéb berendezés 951 727| 0,00%|
L
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Idaszaki nyitéallomény

'doszoki zarédllomany

Vagyonelem Megoszlés|

rtékpapirok 14 456 186, 9 250 372 13,73%
2027/8 MAX 521 760 510 998 0,76%
D240306 7 869 226 0| 0,00%
D240320 3315248 (o 0,00%
D250219 0 5 460 688 8,10%]
EU 250110 0 3 278 686 4,87%
REPAUS240125 2749952 0| 0,00%
Ingatlankészletek (/] ] 0,00%
kdzvetitett szolgaltatds 0 0 0,00%
Kovetelések 1140903 1213617 1,80%|
Aktiv idébeli elhatarolas 325 997 224 369 0,33%
Szarmazékos Ugyletek ért. kill. -107 150 <13 115 +0,02%
Hitelek [\] -4 100 900 -6,09%
RBH hite! [EUR/HUF) 0 -4 100 900 6,09%
Egyéb kitelezettségek -1078 717 -1219 438 -1,80%
Passziv idébeli elhatarolas -1415 393 -1 196 924 -1,78%

sszesen 77 622 028 €7 390 879 100,00%|

Budapest, 2025. aprilis 28.

Gos h

Simon Pé!;ﬁiﬂs

Az Alap képviseletében
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3. sz. melléklet

Cash-flow {adatok e Ft-ban) 2023.
december 31.
I. Szokasos tevékenységbdl szarmazéd pénzeszkoz-valtozas 2832 102

(MOkéadési cash flow, 1-13. sorok)

1. Targyévi eredmény {befolyt bérlet’ dijak, kopott és fizetett hozamok nélkil] + -1 748 850
2. Elszamolt amortizacis + 2208 662
3. Elszémol k és visszairds + 4618
4. Elszémolt érigkelési kildnbszel £ -47 180 206
4.0. Elszémolt értékelési kiilénbozet korrekeié + 47 180 206

5. Céltartalék képzés és felh 3lés kilonbdzete + [}
6. Ingatlan befektetések ériskesitésének sredménye + 0
7. Ertékpapir befekietések értékesitésének, bevaltisénak eredménye = 14 180
e K25k dlloményvdliogien = 1 608 806
9. Forgéeszkézek dllomanyvaliozéso = 12370
9.a. Enskpapirok Gllomdnyvéliozésa = 939 628
10. R&vid lejératd kitelezettség dllomdnyvéltozésa + -173 201
11. Hosszi lejoratd kétel égek Sllomanyvéltozdsa + 0
2. Aktiv idobeli elhatérolésok dllomanyvaltozasa + -53 568
13. Passziv idébeli elhatérolésok dlloményvaltozéso = 144197
1. Befektetési tovékenységbl szérmazé pénzeszkéz-valtozd 4305 278

{14-19. sorok}

14. Ingatlonok beszerzése - -2 967 829
15. Ingatlanok elodasa + 0
16. Befolyt bérleti dijak + 6 248 498
17. Entékpapirok beszerzése - -80 865 368
18. Ertékpopirok eladdsa, bevaltdsa + 81790816
19. Kapotl hozamok + 99 161
i, Pénziigyi miveletekbdl sza 6 pé kaz-vall -6 670 592
(20-26. sorok)
20. Befekietési jegy kibocsdtas + 2936777
21. Befektetési jegy kibocsétés sorén kapatt apport - 0
22. Befekletési jegy visszavéliasa - -9 607 369
23. Befektetési jegyek utdn fizetett hozamok - 0
24. Hitel, illetve kélcsén felvétele + 4]
25. Hitel, illetve kdlcson torlesztése - 0
26. Hitel, illetve kélcsan utdan fizetett kamai - 0
IV. Pénzeszkézdk véltozasa (212lizlil. sorok) = 466 788

Budopest, 2025. dprilis 28.

2024.
december 31.
-436 476

-2 861974
2018 470
1575

-45 458 916
45 458 916
[

0

-417 585
1314715
-5 624 585
513271
140721

0

101 628
-242 152

7939424

2951 049
0
5294277
-12016 857
17 567 153
45 900

-6 445 894

2177 062
0

-12723 856
0

4100 900
0

0

1057 054

N bk

Simon Péter Jonod

Véradi Zoltan

Az Alap képviseletében
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4. sz melléklet

Portfolid jelentés

Alapadatok:
Alap neve, lystromszdma

Raiffeisen Ingatlan Alap,1211-04

Alapkezelo neve F nt

Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Znt

NEE szmitds 1ipusa T+1 napt

Targynap (T): 2024.12.31
A sorozat

Sujat lohe (b E

20 829 172 378,00

Egy jegyre juté NEE:

3.407135

Darabszim:

6 113 398 685,00

Raiffeisen Ingatlan Alup A180 sorozat

Sajét 16ke (Ft.):

171 778 126,00

Egy jegyre juté NEE: 1,477894
Darabszim: 116 231 701,00
B sorozat
Sajar toke (FL.): 0,00
Egy jegyre juté NEE: 0,000000
Darabszdm: 0,00
C sorozat
Sajit toke (L) 10 906 385 073,00
Egy jegyre julé NEF: 3,362494
Darabszdm: 3 243 540 461,00
D sorozat
Sajdl toke (I°.): 60 569 129,03
Egy jegyre juté NEE: 1,505567
Darabszdm: 40 230 125,00
Ranl’elsen Ingatlan Alap D180 sorozat
Sajdt 18ke (Ft.) 846 342,89
Egy jegyre juté NEF- 1,158561
Darabszdm 730 512,00
U sorozat
Sajit tdke (F.): 24 766 286,89
Egy jegyre juré NEE: 1.685134
Darabszdm: 15 624 093,00
Ruiffelsen Ingatlan Alap U180 sorozat
Sajit tdke (FL): 398 982,48
Egy jegyre juté NEE: 1,328693
Darabszém: 300 282,00

A tdrgynapi nettd eszkiszérték meghatdrozdsa;

1. oldal

ezer Forint
I KOTELEZETTSEGEK
1. HiteldHomany (sszes): Hitelezé Futamidé Osszeg/Ertck %
ﬁ
27
46]
.35]
-180 035]
Osszegllniek 3
172, Egyéb kistelezeuségek (tisszesh: -486 631 5.36}
Alapkezeldi df) miat -82 805 0.91
.»\Inpkczc- miatt { A svrozat ) -1 598 0,02
Alapkezeldi dfj miatt ( A180 ) -1 0]
Alapkezel6i d-ﬁ miatt ( C sorozat ) -839 0,01
Alapkezeldi dfy miatt ( D sorozat ) -1911 0.02
Alapkczcm miatt { D180 ) 27 [V
Alapkezeldi df) miatt ( U sorozat ) =749 0.01
:\Inpkczclﬁ_i-ﬁ miatt ( U180 ) -12] 0f
Letétkezel?i dfj miatt -7 563 0,08
Bizom4nyvsi d-f-j miatt o 0
Forgalm. kig. miatt 9
Kozzétéreli keg. miatt 0 [V
Rekldm kig. miatt 0
Kiltségként elszdamolt egyeh tétel mian -52 075 0.57
IF:g)v.‘h - nem koltség alapi - kielezenség -339 039 .74
Q)




1/3. | Célanabékok (sszes): | I 0

114, Passziv idobeli clhatdroldsok (dsszes): | | [¢
| Kotelezettségek dsszesen: | -9 066 9\5] 100.00%
1L } ESZKOZOK ™y
I/t I Folyoszdmla, készpénz (dsszes): 6496 771 8,55}
ERSTE Bank lIunEnry Rt / EUR 237 852
Kiszponti Elszdmolohdz és Enékisr Budapest Ri / HUF 202 821
Kizpa zdmolohdz és Endkidr Budapest Ry. / HUF 3439
Kozponti Elszdmolohiz Toctakiar Budapest Rt / HUIF 14 767
Koszponti EIszamolohaz ¢s Lrickiar Budapest Rt, / HUIF 23 197,
Rozpont i=bzamolohaz os Erichia Budapest K /ot 4 134 [IXES
Kozponti ElszdmolShiz és i-nﬂ:(.’n’ Budapest Rt. / HUF 1 86‘)' ,02
Kozponti Elszdmoloh4z és Entékidr Budapest Rt / HUF 21 240} .03
Kozponti EISZAmolohaz 6s Lriekiar Budapest Rt / HUF 2 306 265 .03
Bank / EUR 213 247 28]
Bank / EUR 49 736]
Bank / EUR 41 916] .06
Raiffeisen Bank / EUR 468 397 ,62|
Ranffeisen Bank / 1UF 19 .00}
Raiffeisen Bank / HUF 145 566; 19|
Bank / HUF 63 336} .08
Bank / HUF 112 443 15|
Raiffeisen Bank / HUF 96 810; ,13
isen Bank / HUF .00)
Bank / HUF 2 057 207 .70}
Bank / HUF 102 022] 13}
Bank / HUI? 136411 13|
Bank / US 143 077 ,19)
1172 J Egych kiiverelés (vsszes). 473 082) 0,60)
2423353 Hérll:_ll di) (50A1432) Asset/ 104 405 0,14}
R/L,cumulated/Bérlen DA2(50A1432)/ H9) 0.0_OI
2434036 Bérlen df! {50A1432) Asscl/ 410} 0,04}
2434046 Bérlen d(l (50A1432) Assct/ 29) 0,04}
32434032 Bérlen di) (50A1432) Assct/ 48 886 .06}
32434033 Birlen df) (50A1432) Assel/ 76 241 , 10,
2434034 Birleti d(! (50A1432) Asset/ 41 465] ,05}
D2434048 Bérleti dfj (SOA1432) Asset/ 9 697} ,04)
2434035 Bérleli dij (S0A1432) Asset/ 3 818] ,02
2434038 Bérleli dij (S0A1432) Asset/ 3 777} ,03
2438396 RBH Assc/ 4271 .01,
2375275 LEI kéd Asset/ 52 .00
D2407070 Konyvvizsgaloi dij Asser/ 509] ,00,
R/L.cumulated/Bérleti d (S0A1432)/ 2 826} ,00)
R/.cumulated/Bérleti SZP(50A1432)/ 4919 .01
R/L.cumulated/Bérleti BAT(50A1432)/ 1 047} .00}
R/L.cumulated/Bérteti RK(50A1432) 3 219, .00)
R/L.cumulated/Bérleti EU(SOA1432)/ 1 833} ,00)
R/L.cumulated/Bérleti WP(50A1432)/ 983 .00
RAL.cumulated/Bérleti I)C(SOAHEI 2813 ,00}
R/L.cumulated/Bérleti MBC(50A1432)/ 1911 )
R/L.cumulated/Bérleti DAN(50A1432)/ 2 320] .00
R/L.cumulated/Bérleti BCW(50A1432)/ 1507] ,00)
122423370 Bérleti dfj (S0A1432) Asset/ 47 205] 06}
1113, Lekitin bankbetétek (ilsszes): Bank Futamidd Ossu'ﬁﬂé'k K :I
0| [1]
[ 113.1. Max. 3 h6 lekistésii (Usszes): 0f [}
| [}
3 hénapndl hosszabb lekdtésa
3.2, (Bsszes): [ of
0|
| Megn. 1 Devizanem | Néwindk | Osszep/fnek 1 %
114, ] Entékpapirok (usszes): 1 1 1 6 005 820] 69 107 695] 90,81
1W/4.1. Allampaplrok (iisszes): | 6 005 820] 9 250 549] 12,16}
1/4.1.1. Kistvények (Ssszes): | 500 000) 511 I75| 0,67|
—
2027/B MAK [HU0000404157 ) HUH 500 000; 511 175} 0,67,
11/4.1.2. | Kincstarjegyek (sszes): 5 505 820 8739 374 11,49)
250219 [HU0000525076 HUF] 5 497 320j 5 460 688 7.18
1:U 250110 Il:UOOOA]LOVIU] E! 8 00 3 278 686} 4,31,
1
413, | Egydéb jegybankképes ép. ol o EI
iisszes):
[}
1
14,14 ) Kiilfoldi llampapirok (@sszes): | 1 | of of gl
1 1 | 1 1 9
a2, (.mzdﬂkodéi s epyed 1 I o ol ol
hitclviszonyt megiestesitd ép.
11/4.2.1. | Tozsdére bevezeten @Wsszes). | 1 1 of of 0|
I I 1 I I |
— |
11/4.2.2. | Kiitfoldi kitvények @sszes): | 1 1 o] o] gl
| 1 1 | 1 0}
1
11/4.2.3. | Tozsdén kiviili (Bsszes): 1 | | of o] jl
1 | | 1 | 0
11/4.3. | Részvényck (issszes): 1 1 | of 59 857 146] 7a.ss|
1
1W4.3.1. | Tozsdére bevezeie (isszes): 59 857 14| 78,65%
BAT P =
[INGATLAN215) EUR] 0 1940 546 2,55
BCW EUR [INGATLAN222) EUR] 0 3341 41) 4.39)
DANA L EUR [INGATLAN136}] EUR] 0 4361 7117, 573
DANA 2 EUR [INGATLAN212] EUR] 0 1822 850 240
DEVAI EUR [INGATLANI61 EUR] of 5726 907, .53
—
DUNAUIVAR. | .
(INGATLAN217) EUR] 0 71355 0.09)
DUNAUIVAR 1T q
{INGATLAN216] EUR| 152 554 0,20]
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JOST EUR [INGATLAN2210] EUR o 3768 721 195
KECSKEMET [INGATLANI35) LR of 671 259) 088
KECSKEMETGA ; " 7
[INGATLAN195] EUR 4 158 0.03
MBC EUR (INGATLAN19S] EUR o 3689 990) 4,85
OBI EUR [INGATLANI91) EUR] of 2364 169 i
PARKWAY [INGATLANPOOO) ELR 13821673 18,17
RE AJRA LUR (INGATLAN 30| EUR I L4n a0y .20
RB ANDRASSY
[INGATLAN219) BUR 9 USEE 023
REB FRD EUR (INGATLAN200] EUR} of 251 385| 039
RBH GYONGYOS|
3 7,
[INGATLANI31] LUR 0 181130 0.24
RBILORINC E
- 2
[INGATLANI33) EUR] 0 184 951 0.24
RBNAGYKA EU
(INGATLANIA1] EUR] of 251 385| 033
RKERT BV EU _
i k1
[INGATLAN164] EUR g 481 354 0.63
RKERT BV2 EU N
(INGATLANI65) EUR] o 466 515 061
RKERT BV3 EUJ
: 33
(INGATLAN166) EUR] L 1733 004 228
RKERT BV4 EUJ
: 3
[INGATLANI67] EUR ! o aadaas 213
RKERT BVS EU :
(INGATLANI68] EUR] o 950 967 1.25]
RKERT BV6 EL
0 7,
UNGATLAN169] EUR} of 945 749) 1.4
RKERT BV7 LU
: 378 3
[INGATLANI70) i Y SOERY 0.50
SZINVAP | (INGATLAN145] EUR] o 619 159, 0381
SZINVAP 2 (INGATLAN146] EUR} 0 1951 367 2,57
SZINVAP 3 [INGATLANI47) EUR] of 634 990 0.83
SZINVAP 4 {INGATLAN148) EUR] o 1833475 241
SZINVAP 5 [INGATLAN149] EUR| of 1219 495 1.60
SZINVAP 6 [INGATLAN150] EUR 41292 0,0
SZINVAP 7 (INGATLANIS1] EUR| of 58874 0.08
SZINVAP 8 [INGATLAN231] EUR} of 412 554 0,54
SZINVAP 9 [INGATLAN230] EUR} o 951 609 1.25
WESTPOINT EU] N
{INGATLAN189) EUR Y e 258
WESTPOINT PA|
[INGATLANSGO], EUR] o 111 679 0.15]
11/4.3.2. | Kulfuldi részvények (osszes). | | | of o 0)
I 1 1 1 I 9]
1
11/4.3.3. | Tézsdén kiviili (@sszes): | 1 | o] of 0]
1 1 | I 1 0]
1/4.4. l Jelzdloglevelek (Osszes): l l l 0] 0[ [}}
11/4.4.1. | Tozsdére bevezeten (sszes): | | | of o] 0
1 1 | | 1 0]
—
11/4.4.2. | T5zsdén kiviili (sszes): | | 1 of 0o EI
1 | 1 1 ] o)
114.5. ] Befekieiési jegyek (sszes): | | | of o o)
11/4.5.1. | Toasdére bevezetett (osszes): | | | of of 0
| 1 1 1 1 5i
—]
11/4.5.2. ] Tézsdén kivith (@sszes): 1 1 | o] of (_1]
1 1 | 1 | 0)
|
114.6. | Karpétldsi jegy (Gsszes): | | | | of 0
| 1 1 I 1 0]
s, I {\klf\' .ohch ethatdroldsok o 756 o
(Osszes):
RAIA EUR (50A012) Curreni] 61
of
account accrued 1nteresi|
RAIA HUF (50A011) Current
665 of
account accrued interest
RAIA USD (50A012) Current] 30|
account accrued interest)

3. oldal




irmaztatots igyletek érickelési ]

fre. Tuli&nhiizclc 5 Y AL 1S oo
EURUSD250129 2194 0.00)
EURUSD250129) 59| .00
EURUSD250326 39 337 .05
EURUSD250402 53747 .07
EURUSD250402 1 606) ,o-ol
EUR250108FWD) -199 764] -0.26)
EUR250205FWD) 4 858] .01
EUR2502051°WD) 112 843 0.15)
EUR2502051°WD) 711 0,00]
EUR250205F WD) -57) 0,00}
EUR25020SFWI) 1745] .00
EUR2503261°W1) -99 (63 013
EUR2502261°WD) -2 881 .00
EUR250226EWD) =5 050] - .gl
EUR250226FWD) 3517 .00
EURZ50409FW1) 35 546) 0.03]
USD250219F WD) 45| MEI
USD250219FWD) -5 136} 0,01
USD250312FWD) 54 sss| MEI
USD250312FWD) 325 0,00}

| | Eszkitzok isszesen: | 76 065 189 100,00%

Budapest, 2025. 4prilis 28.
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Simon Péter Janos Véradi Zoltan
Roaiffeisen Befektetési Alapkezels Zn.
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Raiffeisen Ingatlan Alap
Uzleti jelentése a 2024. évi lizleti évrél

2024 pénzpiaci és ingatlanpiaci folyamatai
A hazai pénz- és dllampapirpiac

A 2023 eleji extrém magas értékrdl 2024 janudrjara 4% ald, a jegybanki toleranciasavba mérséklédott
a hazai infldcié, majd tébbnyire a 3-4%-os sdvban ingadozott, az éves atlagos infldcié végtil 3,7% lett.
Ev végéhez kdzeledve azonban ismét gyorsulni kezdett a pénzromldsi Gitem tébb tényezé hatdsara:
egyrészt a kedvezd bdzishatds kikerilt a képbdl, masrészt az élelmiszerdrak Ujra emelkedésnek
indultak, végezetll pedig a forint 6sszel tapasztalt gyors leértékelédése egyre inkdbb begyirizott az
drakba.

A forint euréval szembeni drfolyama az év eleji 380 korili szintrél 410-ig gyengllt 2024-ben. A
leértékelédés iteme szeptember végén gyorsult fel, amikor a piaci szerepl6k elkezdték bedrazni Donald
Trump gydzelmi esélyeinek ndvekedését, az ennek kdvetkeztében er8sddd dollar pedig negativan
hatott a feltérekvd devizdkra, kiildndsen a forintra. A forint alulteljesitésének okai a gyenge gazdasagi
helyzet (magas deficit, alacsony ndvekedés), a politikai kockdzatok, valamint a csokkené
kamatkilonbdzet miatti sériilékenység voltak. A Magyar Nemzeti Bank a forintgyengiilés hatdasdra
szeptemberben 6,5%-on felfliggesztette kamatcsdkkentési ciklusat, igy dsszesen 3,5 szdzalékponttal
mérsékelte 2024-ben az irdnyadd ratat. A jegybanki kommunikdciébdl egyértelmien kideriit, hogy
aggasztja a dontéshozékat a gyors arfolyamesés, ezért a forint tamogatdsa érdekében igyekeztek a
tovabbi kamatcsokkentésre vonatkozé piaci varakozdasokat elfojtani.

A hazai kétvényhozamokat tobb tényezdé mozgatta, egymdssal ellentétes hatast kivaltva. Globalis
szinten az amerikai hosszu lejarata kétvényhozamok emelkedése a magyar gérbe hosszd oldalat is
huzta magaval. Emellett a forint gyenglilése és a magyar kockdzati prémium emelkedése szintén
felfelé tolta a hozamokat. Ezek ellen hatott a hazai bankok adécsokkentési szdndékkal tdmasztott
kereslete. Osszességében igy is 30-90 bazisponttal emelkedtek tavaly a magyar kétvényhozamok az 1
évnél hosszabb lejarati szegmensben. A diszkont kincstarjegyek piacdan eltéré folyamatok jatszédtak
le. A kamatcsokkentések, valamint a jogszabdlyi kérnyezet dltal teremtett kereslet megkézelitéleg 100
bazisponttal mérsékelték a hozamokat az 1 évnél révidebb papirok esetében. A fentiek eredményeként
az RMAX index értéke tobb mint 7%-kal kerilt feljebb, mikézben a MAX index kevesebb mint 4%-os
pluszban zdart 2024-ben.

Hazai ingatlanpiac

Mig 2021-ben és 2022-ben a befektetési tranzakcidk volumene Magyarorszdgon még meghaladta az
az 1 millidrd eurét, 2023-tél a piaci aktivitds megtorpant. A tartésan magas inflaciés kérnyezet
hozamemelkedést és atdrazédast indukalt a globalis befektetési piacokon, és ezzel pdrhuzamosan a
piaci tranzakcids volumen drasztikusan visszaesett. Magyarorszdgon 2023-ban az éves volumen kozel
50%-0s csOkkenést mutatott, mindéssze 630 millié euré volt, majd tovabbi mintegy 40%-0s visszaesés
utdn 2024-ben 387 millid eurdt tett ki. Mind az aktivitds, mind az atlagos tranzakcidéméret alacsony volt.
A kordbbi évek trendjeitdl eltéréen 2024-ben nem az irodapiaci, hanem a kiskereskedelmi tranzakcidk
tették ki a volumen legnagyobb részét, 27%-ot. Ezen belll a legjelentésebb értéket a Vérosmarty 1
fejlesztés kereskedelmi komponensének eladdsa képviselte, mig szdmossdagukat tekintve a big box
egységek domindltak 5 addasvétellel. A kiskereskedelmi szektort az irodaszegmens kovette 24%-os
részesedéssel; az év legjelentdsebb tranzakcidja, a Honvéd Center sem érte el ugyanakkor a 30 millié



eurd értéket. A tovdbbi szektorok kézll az ipari, szdllodai és vegyes ingatlanok részesedése haladta
még meg egyenként a 10%-ot.

2024 negyedik negyedévének végén 4,46 millié négyzetméter modern irodateriiletet tartunk nyilvan a
budapesti irodapiacon, amely 442 épllet kdzott oszlik meg. Az dllomdany donté tébbsége spekulativ,
azaz bérbeaddsra fejlesztett irodaterilet (81%), mig a sajat haszndalatban lévé teriletek a piac 19%-at
teszik ki. A Vdci ati irodafolyosé tovabbra is a legnagyobb alpiac az irodadllomany nagysagat tekintve,
itt taldlhato a spekulativ/bérletre kindlt budapesti irodateriiletek 28%-a. Az alpiac mérete meghaladja
az 1 millié négyzetmétert.

2024-ben az el6zé évivel kdzel azonos, 103.635 négyzetméternyi irodaterilet keriilt dtaddsra 10
irodahdazban. Jelenleg 6sszesen 463.455 négyzetméter irodaterlilet épitése zajlik, és ezen kivil még
kozel 2 millié négyzetméternyi projekt van az el6készités kiilonbdzé fazisaiban Budapesten. Az épités
alatt lévé allomany jelent6s méret( sajat tulajdonu fejlesztéseket tartalmaz, illetve szamottevd azon
beruhdzdsok ardnya is, ami dllami megrendelésre késziild, egyedi igényekre szabott irodahdz. Ezen
fejlesztések mérete meghaladja a 350.300 négyzetmétert. A spekulativ fejlesztések mérete ugyanakkor
jelentdésen visszaesett, ezek Osszesen mintegy 113 ezer négyzetmétert tesznek ki 2025-2027. évi
ataddssal.

Az éves kereslet 2024-ben a budapesti irodapiacon 502.151 négyzetmétert tett ki, ami 8%-kal haladja
meg az el6z6 évben regisztrdlt értéket. A szerz6déshosszabbitasok tovabbra is domindalnak, és 57%-at
tették ki az 6sszes bérbeaddasnak. Az Uj bérbeaddasok 29%-ot, a bdviilések, el6bérletek, albérletbe
adasok és sajat hasznalatba vételek pedig egyittesen is csak 13%-ot jelentettek. A nettd bérbeadads
0sszesen 190.730 négyzetméter volt 2024-ben, ami éves alapon 20%-o0s csokkenést jelent. Az éves nettd
felszivds pozitiv maradt 47.665 négyzetméterrel, de az liresedési rata 14,1%-ra nétt az év végére, ami
éves alapon 77 bazispontos emelkedést jelent.

2024 negyedik negyedévében a Belvaros (CBD) prime bérleti dija tovdbbra is stagndlast mutatott, 2022
harmadik negyedéve 6ta 25,0 euréd/m2/hé szintet regisztralunk. Egyes masik alpiacokon azonban
szamottevd bérleti dij ndvekedést regisztraltunk. Bel Buddn éves dsszehasonlitdsban 4,5%-os, mig a
Dél Buddan 5,6%-os emelkedést tapasztaltunk, mig Pest Koézpont és Pest Nem Kozpont esetében
enyhébb volt az emelkedés. Régids dsszehasonlitdsban csak Prdga elézi meg a budapesti Belvdrost
30,0 eurd/m2/h6 prime bérleti dijjal, mig Varséban kézel azonos szintet regisztrdltunk 24,75
euré/m2/héval. Pozsony és Bukarest prime bérleti dijai ezeknél alacsonyabb értéket érnek el.

A prime irodahdz hozamszintek 2022. mdsodik felétdl 2024. harmadik negyedévéig emelkedtek, a
tavalyi év utolsé negyedévében ugyanakkor a Belvarosi prime hozam korrigdlt, és 25 bazisponttal
6,25%-ra csokkent. A legtobb régiés févdarosban stagndlé hozamokat regisztrdltunk 2024 sordn.
Budapestnél alacsonyabb hozamszint Pragdban és Varséban mérhetd, mindkét esetben 5,75% a prime
hozam. A legmagasabb hozamszintek a bukaresti piacon lathaték, 7,25%-kal. Pozsonyban a jelenlegi
prime irodapiaci hozam 6,25%.

Budapesten és az agglomerdcidban 2024. negyedik negyedévének végén 3,76 milli6 négyzetméter
spekulativ ipari-logisztika teriletet tartottunk nyilvan 241 éplletben. Az allomany tilnyomé része, a
bérelhetd teriiletek 88%-a taldthatd logisztikai parkokban, mig a fennmaradd 12% varosi logisztikai
besorolast ingatlan. Az dllomdny 91%-a raktdrterillet, mig a fennmaradé 9%, mintegy 353 ezer
négyzetmeéter irodaterilet.

2024-ben a teljes kereslet 614.936 négyzetmétert tett ki, ami kismértéku, 8%-os keresletcsdkkenést
jelent az el6z6 évhez képest. A nettd bérbeadds 371.786 négyzetmétert tett ki, ami az éves bérbeaddsi
volumen 60%-dra rugott, és igy magasabb részaranyt jelentett a teljes keresletbél 2023-hoz képest. A
szerzédéshosszabbitdsok 40%-os ardnya igy alacsonyabb a megel6zd évhez képest. A nettd kereslet
62%-at az Uj bérbeaddsok jelentették, amelyet az elébérletek kovettek 27%-kal.

A 2023. évi, csticsot jelentd 358 ezer négyzetméter (j ataddas utan 2024-ben 237 ezer négyzetméter
ipari-logisztikai terilet késziilt el Budapesten és kérnyékén 9 épliletben. A 2022. év vége 6ta eltelt 24
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hénapban igy kozel 20%-kal bévilt az dllomany. 2025-2026. évi tervezett Gtaddssal 318 ezer
négyzetméter teriilet dll épités alatt a budapesti piacon, amelynek 26%-a rendelkezik elébérlettel.

A nettd felszivas az elsé negyedévben negativ tartomanyba fordult, de a mdsodik és a harmadik
negyedévben mdar pozitiv értéket ért el. A negyedik negyedévben kiemelkedéen magas nettd
abszorpcios értéket regisztrdltunk, igy az éves érték 233.905 négyzetméter lett, ami az elmault 6t év
madsodik legmagasabb negyedéves értéke. 2024. negyedik negyedév végére az Uresedési rata a
budapesti ipari-logisztikai piacon 7,94%-ra csokkent az el6zé negyedéves 9,6%-rél. A
kihaszndlatlansagi mutaté erételjes csdkkenését segitette az Uj ataddsok magas elébérleti ardnya,
illetve két nagyobb, korabban kihaszndlatlan raktdrteriilet is bérlére taldlt a negyedik negyedév sordn.
2024 negyedik negyedévében a prime bérieti dijak Budapesten 5,7 euré/m2/hé szinten voltak, ami
negyedéves alapon 1,7%-os, éves alapon 3,4%-0s csokkenést jelent. A stagndld, enyhén csékkend
tendencia varhatéan folytatddni fog 2025 ben is. A piacra érkezd uj fejlesztésekben egyre magasabb a
spekulativ tertletek ardnya. Egyre tobb az azonnal elérhetd terlilet, illetve az épitési koltségek
stabilizalédasdval megsziint a bérleti dijokra nehezedé nyomds, igy a bérleti dijak erés versenynek
kitettek. Pozsony kivételével, ahol enyhe, de folyamatos emelkedés figyelheté meg, a régios
févarosokban a budapestihez hasonlé tendencidkat latunk.

Hozamok tekintetében a budapesti ipari és logisztikai piac tovdbbra is az egyik legmagasabb hozamon
értékelt piac maradt. 2024. végén a prime hozamok 7,0%-on dlitak, ami a megel$z6 év végéhez képest
25 bdzisponttal magasabb érték. Praga 5,2%-o0s hozamszinten alit, mig Pozsonyban 6,0, Varséban 6,5,
Bukarestben pedig 7,5%-0s prime hozamot rogzitettink.

Az elmuit években a kiskereskedelmi piac béviilése mérsékelt volt. A meglévé bevdasarlokdzpontok
tulajdonosai jellemzéen feldjitdsokra koncentrdltak, vagy kifejezetten energetikai korszerisitéseket
végeztek el: 2022 els6 negyedévében GoBuda néven Ujranyitott az Euro Center Bevdsdrlékézpont, 2022
joniusdban pedig a Campona felljitasa fejez6détt be, mig 2023 oktdberében megnyitott a teljesen
atépitett Corvin Aruhdz, valamint az év sordn megtortént a Westend és a KOK! ételudvaranak
felGjitdsa. A folyamatban 1évé fejlesztések kéziil a Zugld City Center projekt keretében megvaldsuld
Zenit Corso a legnagyobb mintegy 10.000 négyzetméter teriilettel. A projekt ataddsa 2025-ben varhaté.
Ezen felll feldjitds és bévités elétt dll a Duna Plaza bevasarlokdzpont.

A prime bérleti dijak a bevdasarlékézpontok esetében 2023 elsé negyedéve 6ta stagndlnak, és 2024, év
végén 95 eurd/m2/ho szinten dlltak. A retail parkok prime bérleti dijai esetében szintén stabilitast
regisztraltunk az elmult kézel 2 évben. Itt jelenleg 13,5 eur6/m2/hé prime bérleti dijat rogzitiink. A
bevasarlé utcdkndl éves alapon jelentds prime bérleti dij névekedést latunk, igy ezeket jelenleg a Véaci
utca esetében 140 eur6/m2/hé-ra, a Fashion Street esetében pedig 130 eurdra becsiiljik.

Hozamok tekintetében a bevdasdridkdzpontok esetében 25 bdzispontos emelkedés utdn 7,25%-os
szintet rogzitettiink 2024. év végén. Ez Bukaresttel azonos szintet jelent, a régié tébbi févarosdban
alacsonyabb hozamszinteket figyellink meg. A Vdci utcdban és a Fashion Streeten a hozamok 2023.
utolsé negyedéve 6ta vdltozatlanok, és 7,0%-on dlinak. Kézép-Kelet eurdpai Gsszehasonlitdsban
Bukaresttél eltekintve ez a legmagasabb hozamszint.

(Cushman & Wakefield piackutatds)



Vizsgalt id6szaki, illetve beszamoldasi idészakot kévetd hatdsok:

Az energiapiacok alakuldsa; az Ukrajna és Oroszorszdg kézétti haborus konfliktus, a
szankcids intézkedések és annak hatdsai

2021 6ta az energiahordozék drdnak nagy mértéki ingadozdsa tapasztalhaté vildgszerte. A COVID-19
jarvanyt kéveté Gjranyitdsok nyomdn a gazdasdg energia igénye megugrott, ezzel egyidében az
elézetes varakozdasokndl jéval magasabb mértékben emelkedtek az energiadrak. A globdlis piacokon
az elszabadult gdzdrakkal egyidében ugrdsszerien megnétt a villamos energia dra is.

Az Oroszorszdg dltal Ukrajna ellen inditott katonai konfliktusra vdlaszul az Eurépai Uni6 tagdllamai és
tébb mas nyugati dllam jelentds szankciokkal sujtottdk Oroszorszdgot, aminek kdre folyamatosan
szélesedett, mikézben a kézvetitési kisérletek ellenére a haborus felek alléspontja érdemben nem
kOzeledett, igy békekdtésre nem nyilt valddi esély. Mindez tovabb fokozta az energia piaci
bizonytalansdgot.

Ennek ellenére 2023-ban Eurépdban jelentdsen enyhiilt az energiapiaci fesziltség, a féldgaz piaci dra
kevesebb mint a felére csékkent, ami a 2022-es cstcs tizedét jelenti. Ezzel parhuzamosan az eurdpai
aramarak és a vilagpiaci LNG drak is jelentésen mérséklédtek. Az energiapiaci helyzet ugyanakkor a
tovabbra is érzékeny maradt, amit jéi jelzett, hogy Donald Trump amerikai elndkké valasztdsa utdn
tett Iépéseivel és Eurépdaval szembefordulé politikdjaval instabilitast ért el Gjra piacokon.

Az Alapkezeld - az ingatlanok bérléivel egyiittmlikédve - mar 2022-ben Iépéseket tett a gdz- és
villamosenergia-fogyasztds csokkentésére, valamint belsé folyamataiban valtoztatdsokat léptetett
életbe, annak érdekében, hogy maradéktalanul meg tudjon felelni az energia szolgdltaték vdltozé
elvardsainak. Az Alapkezel6 Gsszességében sikeres Iépéseket tett a gdz- és villamosenergia-
fogyasztas csbkkentése érdekében, s mdra az Alap 10-30%-al kisebb mennyiségben van kiszolgdltatva
a piaci valtozdsoknak.

Az Alapkezel6 vezetése tovabbd - a Raiffeisen Csoport compliance szempontu irdnyelveit és egyéb
vonatkoz6 belsé szabadlyzatait is figyelembe véve - folyamatosan figyelemmel kiséri a bevezetett és
jovében esetlegesen bevezetésre keriild szankciés rendelkezéseknek valo teljes kérli megfelelés
biztositasat. Az Alapkezeld tovabba folyamatosan, a beszamolasi idészakot kdvetéen is tajékozddik a
mindenkori jogszabdly-vdltozdsokrdl, az ipardgi specialitdsokrdl, és ezzel egyiitt megvaldsul a
szankcids jogszabdlyi kérnyezet nyomon kovetése is. Az Alapkezel6 a jovében is folyamatosan
monitorozza a haborus helyzetet és a kapcsolédé gazdasdgi helyzet alakuldsat, az Alapra gyakorolt
hatdsokat és kockdzatokat, a lehetséges kockdzatkezelési eljarasokat.

Infldciés hatdsok, a hazai és a vezeté nemzetkézi jegybankok kamatpolitikdja

Elészér a COVID-19 jarvany, illetve annak kezelésére hozott intézkedések, majd az orosz-ukrdn
fegyveres konfliktus hatasara a makrogazdasdgi és geopolitikai kockdzatok Eurépdaban, de kiildndsen
a kdzép-kelet-eurdpai régidban jelentésen megemelkedtek 2020. év elejét kdvetben, amely események
kdzvetett hatasa a mérleg forduldnapja el6tti idészakban elsésorban a kiemelkedéen magas hazai és
a korabbiakhoz képest érdemben magasabb globdlis infldciés kérnyezetben, illetve a jelentés
jegybanki  szigoritdsban, annak nyoman pedig koétvénypiaci veszteségekben, bankpiaci
feszlltségekben is jelentkezett.

A 2023-as év masodik felétél ezen negativ hatasok enyhiilni kezdtek, mind az inflacié Gteme, mind a
jegybanki szigor szamottevéen csokkent az év végére, a befektet6i bizalom pedig helyredllt. A
pénzromids Uteme 2023-as gyors csokkenésének globdlis folyamata lelassult ugyan 2024-re, de igy is
tovabb enyhiilt az drnyomas, ami lehetévé tette a vezetd jegybankok szdmdra a monetdris lazitds
folytatasat. Az amerikai elndkvalasztast kovetd id6szak vdltozdast hozott a tékepiacokon a
tengerentuli gazdasagpolitikai és geopolitikai irany kiszamithatésdganak csokkenése nyoman, ami
els6sorban a névekvé arfolyam ingadozdsban 6itott testet.



A kamatcsokkentés idehaza is folytatédott, ezzel parhuzamosan viszont a forint jelentds gyengtilésbe
kezdett, amelynek okai a kedvezétlen gazdasdagi helyzet {(magas deficit, alacsony ndvekedés), a
politikai kockdzatok, valamint a csokkené kamatkilonbdzet miatti sériilékenység voltak. A Magyar
Nemzeti Bank a forintgyengiilés hatdsdara kénytelen volt felfiiggeszteni kamatcsokkentési ciklusat.

A kordbbi évekhez képest érdemben magasabb kamatszint, az alternativ befektetési lehetéségek
(betétek, dllampapirok) megndvekedett vonzereje, illetve az Alap legnagyobb befektetésével
kapcsolatos kedvezditlen bérléi dontés hatdssal volt az Alap likviditdsi helyzetére, hozamkilatdsaira:

,,,,,

irodahdz bérléje, a Magyar Allamvasutak Zrt. (MAV) arrél értesitette az Alapkezelét, hogy a MAV
és a Raiffeisen Ingatlan Alap kdzétt hatdlyos szerzédés szerinti bérleti jogviszony 2024, mdjus
06. napjaval megszlinik (0zaz nem kerll meghosszabbitasra), amely hir egyuttal
sajtonyilvanossdagot is kapott.

Befektetési jegyek forgalmazdasa: A 2024-es év els6é heteiben az Alap mikddési bevételeit
érdemben meghaladé visszavaltdsi hullam indult meg, ami elsésorban az Alap révid tava
multbeli teljesitményével, a befektetési alternativdk jobb megitélésével fliggdtt ossze. A
visszavdltasi nyomds az elsd negyedév végéhez kézeledve enyhiilt. A MAV-ot felligyeld
minisztérium 2024. marciusi rendkivili dontése kdvetkezményeként dprilis elsé felében az
Alapbdl torténd kiaramilds Gjra felgyorsuit, a kordbbiakhoz képest is erésebb tGtemben, ami
azonban gyorsan lecsengett és a kidramlds Gjra csak az év véghez kozeledve gyorsult fel.
Osszességében az Alapbdl térténé netté kiGramlds megkozelitette a 11 Mrd Ft-ot.
Refinanszirozds: A fentiek nyomdn névekvd likviditasi kockdzat csokkentése érdekében az
Alapkezeld az Alap addig 47,5 M EUR 6sszegl hitelkeretét tovabbi 25 M EUR-ral nbvelte 2024
szeptemberében, amibdl év vége el6tt 10 M EUR hitelt hivott le. Az Alap ezzel egylitt értelmezett
likvid eszkdzeinek aranya 17% kézelében maradt az év végére, a szabad hitelkerettel egylitt
értelmezve pedig 55%-on.

Ingatianok értékelése; Az Alap ingatlanjainak értékeléje (Cushman & Wakefield) 2024. aprilis 4-
i rendkiviili értékbecslési frissitésében figyelembe vette a Parkway irodahdzzal kapcsolatos Uj
informdciékat, amely az ingatlan jelentés, 10 M EUR-t meghaladé leértékeléséhez vezetett a
2023. év végi értékhez képest. Ezen felill, elsésorban a hazai ingatlanpiacon folytatddé elvart
hozam emelkedés hatasdra tébb kérben 6sszesen mintegy 6,7 M EUR-ral csékkent az Alap
ingatlan portfélidjanak értéke 2024. szeptember végére, ami egylitt az év eleji 161,9 M EUR
értéki ingatlan vagyonra vetitve 10%-os csokkenést jelentett (ebben megjelent egyéb bérls
mozgasokbdl, illetve bérleti szerz6dés modosuldsokbdl eredé hatds is). Az év utolsd
negyedévében koézel 1 M EUR felértékel6dés kovetkezett be az ingatlan portfélid egészét
tekintve.

Piaci kockazatok elemzése: a fentiekben részletezetteknek értelmében az Alap mikddtetésére
jelentds hatdssal birhatnak az egyes piaci inputok (bérl6éi déntések, devizadarfolyamok
valtozdsai, piaci kamatok, infldcié, illetve energiapiaci arak alakuldsa), mindezek hatdsa nagy
bizonytalansaggal mérheté csak fel. A Tarsasdg ugyanakkor folyamatosan monitorozza az
ezen, illetve egyeb lehetséges piaci tényezékbdl eredd, az Alap miikédésére hatdst gyakorld
potencidlis kockdzatokat, illetve a lehetséges kockdazat-kezelési eszkdzoket.



Az ingatlan portfolio kihivasai

Az Alap ingatlan portféliéjat érintd legnagyobb hatdsui esemény 2024-ben a Parkway irodahézhoz
kapcsolodik, a MAV tulajdonosi képviseletét ellaté minisztérium a bérleti szerzédés megujitasa helyett
a bérleti jogviszony megsziintetésérdl hatdrozott. Az ingatlan egyediili bérléje, a MAV 2024 juniusaban
kikéltézott az irodahdzbdl, mely igy teljesen megiiresedett.

A koltozést kovetben az Alapkezelé azonnal megkezdte az ingatlan jévébeli hasznositdsanak
atgondoldsat, ami az ingatlan értékesitésétél kezdve, annak lehetséges vegyes funkciéji djra
hasznositdsan at, a teljes funkciévaltdsra is kiterjedt. Dontésének megalapozdasdhoz az Alapkezeld
igénybe vett tdbb, nemzetkézi kereskedelmi ingatlanszakérté cég dltal készitett megvaldsithatdsdgi
tanulmanyt, amelyek az irodahdz (mdszaki, szabdlyozdsi) adottsdgai mellett a budapesti ingatlanpiac
jelenlegi allapotat és varhaté tendencidit is figyelembe vették. Az ingatlan piacon tapasztalhaté
kedvezétlen, bizonytalan folyamatok miatt dontés még nem sziiletett az atalakitas irdnyarél, de az
Alapkezeld tovabbra is aktivan figyeli a piacok, részpiacok dllapotdt és aktvitasat, hogy kellé idében a
legmegfelelébb dontést hozhassa meg.

A Nemzetgazdasdgi Minisztérium 2024 decemberében jelentette be a Lakhatdsi Tékeprogramot, mely
sordn az dllam hazai ingatlan alapokba toérténd befektetésen keresztll a lakdingatlan piacon
tapasztalhato kereslet névekedéshez kivdnja igazitani a kindlatot, s a fejleszték k6zétti nagyobb
verseny dltal moderdlt drakon keresztiil célozza meg a lakhatdsi valsdg enyhitését. Az Alapkezels ezt
kovetden pdlyazatot nyljtott be a programban valé részvételhez, amelynek eredménye
befolydsolhatja a Parkway irodahdzra vonatkozé jovébeni fejlesztési terveket,

Fordulénap utdni események

A mérlegfordulé utan bekdvetkezett legnagyobb hatdsu, jelentés tékepiaci turbulencidhoz vezetd
vilaggazdasagi esemény az 0j, szdmos orszaggal vagy régioval szembeni biintetd jellegli vamtarifak
bejelentése volt az Egyesiilt Allamok elndke dltal, amit szdmos ellenintézkedés kdvetett. Az intézkedés
elsédleges céljaként az ipari termelés USA-ba torténd visszatelepitésének 6sztonzését jeldlték meg,
csakhogy a vamok drasztikus megemelése varhatéan visszaveti a fogyasztdast az Egyesiilt Allamokban
és ndveli a bizonytalansdgot, ami egyiitt joval kevesebb beruhdzdshoz és késébb recesszidhoz
vezethet mikdzben a féleg a fejl6dé orszagokban kordbban felépiilt termelé kapacitdsokat nem lehet
kénnyedén mds piacokra dtiranyitani. Ebbdl kifolyélag a kibontakozé vamhabori erésen negativ
hatdssal lehet a vildggazdasag egészére. A beszdmold készitésekor rendelkezésre allé infomaciok
alapjan a fentieknek az Alapra valé kézvetlen és kozvetett hatdsa még nehezen szamszerdisithetd,
egyelére a kockdzati prémiumok megemelkedése tapasztalhaté, ami a tékepiacok valamennyi -
kdztlk az ingatlan- és energiapiaci - szegmensét érinti az drfolyam ingadozdsok megndvekedése
formgjaban. Ugyanakkor valészin(sithetd, hogy az elsé bejelentések elsésorban targyaldsi alapul
szolgalnak, igy érdemi valtozdsok varhatoak a vamok végsé szintjét és a piaci reakcidkat illetéen is. Az
eseményeknek sem az Alap eszkézeinek értékére, sem a kezelt vagyonra nem volt érdemi hatdsa a
jelentés készitésének idépontjdig.A hazai ingatlan piacon, a nemzetkdzi tendencidkat kévetve érdemi
elvart hozam emelkedés zajlott le 2023-ban illetve 2024. elsé haromnegyed évében, azéta- beleértve
2025.év elejét is azonban nem volt érdemi valtozas a piaci hozamokban. Az elvart hozamok emelkedése
a bérleti dijbevétel alapon értékelt ingatlanok értékét csokkenti, hasonléan a kétvényekhez. Mindez
megjelenik az ingatlanok legaldbb negyedévente feliilvizsgalt értékében. Raiffeisen Ingatlan Alap
esetében ez a tendencia érdemben rontotta az Alap befektetési jegyei dltal nydjtott hozamot 2023-
2024.évben is. Ennek egyik fontos folyomadnya volt az Alapbdl torténd tékekidramlds jellemzévé valdsa,
amit az alternativ befektetési lehetéségek nagyobb vonzereje is tamogatott. Ugyanakkor a 2024. év
nagy részében ez a kidramlds nem haladta meg érdemben az Alap mikddési bevételeit. A
tékekiaramlds Gteme az év végén Ujra megugrott, amely tendencia 2025 elsé hdarom hénapjaban is
folytatodott. Az Alap hitelkerettel egyiitt értelmezett likviditdsa tovabbra is jelentésen meghaladja a
jogszabdlyban meghatdrozott 15%-os minimum értéket az Alap nett6é eszkdzértékére vetitve. A
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fenndllé bizonytalanség miatt ugyanakkor az Alapkezelé a bévitett hitelkeret fenntartdsa mellett
dontétt. Minden korilményt figyelembe véve az Alapkezel6 vezetése jelenleg nem azonositott az Alap
jovébeni mikodtetését veszélyezteté kériilményt, jelen beszamold a vdllalkozas folytatdsa elve
Alapjan késziilt.

Egyéb beszdmolasi idészak utani események

A mérleg fordulénapja utdn, a mérlegkészités idépontjdig ingatlan értékesitésre nem kerlilt sor.

Budapest, 2025. aprilis 28.

SO i

Simon Péter Varadi Zoltéan

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.



