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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A Raiffeisen Ingatlan Alap befektetéinek

Vélemény

Elvégeztiik a Raiffeisen Ingatlan Alap (az ,,Alap”) 2025. évi éves jelentése L., I1., I1L., IV., V., VL. pontjaiban
talalhato szamviteli informacidinak (tovabbiakban: ,,szamviteli informaciok™) konyvvizsgalatat.

Véleményiink szerint az Alap mellékelt 2025. december 31-ével végzodo Uzleti évre vonatkozd éves
jelentésében ko6zolt szamviteli informaciok minden 1ényeges szempontbol a Magyarorszagon hatalyos, a
szamvitelrdl szolo 2000. évi C. térvénnyel (a ,,szamviteli torvény”), valamint a kollektiv befektetési
formakrol és kezel6ikrdl, valamint egyes pénziigyi targyu térvények modositasarol szolo 2014. évi XVI
torvénnyel 0sszhangban keriiltek Osszeallitasra. Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciokban
szereplo eszkdzok és kotelezettségek leltarral alatamasztottak. Az éves jelentésben kozolt szamviteli
informéciokban bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezeldje altal adott értékelés alapjan keriiltek
elszdmolasra.

A vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal 6sszhangban és a konyvvizsgalatra
vonatkoz6 — Magyarorszagon hatalyos — torvények és egyéb jogszabalyok alapjan hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmében fennallo felelOsségiink bévebb leirasat jelentésiink
»A kényvvizsgalo éves jelentésben kozélt szamviteli informaciok konyvvizsgalataért valo felelossége”
szakasza tartalmazza.

Fiiggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak kezel6jétol, a Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.-t6l (az
,»Alapkezel6”) a vonatkozd, Magyarorszagon hatalyos jogszabalyokban és a Magyar Konyvvizsgaloi
Kamara ,,A konyvvizsgaldi hivatas magatartasi (etikai) szabalyairol és a fegyelmi eljarasrol szolo
szabalyzata”-ban, és a Nemzetkozi Etikai Standardok Testiilete altal kiadott ,,Konyvvizsgalok Etikai
Kodexe”-ben (az IESBA Kodex-ben) foglaltak szerint, és megfeleltiink az ugyanezen normakban szerepld
tovabbi etikai eldirasoknak is.

Meggy6zodésiink, hogy az altalunk megszerzett kdnyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot
nyujt véleményiinkhoz.
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Figyelemfelhivds

Felhivjuk a figyelmet az éves jelentés ‘XIV. Egyéb informaciok’ c. fejezetének 'Az ingatlan portfolio
kihivasai' bekezdésére, amelyben bemutatasra keriil, hogy az Alap ingatlan portf6ligjat érint6 legjelentsebb
kihivas a Parkway irodahazhoz kapcsolodik. Az ingatlan korabbi bérléje, a MAV 2024 juniusiban
kikoltozott az irodahazbol, mely igy teljesen megiiresedett. A koltozést kovetden az Alapkezel6 azonnal
megkezdte az ingatlan jovobeli hasznositasanak atgondolasat, ami az ingatlan értékesitésétdl kezdve, annak
lehetséges vegyes funkcidji Ujra hasznositdsan at, a teljes funkciovaltasra is kiterjedt. Dontésének
megalapozasahoz az Alapkezeld igénybe vett tobb, nemzetkdzi kereskedelmi ingatlanszakértd cég altal
készitett megvalosithatdsagi tanulmanyt, amelyek az irodahaz (miiszaki, szabalyozasi) adottsagai mellett a
budapesti ingatlanpiac aktualis allapotat és varhato tendencidit is figyelembe vették. Az ingatlan piacon
tapasztalhatd kedvezotlen, bizonytalan folyamatok miatt végleges dontés még nem sziiletett az atalakitas
iranyarol, de az Alapkezel6 tovabbra is aktivan figyeli a piacok, részpiacok allapotat és aktvitasat, hogy
kell6 idoben a legmegfelelobb dontést hozhassa meg. A Nemzetgazdasagi Minisztérium 2024
decemberében jelentette be a Lakhatéasi T6keprogramot, mely soran az allam hazai ingatlan alapokba torténd
befektetésen keresztiil a lakdingatlan piacon tapasztalhatd kereslet ndvekedéshez kivéanja igazitani a
kinalatot, s a fejlesztok kozotti nagyobb verseny altal moderalt arakon keresztiil célozza meg a lakhatasi
valsag enyhitését. Az Alapkezeld ezt kovetden palyazatot nytjtott be a programban valo részvételhez, és
végiil 10 Mrd Ft-os befektetést nyert el piaci feltételekkel. Az ingatlan funkciovaltasdhoz elengedhetetlen,
hogy a helyi épitési szabalyzat engedje a lakofunkcio 1étrehozasat az épiiletben, ami jelenleg még tiltott. Az
ezt célzd, Alapkezeld altal készitett és benyujtott Telepitési Tanulmany Tervet az Onkormanyzat elbiralta,
s ez alapjan elindultak a telepiilésrendezési szerzodés targyalasok.

Véleményiink nem mindsitett ennek a kérdésnek a vonatkozasaban.

Egyéb informadciok

Az egyéb informaciok az éves jelentésben foglalt nem szamviteli informaciokbdl allnak. Az Alapkezeld
ligyvezetése (a ,,vezetés”) felelds az egyéb informaciok elkészitéséért. Az éves jelentésben kozolt szamviteli
informéciokra a fliggetlen konyvvizsgaldi jelentésiink ,,Vélemény” szakaszaban adott véleményiink nem
vonatkozik az egyéb informaciokra, és az egyéb informaciokra vonatkozéan nem bocsatunk ki semmilyen
forméaju bizonyossagot nyujtoé kdvetkeztetést.

Az éves jelentés altalunk végzett konyvvizsgalataval kapcsolatban a mi felel6sségiink az egyéb informaciok
atolvasdsa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az éves jelentésben foglalt egyéb informaciok
lényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kozolt szamviteli informacioknak vagy a konyvvizsgalat
soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy tlinik-e, hogy azok 1ényeges hibas allitast tartalmaznak.
Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kovetkeztetésre jutunk, hogy az egyéb informaciok lényeges hibas
allitast tartalmaznak, kotelességiink errdl és a hibas allitas jellegérol jelentést tenni.

Az egyéb informaciokban lényeges ellentmondas vagy 1ényeges hibas allitds nem jutott a tudomasunkra,
igy e tekintetben nincs jelenteni valonk.

A vezetés és az irdnyitissal megbizott személyek felelossége az éves jelentésben kozolt szamviteli
informdciokért

A vezetés felelds az éves jelentésben kozolt szamviteli informacioknak a kollektiv befektetési formakrol és
kezel6ikrodl, valamint egyes pénziigyi targyt térvények modositasarol szolo 2014. évi XVI. térvénnyel és a
szamviteli tdrvénnyel 6sszhangban torténd elkészitéséert, kiillonos tekintettel az eszk6zok és kotelezettségek
leltarral valo alatdmasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezeldje altal megadott értékelése
alapjan torténd elszamolasaért, valamint az olyan belsd kontrollért, amelyet a vezetés sziikségesnek tart
ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbol, akar hibabol eredd 1ényeges hibas allitastol mentes éves
jelentésben ko6z6lt szamviteli informaciok elkészitése.
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Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felelés azért, hogy felmérje
az Alapnak a vallalkozas folytatasara valo képességét és az adott helyzetnek megfelelden kozzétegye a
vallalkozas folytatasaval kapcsolatos informéaciokat, valamint a vezetés felel a vallalkozas folytatasanak
elvén alapuld, éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok 6sszeallitasaért. A vezetésnek a vallalkozas
folytatasanak elvébol kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesiilését eltérd rendelkezés nem
akadalyozza, illetve a vallalkozasi tevékenység folytatasanak ellentmondo tényez0d, koriilmény nem all fenn.

Az iranyitassal megbizott személyek feleldsek az Alap pénziigyi beszamolasi folyamatanak feliigyeletéért.
A konyvvizsgalo éves jelentésben kiozolt szamviteli informdciok konyvvizsgdlatdaért valo feleldssége

A konyvvizsgalat sordn célunk kell6 bizonyossagot szerezni arrdl, hogy az éves jelentésben kozolt
szamviteli informaciok egésze nem tartalmaz akar csalasbol, akar hibabdl eredd 1ényeges hibas allitast,
valamint az, hogy ennek alapjan a véleményiinket tartalmazo fliggetlen konyvvizsgaldi jelentést bocsassunk
ki. A kelld bizonyossag magas foki bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgalatra vonatkoz6 — Magyarorszagon hatalyos —
torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja az egyébként
1étez6 1ényeges hibas allitast. A hibas allitasok eredhetnek csalasbol vagy hibabdl, és lényegesnek
mindsiilnek, ha észszer(i lehet az a varakozas, hogy ezek 6nmagukban vagy egyiittesen befolyasolhatjak a
felhasznalok adott éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.
A Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok és a konyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon
hatalyos — torvények és egyéb jogszabalyok szerinti konyvvizsgalat egésze soran szakmai megitélést
alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn.

Tovabba:

o Azonositjuk és felmérjiik az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok akar csalasbol, akar
hibabol eredd 1ényeges hibas allitasainak a kockazatait, kialakitjuk és végrehajtjuk az ezen kockazatok
kezelésére alkalmas konyvvizsgalati eljarasokat, valamint elegenddé és megfelelé konyvvizsgalati
bizonyitékot szerziink a véleménylink megalapozasadhoz. A csalasbol eredd 1ényeges hibas allitas fel
nem tarasanak a kockazata nagyobb, mint a hibabol ered6é, mivel a csalds magaban foglalhat
Osszejatszast, hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll
feliilirasat.

o Megismerjiik a konyvvizsgalat szempontjabol relevans bels6 kontrollt annak érdekében, hogy olyan
konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott megfeleloek, de
nem azért, hogy a bels6 kontroll hatékonysagara vonatkozéan véleményt nyilvanitsunk.

o Ertékeljiik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politika megfelel6ségét és a vezetés altal készitett
szamviteli becslések és kapcsolodo kozzétételek észszerliségét.

o Kovetkeztetést vonunk le arrdl, hogy helyénvalod-e a vezetés részérdl a vallalkozas folytatasanak elvén
alapul6 szamvitel alkalmazasa, valamint a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték alapjan arrél, hogy
fennall-e Iényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban, amelyek
jelentds kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatasara vald képességét illetéen. Amennyiben
azt a kovetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag all fenn, fliggetlen konyvvizsgaloi
jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves jelentésben kozolt szamviteli informéciokban 1évo
kapcsolodo kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem megfeleldek, mindsiteniink kell
véleményiinket. Kovetkeztetéseink a fliiggetlen konyvvizsgaldi jelentésiink datumaig megszerzett
konyvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jovobeli események vagy feltételek azonban okozhatjak azt,
hogy az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

o Megvizsgaljuk az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciokat, kiilonds tekintettel az éves
jelentésben bemutatott eszkozok és kotelezettségek idGszak végi leltarara, valamint az adott
idészakban elszamolt kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciok minden Iényeges szempontbol a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrdl, valamint
egyes pénziigyi targyu torvények modositasardl szold 2014. évi XVI. térvénnyel Osszhangban
keriiltek-e Gsszeallitasra.
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Az iranyitassal megbizott személyek tudomasara hozzuk - egyéb kérdések mellett - a konyvvizsgalat
tervezett hatokorét és litemezését, a konyvvizsgalat jelent0s megallapitasait, beleértve az Alapkezeld altal
alkalmazott bels6 kontrollnak a kényvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentds hianyossagait is, ha
voltak ilyenek.

2026. aprilis 24.

Molnar Attila Gorbe Janos
Deloitte Konyvvizsgald és Tanacsadd Kft. Kamarai tag konyvvizsgalo
1068 Budapest Dozsa Gyorgy ut 84/C. 007308

Nyilvantartasi szam: 000083
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RAIFFEISEN INGATLAN ALAP o EVES JELENTES 2025.

I. Raiffeisen Ingatlan Alap - altalanos informaciok

1. Alapadatok

Alap neve:
Lajstrom szama:
Alapkezeld neve:
Székhelye:
Letétkezeld neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:
Székhelye:
Konyvvizsgdld neve:
Székhelye:
Ingatlanértékeld:
Székhelye:

Tipusa:

BAMOSZ kategoria:
Harmonizdcidja:

Futamideje:

Raiffeisen Ingatlan Alap

1211-04

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. (Alapkezeld)

1133 Budapest, Vdci ut 116-118.

Raiffeisen Bank Zrt.

1133 Budapest, Vdci ut 116-118.

Raiffeisen Bank Zrt., SPB Befektetési Zrt.

1133 Budapest, Vdci ut 116-118.

Deloitte Kényvvizsgdlé és Tandcsadé Kft.., Gorbe Janos
1068 Budapest, Dézsa Gyorgy ut 84/C..

Cushman & Wakefield Nemzetkozi Ingatlan Tandcsado Kft.
1052 Budapest, Dedk Ferenc utca 5.

nyilvénos nyilt végu ingatlan Alap

kozvetlen ingatlan Alap

ABA

hatdrozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az Alap kozvetlen ingatlan befektetéseket megvaldsité alap, elsédleges célia az ingatlan portfolid bérbeadds révén torténd
lizemeltetése. Az Alapkezeld kisebb mértékben értékndvekedés elérésére is torekszik. Az ingatlan portfélié 6sszedllitdsa sordn az
Alapkezelé egyardnt befektet irodai, kiskereskedelmi, ipari és logisztikai ingatlanokba. Alap ingatlanbefektetéseit elsésorban
Budapesten és annak vonzdskorzetében, mdsodsorban hazai nagyvdrosokban és egyéb vidéki teleplléseken valdsitja meg. Az
Alapkezeld az Alap likviditdsénak biztositdsdhoz féleg betétekbe és a likvid eszkdzok minimum 20%-dig révid futamideji magyar
dllampapirokba fekteti az Alap ingatlanokon feliili vagyondt. Az Alap célja egyben a Minimum Hozamkorldtnak megfeleld teljesitmény
tulteljesitése.

Az Alap ,A", ,A180" és ,L" sorozata magyar forintban denomindlt, az Alapkezel6é ezen sorozatok esetében felmertilé devizakockdzatot
eur6-magyar forint (EUR-HUF) deviza hatdridds ligyletekkel minimalizdlja. A Raiffeisen Ingatlan Alap ,B" és ,C" sorozata szintén
forintos, de a devizakockdzat egyik esetében sincs mérsékelve. Az Alap ,D" és ,D180" sorozata euréban, ,U" és ,U180" sorozata USA
dollérban vésdrolhatd meg, a felmerild devizakockdzat utébbi 4 sorozat mindegyikében aktivan menedzselt.

Az Alapkezelé az Alap esetében Minimum Hozamkorldtot alkalmaz, amelynek értéke a sikerdij bevezetése 6ta minden évben

felllvizsgdlatra kerilt a lenti tdbldzat szerint (az ,A180", ,B", ,C", ,D180" és ,U180" sorozatok esetében nem kerlil alkalmazdsra sikerdij).

Minimum Hozamkorldat 2023.01.01-2023.12.31 2024.01.01-2025.01.12 2025.01.13-t6l 2026.01.01-t6l
JA" sorozat 6,0% 8,0% 9,33% 9,54%
,D" sorozat 2,5% 3,0% 6,38% 5,40%
LU" sorozat 3,5% 4,5% 8,19% 7,06%

Az alkalmazott Minimum Hozamkorldt nem jelent az Alap bdrmely sorozata teljesitményére vonatkozé konkrét igéretet. Az Alapkezeld

a Minimum Hozamkorldtot évente feliilvizsgalja.
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3. Az Alap dsszesitett és egy jegyre juto netto eszkozértékének alakuldasa (fordulonapon vagy a fordulonap el6tti utolsé kereskedési napon)*

so'r"::zat it s';:":)azont SOr:tZCIt so::zat it so::):zat it SCICZEL € sfr?fat € so'rtzut SOr:tZGt so::zut Sl ;fr?z()ut sorozat $ it
2025.12.31. 6,89% 3,641895 6,96% 1,580341 - - -2,32% 3,293095 2,57% 1544454 2,72% 1190332 1,21% 1,012070 4,44% 1,655533 6,12% 1,410000 68 359 894 626 Ft
2024.12.31. 0,81% 3,406985 0,70% 1477467 - - 4,26% 3,371298 -2,69% 1,505816 -2,94% 1158813 - - -1,22% 1,585093 -1,47% 1,328723 67137 682 679 Ft
2023.12.29. 13,36% 3,379502 14,18% 1,467201 -1,52% 3,221763 -1,52% 3,233474 1,91% 1,547510 1,86% 1193862 - - 3,88% 1,604701 417% 1,348493 74 605158 008 Ft
2022.12.30. 12,55% 2,981211 12,77% 1,285026 12,75% 3,271592 12,75% 3,283487 4,27% 1,518456 4,10% 1172084 - - 5,46% 1544835 5,70% 1,294547 80 691283 442 Ft
2021.12.31. 6,57% 2,648840 6,48% 1139535 6,63% 2,901705 6,63% 2,912251 51% 1,456256 5,57% 1125937 - - 6,02% 1464816 5,87% 1,224706 76 935854 772 Ft
2020.12.31. 6,40% 2,485429 7,02% 1,070173 14,94% 2,721283 14,94% 2,73168 5,74% 1,385477 6,66% 1,066557 - - 7,28% 1,381692 15,68% 1156802 65 439 342 692 Ft
2019.12.31. 6,95% 2,335961 - - 8,79% 2,367526 8,79% 2,376129 6,06% 1,310316 - - - - 9,23% 1,287935 - - 64 914 218 207 Ft
2018.12.28. 1,73% 2184191 - - 14,61% 2176285 14,63% 2184198 1,14% 1,235500 - - - - 13,95% 1179083 - - 59 750 643 972 Ft
2017.12.29. 8,02% 1,954891 - - 6,19% 1,898838 6,58% 1,905465 8,07% 1111631 - - - - 3,48% 1,034750 - - 39 590 855 983 Ft
2016.12.31. 9.57% 1,809711 - - 8,27% 1,788103 8,25% 1,787788 2,90% 1,028657 - - - - - - - - 25 442 839 366 Ft
2015.12.31. 51% 1,651596 - - 51% 1,651596 51% 1,651596 - - - - - - - - - - 22789 201486 Ft

* Kbftv. 6.sz. melléklet, VI. Szerinti adatok

. A D" jelli euro sorozat 2016. november 21-én, az ,U" jel(i dolldr sorozat 2017. szeptember 1-én indult.

. Az ,A180", ,D180" és ,U180" sorozatok forgalmazdsa 2020. mdrcius 26-an indult.

. Az ,L" jelli sorozat forgalmazdsa 2025. oktdber 09-én indult.

. Az Alap ,B" jeli sorozatanak forgalomban lIévé mennyisége 2024. marcius 26-dan nullara csékkent.

. Az darfolyamvdltozds szdzalékos mértéke a befektetd dltal elérheté vagyonndvekedést mutatja be, amennyiben a teljes évben megtartotta befektetését. A fenti hozamok nem jelentenek garanciat

a jovére nézve és nincsenek 6sszefliggésben az Alap jovébeni hozamaival. A k6z6lt hozam adatok nomindlisak és az adott naptdri évre vonatkoznak. Az adott sorozat induldsanak évében a

hozamok egy évnél révidebb idére vonatkoznak.
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Il. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2025.01.02.
Instru mentum Devizonem ISIM Mewverteh Eszh iz erick %%
Afruhoz hoto Eritkpo pirok 7. 250, 548,678 Ta.81
202776 MAK HUF HUDD00404 157 500000 000,00 511 175000.00 arFé
02502149 HUF HU0D0052507 6 5497820 000,00 5460 687 72400 815
EL 250110 EUR EU000AILOVRT 8000 000,00 3278 BAS954.00 484
Ingation ok* 59 857, 146, 490 59,34
Banki cgy cnlog ok 1,804,492, 325 .69
Falyd=zimia - BUR B3, £23618 0.43
Falyd=zimla - HUF 1,372 961,748 205
Fahydssmila - USD 143,106,961 021
Kivetelesek 305,351,847 045
Hatindds dgyetek 305,361,847 046
Egyeh e kizik 65,396,602 144
Egypity ke el salk 965,296 802 1.44
Osszes eszhidx FZ 183,045,942 To07.74
Kiitel ez etz geke -5, 184, 789,453 - 7.4
Egyyisty odte e thoi gerk 741,191,978 111
Hatndds Ogyetek 118 476,544 048
Hitsl kamat- BIR -4 125 12094100 - g1
Raiffeisen ingofon Alop A sorozot
MNefto eszidzertek 20,829 172378 HUF
Unitok szomo 6. 113,378, 685
Egy jegyre juld nero eszhizertek 3407135 HUF
Roiffeisen ingofon Alop A T80 sorozot
Mefto eszh dzertek 171778, 126 HUF
Unifok szomo 115.231.701
Egy jegyre juld nero eszhizertek 147 78R HUF
Roiffeisen ingofon Alop B sorozat
Mefto eszh dzertek 0 HUF
Unifok szomo o
Egy jegyre juld nero eszhizertek 0000000 HUF
Roiffeisen ingoflon Alop € sorozat
MNefto eszh dzertek 10, 906,385,073 HUF
Unifok szomo 3. 243, 540,451
Egy jegyre juld nero eszhizertek 336249 HUF
Roiffeisen ingoflon Alop D sorozoi
MNefto eszh dzertek 60,569, 129.03 UR
Unifok szomo 40,230, 125
Egy jeg yre juid nefo eszhizertek 1505567 FUR
Roiffeisen ingoflon Alop D T 80 sorozot
MNefto eszh dzertek 546,342,879 FUR
Unifok szomo F30.512
Egy jegyre jult neftd eszhizertek LI5S8561 EUR
Roiffeisen ingodon Alop U sorozof
Nefto eszh dzeriek 24, 756, 18689 USD
Unifok szomo 15,624,093
Egy jegyre jult neftd eszhizertek 1585134 UsD
Roiffeisen ingodon Alop U T80 sorozot
Weto eszi dzerisk I98. 98248 USD
Unitok szomo 300,282
Egy jegyre jult neftd eszhizertek 13285693 USD
x Raiffeisen
ALAPOK






RAIFFEISEN INGATLAN ALAP o EVES JELENTES 2025.

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2026.01.05.

Instrumentum Devizanem ISIN Eszkoz érték %
Atruhazhaté értékpapirok 10 382 244 120 15,20
2032/B MAK HUF HU0000406087 4 000 000 000,00 4 047 412 000,00 5,92
D260218 HUF HU0000525142 2500 000 000,00 2481 680 000,00 3,63
EU 260109 EUR EUOOQA3L7AT2 10 000 000,00 3 853 152 120,00 5,64
Ingatlanok* 56 714 693 201 83,01
Banki egyenlegek 6 628 436 564 9,70
Folyészamla - EUR -41 207 897 -0,06
Folyészamla - HUF 6 487 406 269 9,49
Folyészamla - USD 182 238 192 0,27
Kéovetelések 853 035 242 1,25
Hataridés lgyletek 853 035 242 1,25
Egyéb eszkozok 1 168 097 228 1,71
Egyéb ko lésel 1168 097 228 1,71
Osszes eszkoz 75 746 506 355 110,86
Kotelezettségek -7 421 845 231 - 10,86
Egyéb kotelezettségek -1345 996 933 -1,97
Hataridds ligyletek -264 915 567 -0,39
Hitel kamamt - EUR -5 810932 731 -8,50

Raiffeisen Ingatlan Alap A sorozat

Netté eszkézérték 18 844 480 787 HUF
Unitok szama 5163 883 317

Egy jegyre jutd netté eszkdzérték 3,649285 HUF
Raiffeisen Ingatlan Alap A 180 sorozat

Netté eszkozérték 156 203 361 HUF
Unitok szama 98 638 580

Egy jegyre juté netté eszkézérték 1,583593 HUF
Raiffeisen Ingatlan Alap B sorozat

Netté eszkézérték 0 HUF
Unitok szama o

Egy jegyre juté netté eszkdzérték 0,000000 HUF
Raiffeisen Ingatlan Alap C sorozat

Netté eszkézérték 11 136 868 539 HUF
Unitok szama 3 383 501 737

Egy jegyre juté netté eszkozérték 3,291521 HUF
Raiffeisen Ingatlan Alap D sorozat

Netté eszkozérték 53 053 561,26 EUR
Unitok szama 34 307 661

Egy jegyre juté netté eszkdzérték 1,546406 EUR
Raiffeisen Ingatlan Alap D 180 sorozat

Netté eszkozérték 225 485,96 EUR
Unitok széma 189 193

Egy jegyre juté netté eszkézériék 1,191830 EUR
Raiffeisen Ingatlan Alap L sorozat

Nettoé eszkozérték 10 141 957 974 HUF
Unitok szama 10 000 000 000

Egy jegyre jutdé netté eszkdzérték 1,014196 HUF
Raiffeisen Ingatlan Alap U sorozat

Netté eszkézérték 22 850 032,41 USD
Unitok szama 13 781 071

Egy jegyre juté netté eszkdzérték 1,658074 USD
Raiffeisen Ingatlan Alap U 180 sorozat

Netté eszkézérték 21 308,14 USD
Unitok szama 15 090

Egy jegyre juté netté eszkozérték 1,412070 USD

Kbftv 6. szamu melléklet alapjan
*Ingatlanok értéke 2025.12.31-én: 56.714.693.201 -Ft

Raiffei
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RAIFFEISEN INGATLAN ALAP o EVES JELENTES 2025.

lll. A forgalomban lévé befektetési jegyek szadma és az egy jegyre juté

netto eszkozérték

Raiffeisen Ingatlan Alap A180 sorozat (db, HUF)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2025.01.02-an
2025. évben eladott befektetési jegyek

2025. évben visszavdltott befektetési jegyek
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2026.01.05-én
Portfolié dsszesitett nettd eszkdzértéke 2026.01.05-én
Egy jegyre jutd nettd eszkdzériék 2026.01.05-€én

116 231 701
672719

18 265 840

98 638 580

156 203 361
1,583593

Raiffeisen Ingatlan Alap B sorozat (db, HUF)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2025.01.02-én
2025. évben eladott befektetési jegyek

2025. évben visszavdliott befektetési jegyek
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2026.01.05-én
Porffolié Ssszesitett nettd eszkdzértéke 2026.01.05-4n
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2026.01.05-én

Raiffeisen Ingatlan Alap C sorozat (db, HUF)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2025.01.02-én
2025. évben eladott befektetési jegyek

2025. évben visszavdltott befektetési jegyek
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2026.01.05-én
Portfolié dsszesitett nettd eszkdzértéke 2026.01.05-én

3 243 540 461
145 689 827
5728 551

3 383 501 737
11 136 868 539

Egy jegyre jutd nettd eszkdzériék 2026.01.05-€én 3,291521
Raiffeisen Ingatlan Alap D sorozat (db, EUR)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2025.01.02-én 40 230 125
2025. évben eladott befektetési jegyek 265 529
2025. évben visszavdltott befektetési jegyek 6 187 993
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2026.01.05-én 34 307 661
Portfoli6 dsszesitett nettd eszkdzértéke 2026.01.05-én 53 053 561
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2026.01.05-én 1,546406
Raiffeisen Ingatlan Alap D180 sorozat (db, EUR)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2025.01.02-an 730 512
2025. évben eladott befektetési jegyek -
2025. évben visszavdltott befektetési jegyek 541 319
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2026.01.05-én 189 193
Portfolié Bsszesitett nettd eszkdzértéke 2026.01.05-én 225 486
Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2026.01.05-¢én 1,191830

Raiffeisen
ALAPOK






RAIFFEISEN INGATLAN ALAP o EVES JELENTES 2025.

Raiffeisen Ingatlan Alap L sorozat (db, HUF)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2025.01.02-én -

2025. évben eladott befektetési jegyek 10 000 000 000

2025. évben visszavdltott befektetési jegyek -

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2026.01.05-én 10 000 000 000

Portfolié &sszesitett nettd eszkdzértéke 2026.01.05-én 10 141 957 974

Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2026.01.05-én 1,014196

Raiffeisen Ingatlan Alap U sorozat (db, USD)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2025.01.02-an 15 624 093

2025. évben eladott befektetési jegyek 22779

2025. évben visszavdltott befektetési jegyek 1 865 801

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2026.01.05-én 13781 071

Portfolié dsszesitett nettd eszkdzértéke 2026.01.05-én 22 850 032

Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2026.01.05-én 1,658074

Raiffeisen Ingatlan Alap U180 sorozat (db, USD)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2025.01.02-én 300 282

2025. évben eladott befektetési jegyek -

2025. évben visszavdltott befektetési jegyek 285 192

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2026.01.05-én 15 090

Portfoli6 dsszesitett nettd eszkdzértéke 2026.01.05-én 21 308

Egy jegyre jutd nettd eszkdzériék 2026.01.05-én 1,412070

IV. A befektetési Alap 0sszetétele

2025.12.31. Nagysdgrend: Ft
Instrumentum Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz érték %

Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhéazhaté értékpapirok 4 10382244 120° 15,20

2032/B MAK HUF HU0000406087 4 000 000 000 4 047 412 000 5,92

D260218 HUF HU0000525142 2 500 000 000 2 481 680 000 3,63

EU 260109 EUR EUOOOA3L7AT2 10 000 000 3853 152 120 5,64

Mas szabalyozoftt piacon forgalomba hozott atruhdazhaté értékpapirok o 0,00

Kézelmultban forgalomba hozott atruhézhaté értékpapirok o 0,00

Egyéb atruhazhaté értékpapirok o 0,00

Hitelviszonyt megtestesitoé értékpapirok 10 382 244 120 15,20

Netté eszkozérték / Raiffeisen Ingatlan Alap A sorozat / HUF 18 844 480 787

Netté eszkozérték / Raiffeisen Ingatlan Alap A 180 sorozat / HUF 156 203 361

Netté eszkozérték / Raiffeisen Ingatlan Alap B sorozat / HUF 0

Netté eszkozérték / Raiffeisen Ingatlan Alap C sorozat / HUF 11 136 868 539

Netté eszkozérték / Raiffeisen Ingatlan Alap D sorozat / EUR 53 053 561| 100,00

Netté eszkozérték / Raiffeisen Ingatlan Alap D 180 sorozat / EUR 225 486

Netté eszkozérték / Raiffeisen Ingatlan Alap L sorozat / HUF 10 141 957 974

Netté eszkozérték / Raiffeisen Ingatlan Alap U sorozat / USD 22 850 032

Netté eszkozérték / Raiffeisen Ingatlan Alap U 180 sorozat / USD 21 308

Megjegyzés: az egyes értékpapir kategoéridk kézott vannak dtfedések, egy értékpapir tobb kategéridba is tartozhat.

2025-ben az Alap ingatlanokon és Iatraszolo szamldan elhelyezett, illetve lekétott banki betéteken felll kizarodlag a fenti tablazatban
feltlintetett t6zsdén hivatalosan jegyzett dtruhdzhatd értékpapirok kategéridba sorolt hitelviszonyt megtestesité értékpapirokba

(elsésorban magyar allampapirokba) fektetett, a kezelési szabdlyzatban lefektetett befektetési elveknek megfelelen.

Az Alap 2024-ben is magas, 80%-ot meghaladé ingatlan kitettséggel futott. Az ingatlan portfélié optimalizalasédnak keretében az

Alapkezeld 2023-at megeléz6en szdmos kisebb értéki ingatlant értékesitett, 2023-ban és azt kdvetden viszont nem kerdilt sor ingatlan

Raiffei
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tranzakcidra. Az ingatlanok 6sszértéke 2025 végén 146,9 millié eurd volt, ami kis mértéki emelkedést jelent a 2024. év végi 146,0 millié
eurordl, az ingatlanok ardnya a nettd eszkdzértékre vetitve pedig 83,0% volt az év végén. Az ingatlan érték vdltozdsban elsésorban
bérl6 mozgdsok, kisebb részben futamidd valtozdsok, illetve egyéb bérleti szerzédés modositdsok, valamint piaci befektetési hozam
vdltozdsok nyomdn végrehajtott ingatlan datértékelések jdatszottak szerepet. Az Alapkezelé az Alap portféliéjdnak 15,2%-dt

hitelviszonyt megtestesité értékpapirokban tartotta 2025 végén.

A likvid eszkézok ardnya mindenkor megfelelt a torvényi minimum elvdrdasoknak, a jogszabdlyban meghatdrozott minimum 15%-os
likviditasi arany feletti likviditast az Alap részben azonnal lehivhaté hitelkerettel biztositotta. A 2025. december 31-i fordulénappal az

Alap 15 milli6 EUR hitellel és tovdbbi 57,5 millié EUR hitelkerettel rendelkezett.

Az Alap sem beszdmoldsi idészakban, sem beszdamolds idészak végén nem rendelkezett, illetve rendelkezik a Kbftv. 188. § (5) és (6)

szerint részletezett, mds entitdshoz kapcsoléddan ellenérzé befolydssal.

Raiffei
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V. A befektetési Alap eszkozeinek alakulasa a targyidészakban

2025 Nagysdgrend: eft
Ertékesités netté arbevétele 6419 136
Kdzvetitett szolgdltatasok értéke 1925 957
Egyéb értékesités bevétele
Parkoldsi dijbevétel
Kapott bérleti dij 4 436 787
Tovdbbszdmldzott épitményadd
Marketing dijbevétel 56 392
Kezelési dijbevétel 0
Jutalékbevétel 0
Egyéb bevételek 32 095
Ertékesitett targyi eszkézok bev. 0
Kapott katbér, kés.kamat,banatpénz 28793
Kovetelések értékveszt. visszair. 3302
Egyéb bevételek 0
ELABE 1925 652
Pénzigyi muiveletek bevételei 2 445 958
Folyészémla kamat 228 735
Ertékpapirok kamata 61255
Egyéb kapott kamat 1010
Arfolyamnyereség 349 502
Ertékpapir értékesitésbd| arf.nyer. 337275
Forward tgyletek arfolyamnyer.e 1468 181
Pénziigyi miveletek raforditasai 1843 828
Folyészdmla kamat 0
Fizetett hitelkamat 195 739
Arfolyamveszteség 113 041
Ertékpapir értékesitésbd| arf.veszt. 0
Forward tigyletek vesztesége 1535048
A mikédési koltségek 4190 138
Nyomtatvényok 0
Ingatlan értékbecslési dij 24 973
Mérlegvizsgdlat 1272
Kényvvezetés 7 200
Jogi és tgyvédi dijak dijak 54 664
Epilet egyéb szolgaltatés 228 646
Uzemeltetési dij 233 394
Uzemeltetési veszteség 747 882
Bérld kozvetités 16 524
Rekldm, hirdetés, média 94 272
Szakértdi dijak, tandcsadds 0
Referencia index szolgdltatdsi dij 0
Idegen szolgéltatds 933
Egyéb illetékdijak 499
MNB feliigyeleti di 22 651
Bankforgalmi jutalék 55 042
Keler dij 490
WARP dii 132
LEI kéd fenntartasi dij 25
Alapkezeld ksltsége 881 610
Letétkezeld koltsége 77 112
Biztositds 20 674
Sikerdij 0
Ingatlan écs 1721 602
Egyéb eszkdzok écs 541
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Egyéb raforditasok
Ertékesitett targyi eszkézok kszé
Kéresemanyekkel kapcs. raf.ok
Behajthatatlan kévetelések
Birsagok, kotbérek, kés.kamatok
Kovetelések elszamolt év-e

Leirt kdvetelések

Epitményadé

Tovébbszdmlézott épitményadd
Onellendrzési pétlék

MNB kiilénadé

Egyéb raforditasok

Fizetett, fizetendo hozamok

Targyévi eredmény

Felosztott j6vedelem
Ujra befektetett jdvedelem

Ertékpapirok értékkiilénbézete

Katvények
- kamatokbdl, osztalékbdl
- egyéb

363719

-341 990
2 307

32 134

3

0

878 091

0
878 091

114 417
114 417
26 000
88 417

Raiffeisen
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Tékeszamla vdltozdsai 2025. december 31-ig szamolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysdagrend: eFt)*

Id&szaki nyitédllomany

Id8szaki zarééllomany

Vagyonelem Megoszlas
Készpénz o (0] 0,00%
Bankbetétek 3 375 025 7 523 956 11,04%
lekotott ~ 0 0 0,00%
Ingatlanok 59 857 873 56715 196 83,18%
Parkway (Kényves Kalmdn Krt.) 13 821 673 12 500 063 18,33%
Gydngyssi fivk 184 130 159 170 0,23%
Kecskeméti fiok 688 131 747 676 1,10%
OBI Szolnok (Szanda-rét) 2 364 169 2516277 3,69%
Dunaujvérosi fidk I. 71355 58778 0,09%
Dunabjvdrosi fiok II. 152 554 125 828 0,18%
Andréssy oti fiok 706 995 667 898 0,98%
Westpoint 2077 926 2 086 941 3,06%
Veszprém Jost 3768727 3705236 5,43%
Dévai Center 5726 907 5384038 7,90%
BAT Log. Raktdrk. Pécs 1 940 546 1 949 353 2,86%
MBC 3689 990 3414 644 5,01%
Nagykanizsai fiék 251 385 216 980 0,32%
Dana Csarnok 4361717 4074 834 5,98%
Ajkai fiok 148 863 127 953 0,19%
Erdi fick 251 385 267 853 0,39%
Ulli oti fidk Pestszentlérine 184 951 200793 0,29%
BCW 3341413 3069 326 4,50%
Dana Il 1822 850 1467 218 2,15%
Szinvapark 7722815 7 538 424 11,06%
Rézsakert 6 578 664 6 435 409 9,44%
Egyéb berendezés 727 504 0,00%
Id8szaki nyitéallomdany | Idészaki zarédllomény
Vagyonelem Megoszldas
Ertékpapirok 9 250 372 10 378 632 15,23%
2027/B MAK 510 998 4043 800 5,93%
D250219 5 460 688 0 0,00%
EU 250110 3278 686 0 0,00%
D260218 0 2 481 680 3,65%
EU 260109 0 3853152 5,65%
Ingatlankészletek (1] 0 0,00%
kdzvetitett szolgdltatds 0 0 0,00%
Kovetelések 1213 617 1 337 659 1,96%
Aktiv idébeli elhatarolas 224 369 180 051 0,26%
Szarmazékos iigyletek ért. kil -13 115 588 120 0,86%
Hitelek -4 100 900 -5 781 000 -8,48%
RBI hitel (EUR/HUF) -4 100 200 -5781 000 -8,48%
Egyéb kotelezettségek -1 219 438 -1 697 235 -2,48%
Passziv idébeli elhatéarolas -1 196 924 -1 068 766 -1,57%
Osszesen 67 390 879 68 176 613 100,00%

*Kbftv. 6. Melléklet szerinti V. rész, Id. ,A befektetési alap eszkdzeinek alakuldsa a targyidészakban”
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VI. Szarmaztatott ligyletek

Lezdrt poziciok 2025. év

.2 .2 Piaci érték
Kétésnap Lejarat TruE\zukuo Trc.m'zukcno Néveérték Deviza 1 Deviza 2 | (elszamolasi
tipusa iranya devizéban)
2025.12.15 2025.12.17 forward vétel 13 915,00 EUR usbD 16 357
2025.12.15 2025.12.17 forward vétel 5220 600,00 EUR usD 6136 815
2025.12.08 2025.12.10 forward vétel 10 138 000,00 EUR usbD 11 813 102
2025.11.17 2025.11.19 forward vétel 6 000 000,00 EUR HUF 2 304 360 000
2025.11.03 2025.11.05 forward vétel 307 100,00 EUR HUF 118 878 410
2025.10.27 2025.10.29 forward eladds 4798,00 usD HUF 1603 636
2025.10.27 2025.10.29 forward eladas 5383 400,00 usb HUF 1799 293 782
2025.10.09 2025.10.29 forward vétel 2 800,00 usb HUF 944 888
2025.10.09 2025.10.29 forward vétel 3 050 000,00 usb HUF 1029 253 000
2025.10.09 2025.12.17 forward vétel 2 300,00 EUR usbD 2682
2025.10.09 2025.12.17 forward vétel 2 660 000,00 EUR usb 3102343
2025.10.09 2025.11.05 forward vétel 57 500,00 EUR HUF 22 560 700
2025.10.06 2025.10.08 forward vétel 12 177 000,00 EUR HUF 4731 251 580
2025.09.29 2025.10.01 forward vétel 1 700,00 usD HUF 568 174
2025.09.29 2025.10.01 forward vétel 217 400,00 usb HUF 72 659 428
2025.09.08 2025.09.10 forward eladas 29 300,00 EUR HUF 11536 875
2025.09.08 2025.09.10 forward eladds 5716 010,00 EUR HUF 2250678 938
2025.09.01 2025.09.03 forward eladas 2 000,00 EUR usD 2345
2025.09.01 2025.09.03 forward eladas 74 000,00 EUR usb 86 780
2025.08.15 2025.10.29 forward eladds 622,00 usb HUF 211136
2025.08.15 2025.10.29 forward eladas 67 600,00 usb HUF 22 946 606
2025.08.14 2025.12.17 forward vétel 4 135,00 EUR usbD 4 368
2025.08.11 2025.08.13 forward vétel 16 130 000,00 EUR HUF 6374 511 480
2025.08.04 2025.08.06 forward vétel 15 246 000,00 EUR HUF 6071262 120
2025.07.28 2025.12.17 forward eladds 20 350,00 EUR usbD 23937
2025.07.28 2025.12.17 forward eladas 7 880 600,00 EUR usD 9 269 847
2025.07.28 2025.07.30 forward vétel 20 350,00 EUR usbD 23724
2025.07.28 2025.07.30 forward vétel 7 880 600,00 EUR usD 9187 203
2025.07.25 2025.10.29 forward eladas 8 800,00 usb HUF 2985981
2025.07.25 2025.10.29 forward eladas 84 000,00 usD HUF 28 502 549
2025.07.25 2025.07.30 forward vétel 61 000,00 EUR usD 71616
2025.07.25 2025.07.30 forward vétel 250 000,00 EUR usbD 293 506
2025.07.21 2025.12.10 forward eladds 10 138 000,00 EUR usD 11 907 689
2025.07.21 2025.07.23 forward vétel 10 550 000,00 EUR usD 12 278 090
2025.07.01 2025.10.29 forward vétel 2 750,00 usb HUF 934 835
2025.06.30 2025.10.29 forward vétel 8 670,00 usb HUF 2 974 459
2025.06.30 2025.10.29 forward vétel 2 485 000,00 usb HUF 852 541 127
2025.06.30 2025.07.02 forward eladds 8 670,00 usD HUF 2955170
2025.06.30 2025.07.02 forward eladds 2 485 000,00 usb HUF 847 012 250
2025.06.06 2025.10.08 forward eladas 12 177 000,00 EUR HUF 4977 677 529
2025.06.06 2025.06.11 forward vétel 12 177 000,00 EUR HUF 4909 522 860
2025.06.05 2025.09.10 forward eladds 10 600,00 EUR HUF 4323335
2025.06.02 2025.10.01 forward eladas 1 700,00 usD HUF 603 413
2025.06.02 2025.10.01 forward eladds 217 400,00 usb HUF 77 165913
2025.06.02 2025.06.04 forward vétel 1 700,00 usb HUF 599 981
2025.06.02 2025.06.04 forward vétel 217 400,00 usb HUF 76 726 982
2025.05.12 2025.09.10 forward vétel 39900,00 EUR HUF 16 379 349
2025.05.12 2025.09.10 forward vétel 5716 010,00 EUR HUF 2 346 479 265
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RAIFFEISEN INGATLAN ALAP o EVES JELENTES 2025.

Tranzakcié Tranzakcié Piaci érféle
Kétésnap Lejarat R .. Névérték Deviza 1 Deviza 2 | (elszamolasi
tipusa iranya devizéban)
2025.05.12 2025.05.14 forward eladas 39 900,00 EUR HUF 16 156 707
2025.05.12 2025.05.14 forward eladds 5716 010,00 EUR HUF 2314583929
2025.04.28 2025.09.03 forward vétel 2 000,00 EUR usD 2290
2025.04.28 2025.09.03 forward vétel 74 000,00 EUR usD 84 748
2025.04.28 2025.04.30 forward eladas 2 000,00 EUR usD 2272
2025.04.28 2025.04.30 forward eladds 74 000,00 EUR usD 84 076
2025.04.24 2025.05.14 forward eladas 28 000,00 EUR HUF 11 429 164
2025.04.24 2025.07.02 forward eladas 31 000,00 usb HUF 11125793
2025.04.24 2025.07.30 forward vétel 214 000,00 EUR usD 244 996
2025.04.15 2025.07.30 forward vétel 22 000,00 EUR usbD 25 089
2025.04.15 2025.07.30 forward vétel 1236 000,00 EUR usb 1409 547
2025.04.14 2025.08.13 forward eladds 16 130 000,00 EUR HUF 6 704 434 500
2025.04.14 2025.04.16 forward vétel 16 592 000,00 EUR HUF 6 803 549 600
2025.04.08 2025.05.14 forward eladds 16 000,00 EUR HUF 6531051
2025.04.08 2025.05.14 forward eladas 950 000,00 EUR HUF 387 781127
2025.04.07 2025.08.06 forward eladds 15 246 000,00 EUR HUF 6 295 286 844
2025.04.07 2025.04.09 forward vétel 16 160 000,00 EUR HUF 6 583 584 000
2025.03.31 2025.07.30 forward eladés 317 350,00 EUR usD 345 788
2025.03.31 2025.07.30 forward eladds 9 366 600,00 EUR usbD 10 205 941
2025.03.31 2025.04.02 forward vétel 317 350,00 EUR usD 343 468
2025.03.31 2025.04.02 forward vétel 9 366 600,00 EUR usD 10 137 471
2025.03.24 2025.07.23 forward eladas 10 550 000,00 EUR usD 11 498 603
2025.03.24 2025.03.26 forward vétel 10 550 000,00 EUR usD 11 423 540
2025.03.10 2025.07.02 forward vétel 39 670,00 usb HUF 14 682 264
2025.03.10 2025.07.02 forward vétel 2 485 000,00 usD HUF 919 723 350
2025.03.10 2025.03.12 forward eladds 45 670,00 usb HUF 16 801 993
2025.03.10 2025.03.12 forward eladés 3035 000,00 usD HUF 1116 576 500
2025.03.07 2025.04.02 forward vétel 19 900,00 EUR usD 21626
2025.03.07 2025.04.02 forward vétel 750 000,00 EUR usD 815 042
2025.02.24 2025.06.11 forward eladds 12 177 000,00 EUR HUF 4 947 047 503
2025.02.24 2025.02.26 forward vétel 12 177 000,00 EUR HUF 4892 475 060
2025.02.24 2025.11.05 forward eladés 364 600,00 EUR HUF 150 662 911
2025.02.24 2025.02.26 forward vétel 364 600,00 EUR HUF 146 606 389
2025.02.21 2025.04.02 forward vétel 1170 000,00 EUR usD 1226 870
2025.02.19 2025.02.26 forward vétel 22 700,00 EUR HUF 9126 410
2025.02.19 2025.02.26 forward vétel 2 860 000,00 EUR HUF 1149 847 299
2025.02.18 2025.02.26 forward eladds 30 600,00 EUR HUF 12276 719
2025.02.18 2025.02.26 forward eladas 3165 000,00 EUR HUF 1269 797 937
2025.02.17 2025.06.04 forward eladds 1 700,00 usb HUF 654 789
2025.02.17 2025.06.04 forward eladas 217 400,00 usb HUF 83 735958
2025.02.17 2025.02.19 forward vétel 1 700,00 usb HUF 651 185
2025.02.17 2025.02.19 forward vétel 195 000,00 usb HUF 74 694 750
2025.02.03 2025.05.14 forward vétel 83 900,00 EUR HUF 34 660 684
2025.02.03 2025.05.14 forward vétel 6 666 010,00 EUR HUF 2 753 855 385
2025.02.03 2025.02.05 forward eladés 83 900,00 EUR HUF 34 302 515
2025.02.03 2025.02.05 forward eladds 6 459 010,00 EUR HUF 2 640 766 239
2025.01.29 2025.02.05 forward eladas 20 000,00 EUR HUF 8163 379
2025.01.27 2025.04.30 forward vétel 2 000,00 EUR usD 2112
2025.01.27 2025.04.30 forward vétel 74 000,00 EUR usD 78 131
2025.01.27 2025.01.29 forward eladés 2 000,00 EUR usD 2102
2025.01.27 2025.01.29 forward eladds 74 000,00 EUR usD 77 785
2025.01.07 2025.02.26 forward vétel 31 200,00 EUR HUF 13 019 136
2025.01.07 2025.02.26 forward vétel 577 000,00 EUR HUF 240 770 560
2025.01.06 2025.04.16 forward eladas 16 592 000,00 EUR HUF 6951 102 256
2025.01.06 2025.01.08 forward vétel 17 222 000,00 EUR HUF 7 145 890 016
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RAIFFEISEN INGATLAN ALAP o EVES JELENTES 2025.

Nyitott pozici6é 2025.12.31. dllapot szerint:

Tranzakcié Tranzakcié Piaci értél
Kétésnap Lejarat A .. Névérték | Deviza 1 Deviza 2 (elszamolasi
tipusa iranya devizaban)

2025.12.15 2026.06.10 forward eladas 13 915,00 EUR usb 16 489
2025.12.15 2026.06.10 forward eladas 5220 600,00 EUR usD 6 186 280
2025.12.08 2026.06.03 forward eladas 10 138 000,00 EUR usb 11911957
2025.11.17 2026.01.12 forward eladas 6 000 000,00 EUR HUF 2 319 030 000
2025.11.03 2026.04.29 forward eladas 307 100,00 EUR HUF 121 341 352
2025.10.27 2026.04.22 forward vétel 4 798,00 usb HUF 1623 619
2025.10.27 2026.04.22 forward vétel 5383 400,00 usb HUF 1821715 643
2025.10.09 2026.04.08 forward eladas 19 600 000,00 EUR HUF 7 824 908 000
2025.10.09 2026.03.04 forward vétel 27 300,00 EUR HUF 10 865 673
2025.10.09 2026.03.04 forward vétel 7 200 000,00 EUR HUF 2 865 672 000
2025.10.09 2026.01.14 forward vétel 6 200 000,00 EUR HUF 2 451 480 000
2025.10.06 2026.04.01 forward eladas 12 177 000,00 EUR HUF 4 828 058 730
2025.09.29 2026.03.25 forward eladas 1 700,00 usD HUF 574 294
2025.09.29 2026.03.25 forward eladas 217 400,00 usb HUF 73 442 068
2025.09.08 2026.03.04 forward vétel 24 500,00 EUR HUF 9 847 040
2025.09.08 2026.03.04 forward vétel 5416 010,00 EUR HUF 2176 802 739
2025.09.01 2026.02.04 forward vétel 2 000,00 EUR usb 2367
2025.09.01 2026.02.04 forward vétel 74 000,00 EUR usb 87 586
2025.08.11 2026.01.14 forward eladas 16 130 000,00 EUR HUF 6487 115 010
2025.08.04 2026.01.07 forward eladas 15 246 000,00 EUR HUF 6 178 289 040

Az Alapkezelé a szdrmaztatott ligyleteket az Alap devizakitettségének fedezésére haszndlja. A portfélioba a deviza kockdzatot a
tébbnyire euréban meghatdrozott bérleti dijat termeld, ezért jellemz6en eurdban értékelt ingatlanok emelik be, amit az Alapkezeld
deviza forward Ugyletekkel semlegesithet. Az euro kitettség fedezése a kezelési szabdlyzatnak megfeleléen csak az Alap ,A", ,A180" és
.L" jel(i forintos sorozatai esetében toérténik meg, a ,B" és ,C" jelliek esetében nem. Az Alap ,D" és ,D180" jel(i eurds sorozata esetében a
deviza kockdzatot az Alap forint kitettsége, az ,U" és ,U180" jell sorozat esetén pedig a forint és eurd kitettség jelenti, itt az Alapkezeld

ezeket a kockdzatot semlegesiti deviza forward lGgyletekkel.

Az Alap nem adott kdlcsdnbe sem értékpapirt, sem drut, illetve az Alap nem alkalmazott sem értékpapir-finanszirozdsi, sem
teljeshozam-cseretigyleteket 2025-ben (ezdltal nem alkalmazott biztositék kibocsdatét, illetve ezzel kapcsolatos szerz8dd fél sincs).

Az Alapkezelé 2020 juniusdban kérelmezte az Alap kezelési szabdlyzatdnak mdédositdsdt, amelyet a Felligyelet H-KE-I1I-342/2020.
szadmu hatdrozattal hagyott jovd. A 2020.08.24-t6l hatdlyos valtozdsok az Eurdpai Parlament és a Tandcs (EU) 2015/2365 Rendelete
(2015. november 25.) az értékpapir-finanszirozdsi tigyletek és az Gjrafelhasznalds atlathatésagardl, valamint a 648/2012/EU rendelet
mddositdsdrdl szolo jogszabdlynak valé megfelelést szolgdltdk. A vdltoztatds lehetévé tette a fenti ligyletek koziil a repo / forditott
repo Ugyletek, illetve vétel-eladds / eladds-visszavdsarlds ugyletek alkalmazdsét az Alap kezelése sordn. Az Alapkezeld dltal 2024
novemberében kezdeményezett, a Felugyelet daltal H-KE-I1I-921/2024. szamu hatdrozattal jévahagyott kezelési szabdlyzat moédositds
értelmében 2025. janudr 13-tél az Alap a teljeshozam-csereligyleten felil vétel-eladds / eladds-visszavasarlas tgyleteket sem kéthet,

és tovdbbra sem adhat vagy vehet kdlcsénbe értékpapirt.
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RAIFFEISEN INGATLAN ALAP o EVES JELENTES 2025.

VII. Portfolio osszetétel

A portfolio eszk6zeinek a befektetés tipusa szerinti megoszldsa (2026.01.05):

Likvid eszkéz

Hitelek

Ingatlan Befektetési jegy
Egyéb ingatlan

Fejlesztés alatt dlls ingatlan
Vegyes hasznositdso ingatlan
Ipari Ingatlan

Logisztikai ingatlan
Kereskedelmi ingatlan
Irodaingatlan

Lakéingatlan

Telek

-10%

25,50%

2,85%

27,90%

il 38,72%

19| 0.00%
19| 0.00%

0% 10% 20%

30% 40%

Az Alapkezeld daltal (Befektetési Alap képviseletében) az ingatlanok megvasdrldsdhoz felvett hitelek feltételei:

Az Alapnak nem volt ingatlan finanszirozdsi hitele.

Az Alapkezel6é dltal (Befektetési Alap képviseletében) megnyitott likviditasi hitelkeret

feltételei:

A hitel megnyitdsdnak napja: 2016.09.07. 6sszege: 12.000.000,- EUR

megnyitdsdnak napja: 2019.04.30. 6sszege tovdbbi 18.000.000,- EUR

megnyitdsdnak napja: 2020.04.09. 6sszege tovdabbi 17.500.000,- EUR

megnyitdsdnak napja: 2024.09.18. 6sszege tovdbbi 25.000.000,- EUR

A kolcson lejarata: 2027.02.25.

A kolcson aktudlis téke 6sszege: 68.800.000,- EUR

A hitel lehivas 6sszege: 15.000.000,- EUR

A koélcson kamata: valtozé
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RAIFFEISEN INGATLAN ALAP o EVES JELENTES 2025.

VIIl. Adatok az ingatlan portfoliorol

Brutté Netto Hasznalatb Tervezett
Ingatlan Cim Helyrajzi szam Funkcionalis kategoéria bérbeadhat | bérbeadhat | Epités éve avétel éve tartasi
- - - 6 teriile _: oterile - - i idétav
BAT PECS 7621 Pécs, Francia u. 1. 42262/2 Logisztikai ingatlan 7 709 7 709 2003 2004 Hosszu tav
BCW 1113 Budapest, Nagysz6l6s u. 11. {4568/165 Irodaingatlan 5040 4344 2005 2006 Hosszu tav
DANA I. 9027 Gyér, Kardan u. 6. 5475/70 Ipari ingatlan 16 264 16 264 2005 2006 Hosszl tav
DANA II. 9027 Gyér, Kardan u. 8. 5475/72 Ipari ingatlan 6 290 6290 2006 2007 Hosszl tav
DEVAI 1134 Budapest, Dévai u. 26-28. 28214/1, 28213 |Irodaingatlan 9940 9529 1993 1994 Hosszu tav
P 139/2/A/9, ..
RB DUNAUJVAROS 2400 Dunaujvaros, Vasmi ut. 39. 139/2/A/10 Kereskedelmi ingatlan 329 329 1998 1998 Hosszl tav
JOST 8200 Veszprém, Henger u. 1. 1948/9 Fejlesztés alatt allé ingatlan 18 368 17 922 2005 2006 Hosszu tav
RB KECSKEMET 6000 Kecskemét, Kisfaludy u. 5. 17/141/A/11 Kereskedelmi ingatlan 779 779 2002 2003 Hosszu tav
PARKWAY 1087 Budapest Konyves Kalmén | 5,0, Irodaingatlan 27 207 27 860 2007 2009 | Révid tav
koruat 54-60.
MBC 1012 Budapest, Vérmez6 ut 4. 13969 Irodaingatlan 5138 4 450 2000 2002 Hosszu tav
OBl 5000 Szolnok, Fels6é Szandai rét 2. {19605/12 Kereskedelmi ingatlan 10 196 10 196 2004 2005 Hosszu tav
RB AJKA i:g? Ajka, Szabadsag tér 4/B. 1327/A/59 Kereskedelmi ingatlan 218 218 2007 2007 | Hosszu tav
RB ANDRASSY 1061 Budapest, Andrassy at 1. 29246/0/A/5 Kereskedelmi ingatlan 195 195 2000 2000 Hosszu tav
RB ERD 2030 Erd, Budai (t. 22. 22552/32/A/11  {Kereskedelmi ingatlan 334 334 2005 2005 Hosszu tav
RB GYONGYOS ?szzo Gydngyds, Matyas Kirdly u. 2. {57/ 4 Kereskedelmi ingatlan 411 411 2005 2005 | Hosszu tav
RB LORINC 1181 Budapest, Ullgi Gt 417. 150848 Kereskedelmi ingatlan 240 240 2004 2004 Hosszu tav
RB NAGYKANIZSA ?:30 Nagykanizsa, Kolesey u. 4-6. | 1,100 /4 Kereskedelmi ingatlan 445 445 2003 2004 | Hossz tav
12583/9/A/1,
12583/9/A/2,
. . 12583/9/A/3,
ROZSAKERT ;226 Budapest, Gabor Aron u. 74- () cesi0/ia/4,  iKereskedelmiingatian 7752 7426 1997 1998 | Hosszl tav
: 12583/9/A/5,
12583/9/A/6,
12583/9/A17
6571/125/A/2,
6571/125/A/3,
6571/125/A/4,
4214/11/A1
501 Miskolc, Bajcsy-Zsili . ’
SZINVAPARK z . Iskolc, Bajesy-Zsiinszky U 1o 1411/a/2, | Kereskedelmi ingatian 19396 19023 2000 2001 | Hosszd tav
’ 4214/11/A/3,
4214/11/A/4,
4214/11/A/5,
4214/11/A/6
. 25136/0/A/1, . s
WESTPOINT 1132 Budapest, Véaci it 18. 25136/0/A/2 Irodaingatlan 3601 3387 1998 1999 Roévid tav
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RAIFFEISEN INGATLAN ALAP o EVES JELENTES 2025.

Az ingatlan portfolié értéke funkcionalis kategoériankénti bontasban, 2024. december 31. (adatok Forintban)

Ingatlan érték |Ft) Elhelyezkedés
Funkcionalis kategoria Budapest &5 Kémyeke Videk Kiilf&ld Os=zesen
2 2 2 ]
a a a a
28 857 909 320 a a 28 857 803 380
Keres kedelmi ingatlsn 7470 502 530 11 834 787 310 2 19 305 388 840
Logisztiksi ingstlan a 1940 545 BRD 2 1940 545 58D
|pari Ingstlan a B 853 294 320 d B B53 284 380
Vegyes hesznositas o ingatlan a a a a
Fejleszies slstt 3112 ingstlan” a a a a
Egyeb ingatian a a a a
Ossze=n 35128 518 910 23728 877 520 2 B9 85T 148 490

Az ingatlan portfolié értéke funkciondlis kategoriankénti bontdsban, 2025. december 31. (adatok Forintban)

Ingatlan érték (Ft) Elhelyezkedés
Funkcionalis kategoéria Budapest és Kornyéke Vidék Kilfold Osszesen
Telek 0 0 0 0
Lakoingatlan 0 0 0 0
Irodaingatlan 26 455 012 200 0 0 26 455 012 200
Kereskedelmi ingatlan 7 304 100 800 11 758 939 401 0 19 063 040 201
Logisztikai ingatlan 0 1 949 353 200 0 1949 353 200
Ipari Ingatlan 0 5542 052 000 0 5542 052 000
Vegyes hasznositasu ingatlan 0 0 0 0
Fejlesztés alatt all6 ingatlan* 0 3 705 235 600 0 3 705 235 600
Egyéb ingatlan 0 0 0 0
Osszesen 33 759 113 000 22 955 580 201 0 56 714 693 201
Adatok: 2025. december 31. illetve 2025. év
Ingatlan érték (Ft) Nett6* bérleti Nzti;:;;::::tl Ingatlan Fajlagos bérleti : Fajlagos ingatlan Piaci érték
dijbevétel, Ft devizalis Bérbeadottsag | jovedelmezdség dijbevétel értékek valtozasa
Funkcionalis kategoéria 2025. év megoszldsa 2025. év 2025. év 2025. év
Telek - - - - - - -
Lakéingatlan - - - - - - -
Irodaingatlan 1191 877 907 HUF 35,27% 4,51% 24 044 518 568 -8,06%
Kereskedelmi ingatlan 2017 293 392 HUF 92,66% 10,58% 50 616 470 066 -3,55%
Logisztikai ingatlan 195 723 544 HUF 100,00% 10,04% 25 389 252 867 0,45%
Ipari Ingatlan 606 649 858 EUR 100,00% 10,95% 26 898 245724 -10,39%
Vegyes hasznositasu ingatlan - HUF, EUR 0% - - - -
Fejlesztés alatt allé ingatlan* 339 329 997 EUR 100,00% 9,16% 18 934 201 722 -9,92%
Egyéb ingatlan - - - - - - -
Osszesen 4 350 874 698 -6,69%

* A torvény elSirdsa alapjdn szdmolt piaci érték vdltozas a fejlesztés alatt dalldé ingatlan év végi - a fejlesztések folyamatos
megvaldsuldsa miatt az év sordn jelentésen emelkedd - értékében bekdvetkezett értékcsokkenést a fejlesztés év eleji értékére vetiti,
felnagyitva annak hatdsat.

J 2023 2024 2025.
Az ingatlanportfoli6 aranya a netté eszkdzértéken belll 82,81% 89,34% 83,01%
Bérleti szerz6dések atlagos futamideje 2,67 év 2,97 év 3,93 év
Bérlék, vevok szama 183 175 174
Bérleti szerzédések biztositéki szintje (hénap) 1,47 1,83 3,63
Tokeattétel* 0,00% 6,16% 8,50%

* Fordulonapi teljes hiteldllomany értéke osztva a forduldnapi nettd eszkozértékkel.
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RAIFFEISEN INGATLAN ALAP o EVES JELENTES 2025.

Adatok Ft-ban 2023 2024 2025
Ingatlan értékesitések nyeresége a szamviteli nyilvantartasi értékhez képest N 0 0 0|
Ingatlan értékesités nyeresége a nettd eszkdzérték szamitas szerinti nyilvantartasi értékhez képest* 0 0 0
Fedezeti Uigyletek nyeresége/vesztesége 2088 607 681 246 806 879 66 867 134,
Kartérités, banatpénz cimén befoly6 bevételek, ill. ilyen cimen kifizetett 6sszegek 33691 701 4 676 568 28 792 757
A befektetési jegyek forgalmazasa kapcsan a befektetdk altal az Alapnak fizetett dijak 0 0 0
Ingatlan lizemeltetési kdltségek b 728 754 830 1200995015 1281814 192
Ingatlan kdzmi koltségek 1356 725 583 1178 987 463 934 109 475
Ingatlan karbantartasi kéltségek 713 559 599 536 552 068 429 036 755,
Ingatlan biztositasi koltségek 4616 135 12 997 807 20673 682
Ingatlanadok 300 462 446 306 532 000 341990 010
Ingatlan értékbecslési koltségek 26 509 851 26 216 539 24 973 413
Ingatlantigy ndki jutalékok 10 862 195 31324 880 23 167 552
Jogi kéltségek 26 384 150 40333028 54 663 790
Bankkoltségek b 9431726 29814 757 21587 874
Kamatkoltség 42101 757 18 194 344 229 193 484

*385,40 HUF/EUR arfolyamon szamitva

IX. Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok

Sem az Alapkezel6 tevékenységi kérében, sem a tulajdonosi szerkezetében nem kovetkezett be valtozds 2025-ben, az Alapkezeld a

Raiffeisen Bank Zrt. 100%-os kdzvetlen tulajdondban 4ll. Uj iizletdgat vagy szolgdltatdst nem inditott az Alapkezelé.

Az Alapkezel6 befektetési alapokban kezelt dllomdanya - folytatva az elézé év tendencidjat - dinamikusan emelkedett 2025-ben is, a

2024. év végi 656 millidrd forintos dllomdny 12 hénap leforgdsa alatt 778 millidrd forintra emelkedett. Az Alapkezelé 2025-ben egy Uj

befektetési alapot inditott, igy az év végén 17 befektetési alapot kezelt. A nyilvdnos befektetési alapok piacdn a BAMOSZ adatai

alapjan az Alapkezel6 piaci részesedése 2025 végén 4,23% volt.
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RAIFFEISEN INGATLAN ALAP o EVES JELENTES 2025.

X. A befektetési politika alakulasara hato fontosabb tényezok
1. A 2025-0s év pénzpiaci és ingatlanpiaci folyamatai

Hazai pénz- és dllampapirpiac

Fokozatosan lassulé tendencidt mutatott tavaly az inflédcié Magyarorszdgon, az éves drindex - jelent8s részben az energiadrak

mérséklédésének kdszénhetden - 4,6%-rol 3,3%-ra csokkent, az éves dtlagos dremelkedési titem 4,4%-os volt.

Az enyhiilé drnyomds ellenére a Magyar Nemzeti Bank nem vdltoztatott a 6,5%-os irdnyadé kamaton, évatossagdt a vdaltozékony
nemzetkdzi kdrnyezettel, az inflacidés varakozdsok horgonyzdsdnak sziikségességével, valamint a pénzligyi stabilitds megdrzésével
indokolta. Ez utébbi a gyakorlatban azt jelentette, hogy a kézponti bank a magasabb kamattal igyekezte a forint fokozatos
erésodését tamogatni, ezzel is segitve az inflacioé lassuld@sdat. A forint 6sszességében a legjobban teljesit feltdrekvé piaci devizak kdzé

tartozott 2025-ben, az eurdval szemben az év eleji 411-es szint kdrnyékérdl egészen 385 kornyékéig er6sédott.

Az el6z6 évekhez képest alacsonyabb volatilitdst tapasztalhattunk a hazai kétvénypiacon, amihez az MNB stabil kamatpolitikdja és a
forint er6sédése is hozzdjdrult. Kis mértékben, 20-40 bdzisponttal emelkedtek tavaly a hazai kétvényhozamok az 1 évnél hosszabb
hétralevé futamidejli szegmensben. A diszkont kincstdrjegyek piacdn nagyobb, 80 bdzispont korili hozamemelkedést lathattunk a
kamatcsokkentési varakozdasok kidrazdéddsa miatt. Az RMAX index értéke 5,7%-kal kertilt feljebb, mik6zben a MAX index 6%-0s pluszban

zArt 2025-ben.

Hazai ingatlanpiac

Mig 2021-ben és 2022-ben a befektetési tranzakcidék volumene Magyarorszdgon még meghaladta az az 1 millidrd eurét, 2023-t6l a piaci
aktivitds megtorpant. A tartésan magas inflacios kérnyezet hozamemelkedést és dtarazéddst indukdlt a globdlis befektetési piacokon,
és ezzel pdrhuzamosan a piaci tranzakciés volumen drasztikusan visszaesett. Magyarorszdgon 2023-ban az éves volumen kozel 50%-
os csokkenést mutatott, minddssze 630 millid eurd volt, majd tovabbi mintegy 40%-o0s visszaesés utdn 2024-ben 387 millié eurét tett ki.
Mind az aktivitds, mind az dtlagos tranzakciéméret alacsony volt.

Az ingatlanbefektetési piac 2025-ben élénkilést mutatott, az éves tranzakcids volumen 135%-0s névekedéssel 910 millié eurdt ért el.
Bdr az aktivitds tovdabbra is elmarad a pandémia eldtti szintektdl, a piac érezhetden kdzelebb kerilt a 2022-es teljesitményhez. A
befektetési forgalom tulnyomé részét a 25 millié eurd alatti lgyletek tették ki, mindemellett a nagyléptékil, meghatdarozé lgyletek is
visszatértek. A Marriott Hotel értékesitése 2022 éta az elsé, 100 millié eurét meghaladd tranzakcié volt, mig a két pdtyi HelloParks
ingatlan értékesitése fontos benchmarkot teremtett az ipari és logisztikai (1&L) szektor drazasdban.

A befektetési piacot az irodaszektor vezette, amely a teljes volumen 54%-4t adta. Az aktivitast dontéen kdzepes méretl tranzakcidk
hatdroztdk meg, és egyre erésebb az érdeklédés a mdsodlagos irodapiaci eszkdzok irdnt, amelyek értéknodvelési és datalakitdsi
potencidlt hordoznak. A sajét haszndlatra vasarlé vdllalatok is meghatdrozd szerepet jatszottak, kiilénésen a BYD dltal a CA Immo
befektetések jelentésen erdsodtek, elérve a 18%-os részesedést. Ezzel szemben a 2024-ben piacvezetd kiskereskedelmi szektor
szamottevd visszaesést mutatott volumenben. A hazai befektetdk a teljes befektetési forgalom 52%-at képviselték, ami 2021 6ta a
legalacsonyabb ardny - részben egy nagy jelentéségd, kilfoldi iranyitdsu tranzakcio kdvetkezményeként. Mindazondltal a nemzetkdzi
befektetdi érdeklédés lathatdan erésodik.

2025 végén 4,46 milli6 négyzetméter modern irodateriiletet tartunk nyilvén a budapesti irodapiacon, amely 434 épiilet kézott oszlik
meg. Az allomany donté tébbsége spekulativ, azaz bérbeaddsra fejlesztett irodatertilet (79%), mig a sajat haszndlatban 1évé teriletek
a piac 21%-at teszik ki. A Vdci ati irodafolyosé tovdbbra is a legnagyobb alpiac az irodadllomdany nagysdgat tekintve, itt taldlhaté a

spekulativ/bérletre kindlt budapesti irodateriletek 28%-a. Az alpiac mérete meghaladja az 1,1 millié négyzetmétert.
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2025-ben minddssze 55.437 négyzetméter irodateriilet kerllt dtaddsra, amelynek 91%-at a Direr Park I-1l fejlesztés tette ki, két kisebb
irodahdz mellett. Jelenleg Osszesen 426.355 négyzetméter irodaterlilet épitése zajlik, és ezen kivil még tobb mint 1 millié
négyzetméternyi projekt van az elékészités kilonbdz fézisaiban Budapesten. Az épités alatt 1évd dllomdanyon belil szémottevd azon
beruhdzdsok ardnya, ami dllami megrendelésre késziil6, egyedi igényekre szabott irodahdz, illetve tartalmazza az MBH Bank sajat
tulajdont székhdzat is. Ezen fejlesztések mérete meghaladja a 340.000 négyzetmétert, jelentés résziik 2026 elején keril dtaddsra. A
spekulativ fejlesztések volumene ugyanakkor jelentdsen alacsonyabb, ezek dsszesen mintegy 85.585 négyzetmétert tesznek ki 2026-
2027. évi dtaddssal.

A 2025-6s kereslet a budapesti irodapiacon 505.848 négyzetmétert tett ki, ami kdzel azonos érték, mint az el6zé év azonos
id6szakdban regisztrdlt. A szerz6déshosszabbitdsok az 6sszes bérbeadds 42%-at tették ki, az Uj bérbeaddsok 33%-ot, a bdviilések 4%-
ot jelentettek, az el6bérleti szerz6dések 6%-ot tettek ki, mig a sajdt tulajdonba vétel esetében a részesedés kiemelkedéen magas, 15%-
os volt 2025-ben. A netté felszivds pozitiv eredményt ért el 77.722 négyzetméterrel, az lresedési rata 12,5%-ra csokkent a negyedik
negyedév végére a ndvekvé végfelhaszndldi keresletnek koszonhetden.

2025 negyedik negyedévében a Belvdros (CBD) prime bérleti dija tovdbbra is stagndldst mutatott, 2022 harmadik negyedéve 6ta 25,0
eur6/m2/ho szintet regisztrdlunk. A Vdci Uti alpiac prime bérleti dija 2025 negyedik negyedévében éves 6sszevetésben 5,4%-kal, mig a
Dél-Buda alpiacé 2,6%-kal nétt. Emellett a Nem koézponti-Buda alpiacon 3,0%-os, illetve a Nem kdzponti-Pest alpiacon 2,7%-os
csokkenést regisztraltunk az év végére. Régids 6sszehasonlitdsban, Budapesttel ellentétesen a Kézép-Kelet eurdpai prime belvarosi
bérleti dijak névekedtek 2024 és 2025 sordn. A legerételjesebb névekedést Varsé mutatta az elmult két évben, itt a prime bérleti dij 27
€/m2/hé szinten dll, mig Pradga tovdabbra is megérizte régids vezetd szerepét 30 €/m2/hd prime bérleti dijjal. Bukarest és Pozsony
bérleti dijai alacsonyabb szinten regisztrdltak, de lendiiletesen zdrkdznak fol a régiés tarsakhoz.

A prime irodahozamszintek 2022. mdsodik felétél 2024. harmadik negyedévéig emelkedtek, ugyanakkor a Belvdrosi prime hozam
korrigalt, és 25 bdzisponttal 6,25%-ra csdkkent 2024 végén. Ez a hozamszint 2025 végéig sem vdltozott. A legtobb régiés févarosban
stagndlé hozamokat regisztrdltunk 2025-ben is, kivéve Pragdt, ahol 2025-ben hozamcsokkenésre kerllt sor, igy az iroddk prime
hozama jelenleg 5,00%-on dll. Budapestnél alacsonyabb hozamszint Prdgdban és Varséban mérhetd, Varséban jelenleg 6,00%. A
legmagasabb hozamszintek a bukaresti piacon lathaték, jelenleg 7,25%-on. Pozsonyban a jelenlegi prime irodapiaci hozam,
Budapesthez hasonléan, 6,25%.

Budapesten és az agglomerdcidban 2025. negyedik negyedévének végén 4,08 millié négyzetméter spekulativ ipari-logisztika teriiletet
tartottunk nyilvén 255 épiiletben. Az dllomdny tdlnyomoé része, a bérelhetd teriiletek 89%-a taldlhatd logisztikai parkokban, mig a
fennmaradé 11% vdrosi logisztikai besoroldsu ingatlan. Az dllomény 91%-a raktdrterilet, mig a fennmaradd 9%, mintegy 355 ezer
négyzetméter irodaterilet.

2025-ban a teljes kereslet 667.490 négyzetmétert tett ki Budapesten és az agglomerdcidban, ami 8,5%-os keresletnévekedést jelent az
el6z6 évhez képest. A nettd bérbeadds 447.820 négyzetmétert tett ki, ami a bérbeaddsi volumen 67%-a. A szerz6déshosszabbitdsok
33%-o0s ardnya igy alacsonyabb a megel6zé évhez képest. Az elébérleti szerzédések ardnya a teljes kereslet 27 szdzalékat érte el, az Uj
szerz&dések ardnya szintén magas, 25%, mig a béviiléseké 16%.

2025-ben 327.428 négyzetméter ipari és logisztikai terlilet keriilt dtaddsra Budapesten és kdrnyékén 14 épliletben. Az ipari és logisztikai
dllomany dinamikus noévekedésen van tdl, ami 2022-ben kezdddott. A fejlesztési aktivitds tovdbbra is magas; 2026-ra tervezett
dtaddssal jelenleg 288.681 négyzetméter ipari terlilet van épités alatt Budapesten és kdrnyékén, aminek 46 szdzalékdra el6bérleti
szerzédéssel rendelkeznek a fejleszték.

A netto6 felszivas az év végére pozitiv tartomdnyba fordult, az uresedés 12,8%-on realizalédott. Az liresedési rata éves alapon nétt,
ugyanakkor féléves alapon mdr némi csdkkenést mutat. Tovdbbi nagyobb névekedésre nem szdmitunk, nem valdszindsitiink Ujabb
nagy ugrdst a kihaszndlatlansagban a budapesti ipari és logisztikai piacon.

2025 negyedik negyedévében a prime bérleti dijak Budapesten negyedéves dsszevetésben stabilak maradtak, 5,5 eur6/m2/ho szinten,
ami éves alapon 3,5%-0s csokkenést jelent. Az ipari ingatlanpiacon a lefelé haté bérleti dij nyomds enyhlilt, de jelen van, és a bérleti

0sztonzo6k szerepe tovdbbra is fontos, kiilénésen az idésebb ingatlandllomdny esetében. Mindazondltal a bérleti dijak célzott, szelektiv
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noévekedése vdrhaté a magas mindségd, j6 elhelyezkedési eszkdzok kérében, kiléndsen azokon az alpiacokon, ahol az liresedési rata
tartésan alacsony, és a kereslet tovdbbra is ellendllé.

Hozamok tekintetében a budapesti ipari és logisztikai piac tovdbbra is az egyik legmagasabb hozamon értékelt piac maradt a
régidban. 2025. negyedik negyedévében a prime hozamok 6,75%-on dlltak, ami 25 bézispontos csokkenést jelent az el6z6 évhez képest.
Pragdban jelenleg 5,00%-on dll a prime hozamszint, mig Pozsonyban 6,00%, Varséban 6,40%, Bukarestben pedig 7,50%-0s prime
hozamot régzitettiink.

Az elmult években a kiskereskedelmi piac bévilése mérsékelt volt. A meglévd bevasarlokdzpontok tulajdonosai jellemzéen feltjitdsokra
koncentrdltak, vagy kifejezetten energetikai korszerUsitéseket végeztek el: 2022 elsé negyedévében GoBuda néven Gjranyitott az Euro
Center Bevdsdrlékdzpont, 2022 juniusédban a Campona felljitdsa fejez6dott be, mig 2023 oktoberében megnyitott a teljesen atépitett
Corvin Aruhdz, valamint az év soran megtértént a Westend és a KOKI ételudvardnak feltjitdsa.

2025-ben az dltalunk regisztralt kiskereskedelmi ingatlandllomdny 4,16 millid m?-t tett ki. A piacon tovdbbra is korldtozott fejlesztési
aktivitds megfigyelheté. Az év sordn mintegy 28.600 m? Uj kiskereskedelmi terilet kerlilt piacra U] fejlesztések, illetve meglévé parkok
bdvitései révén. Elére tekintve tobb Uj projektet is bejelentettek, amelyek vdarhatdéan 2026-ban és 2027-ben késziilnek el. A
bevdsdrldkézpontok dllomdanya 11.000 m?-rel boéviilt a Zenit Corso oktdberi megnyitdsdaval, amely 2023 6ta az elsd Uj bevasarldkdzpont
Magyarorszdgon. Ezzel a teljes bevdsdrldkézpont-dllomany 1,36 millio m?-re emelkedett.

A prime bérleti dijok a bevasdrlékdzpontok esetében 2023 elsdé negyedéve 6ta stagndlnak, és 2025 végén is 95 eur6/m2/ho szinten
dlitak. A retail parkok prime bérleti dijai esetében szintén stabilitdst regisztraltunk az elmult kdzel 2 évben. Itt jelenleg 13,5 euré6/m2/hé
prime bérleti dijat régzitlink. A bevdsarlé utcakndl éves alapon jelentés prime bérleti dij névekedést Idtunk, ezt a Vdci utca esetében 150
eur6/m2/hé-ra és a Fashion Street esetében 160 eurd/m2/hé-ra becsljik.

Hozamok tekintetében a bevdsarlékézpontok esetében 2023. év vége o6ta vdltozatlanul 7,25%-0s hozamszintet tartunk nyilvdn. Ez
Bukaresttel azonos szintet jelent, a régié tobbi févdrosdban alacsonyabb hozamszinteket figyeltiink meg. A Vdci utcdban és a Fashion
Streeten 2025 negyedik negyedévében hozamcsokkenést regisztraltunk, a bevdsarlé utcdk prime hozama 6,25%-on nyilvantartott.
Kozép-kelet eurdpai 6sszehasonlitdsban a hozamok valtozatlan szinten régzitettek, a budapesti Véci utca a régio egyik legmagasabb
hozamadn értékelt bevdsarlé utcdja.

(Cushman & Wakefield piackutatds)

2, A befektetési politika alakuldsara haté egyéb tényezék

A befektetési politikara haté egyéb tényezé nem merdilt fel az idészak sordn.

3. Hozamfizetés

Az Alap 2025-ben hozamot nem fizetett.
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IX. Az Alapkezeld altal az adott idoszakra kifizetett javadalmazas

a) Az Alapkezelé alkalmazottainak brutté javadalmazdasanak teljes dsszege a 2025-6s évre
szo6léan, rogzitett és valtozé bontdasban:

Millio Ft

2025. év
Régzitett jovedelem 6sszesen: 474
Vdltozé jovedelem Gsszesen*: 10
Kedvezményezettek szdma: 34
Kozvetleniil az AEKBV dltal kifizetett barmely 6sszeg, beleértve a jutalékokat 0

P e

b) Az Alapkezelé ligyvezetdinek és azon munkavallaléinak, akik az alapok kockazati profiljara

tevékenységiik révén Iényeges hatdst gyakorolnak, brutté javadalmazdasanak teljes 6sszege a
2025-0s idoszakra széléan:

Milli6 Ft
2025. év

Fels6 vezetés 92
Kockdzatvallaldsért és ellenérzésért felelés alkalmazottak 39
Teljes javadalmazdsuk mértéke miatt a felsé vezetéssel és a kockdazatvallaldsért felelés

alkalmazottakkal azonos javadalmazdsi kategéridba tartozék, akiknek szakmai

tevékenysége lényeges hatdst gyakorol a kockdzati profiljukra vagy a kezelésiikben Iévé

befektetési alap kockdzati profiljara 220

¢) Az adott évre vonatkozé javadalmazasainak és juttatdsainak kiszamitdsi modja:

A Fix javadalmazds 6sszege tartalmazza az aldbbi elemeket: bérjellegl kifizetések (alapbér, szabadsdag idejére jaré kifizetés stb.),
poétlék jellegl kifizetések, a cafeteria keret és egyéb juttatdsok (pl. gépkocsi juttatds értéke, iskolakezdési tdmogatds, munkdaba

jaras koltségtéritése), valamint a kilépéshez kapcsolddd torvény szerinti kotelezé kifizetéseket.

A Vdltozd javadalmazds 6sszege tartalmazza az aldbbi elemeket: éves bdnusz 6sszege, valamint a kilépéshez kapcsolédd, a

torvény dltal elSirtakon feliili kifizetések.
d) Javadalmazasi politika feliilvizsgdlata és valtozasai:

Az Alapkezelé fellilvizsgdlta a Javadalmazdsi Politikdjat 2025-ben is annak érdekében, hogy az maradéktalanul megfeleljen a
csoport szint( szabdlyoknak, a jogszabalyi elvardsoknak, illetve az MNB 3/2017-es ajénldsanak. A Javadalmazdsi Politika egy
alkalommal vdltozott 2025-ben, a szabdlyzat médositasat az Alapkezeld Felligyeld Bizottsaga 2025. julius 22-én fogadta el, ami

egyben a hatdlyba 1épés napja is.

e) Javadalmazasi politika érdemi valtozasai:

A Javadalmazasi politika 2025. évi médositdsa sordn egyetlen vdltozds volt a dokumentumban:

e a Javadalmazasi Politika 1. sz. melléket ,Szervezeti egység specifikus mérdszamok” cimi 1. sz. melléketében szerepld

tdblazat kiegészitésre kertlt az Alapkezel6 mid office terliletére vonatkozé mérészamokkal
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Xll. Az ABA nem likvid eszk6zeinek aranyaq, kezelése,

a)

b)

c)

d)

likviditaskezeléssel kapcsolatos uj megallapoddasok, az ABA aktudlis
kockazati profilja és az ABAK altal e kockazatok kezelése érdekében
alkalmazott kockazatkezelési rendszerek

Az ABA nem likvid eszk6zeinek ardnya és kezelése, likviditdskezeléssel kapcsolatos Uj
megallapodasok

Az Alapot érintd 2024. szeptemberi vdltozasokat kdvetéen az Alapkezel6 a Kbftv. 4. § (1) bekezdés 69. pont, illetve 78/2014. (lll. 14.)
Korm. rendelet 41. § (6) bekezdés szerinti likvid eszk6z6k minimdlis aranyat a toérvényi eléirdsokkal ésszhangban 15%-ban,

maximdlis aranydt 60%-ban hatarozta meg.

Az Alapkezel8 - a Kbftv. 41. (1) bekezdésében, illetve 38. § (4) bekezdés a) pontjdban biztositott lehetSséggel élve, a (6)
bekezdésben meghatdrozott feltételek mellett - a Cushman & Wakefield Nemzetkdzi Ingatlan Tandcsadé Kft-t bizta meg az
Alap ingatlan eszkozei értéke megdllapitdsdnak feladatdval, azaz az eszkézértékelés funkcidjat az Alap ingatlan eszkdzeinek
tekintetében a Cushman & Wakefield Nemzetkdzi Ingatlan Tandcsadé Kft-re, mint un. kilsé, fliggetlen értékelbre ruhdzta at. Az
Alap egyéb eszkozeinek és kotelezettségeinek tekintetében az értékelési funkciét az Alapkezelé maga latja el a mindenkor

érvényes Ertékelési Politikajaban leirtaknak megfelelden.

Az Alapkezeld az Alap portfolidjaba kerlild egyéb eszkdzok barmelyikét illikviddé mindsitheti objektiv vagy szubjektiv kritériumok
szerint (amennyiben az elérheté piaci ar 30 napndl régebbi, az adott pénzlgyi eszkéz automatikusan az illikvid eszkézok kozé
sorolodik, minden mds esetben az mérlegelés kérdése). Az illikviddé mindsitett eszkdzok Un. nehezen értékelhetd eszkdznek
mindsllnek az ABAK-rendelet 71. cikk (2) bekezdés e) pontja alapjan, ahol jelentds lehet a kockdzata annak, hogy a piacon

megfigyelhetd drra alapozott értékelés esetleg nem megfeleld.

Az Alapban 2025.12.31-én nem voltak illikvidnek minésitett egyéb eszkdzok, és az Alap egyik eszkdze esetén sem kerlilt sor a

befektetési jegyek allomdnydn beldl torténd elkilonitésének alkalmazdasara.
Az ABA aktudlis kockazati profilja
Kockdzati profil: 6

A fenti kockdzati besorolds a jogszabdlyi eléirdsokbdl fakaddan automatikus, tekintettel arra, hogy az alap portfoliéjagban olyan
eszkdzok taldlhatéak, amelyeknek az drazdsa a havindl kisebb rendszerességgel torténik. Az Alap kockdzat/nyereség profil
szerinti 6. kategoéridba térténd besoroldsa Osszefliggésben van azzal, hogy az ingatlan piacokat idérdl idére nagymértéki
drfolyam-ingadozdsok jellemzik. A szintetikus mutaté szamitdsanak a moédszertana 2022 dec. 30-tél megvdltozott, ezért a

mutato értéke, a kordbbiakban feltiintetett értékekkel nem 6sszehasonlithaté.
A kihelyezett k6lcson portfélidjanak osszetétele

Nincs kihelyezett kdlcséne az Alapnak.

Kozvetleniil vagy kozvetve a befekteték altal viselt valamennyi dij, koltség és kiadas, adott
évre vonatkozéan
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Sorozat  NEE arany Alapkezelesi di] Sikerdij Ft LE[étk.EZEIQSi Ka'r.yu\..l.\zsga\ﬁi FEIU;.:'IEIEU kifsiﬁggi Bankioltseg Egyéb Ft értlglfba:I:aslr:ési Marketing Ft E;:'Ié.n m.ukbde'sw Osszesen Ft
Ft dij Ft dij Ft dij Ft i 7t Ft dij Ft kdltség Ft
A 30,35% 273002 572 - 23 406 356 2 459 240 5043 848 148 781 16 707 322 40 071 7127 289 2592 220 328 807 685 659 335 384
A8 0.25% 2227 16 - 190 944 20062 41147 1214 136 295 327 58143 21147 2 682 346 5373 740
] 0,00%
C 17.53% 157 655 164 - 13 514 603 1419 942 2912 269 85 904 9 646 645 23137 4115228 1496 722 189 850 365 380 719 979
o 34.94% 313 266 570 - 26 945 102 2831047 5806 415 71274 19 233 258 46 129 8204845 2984131 378 519 260 758 008 031
Dieo 0.26% 23ne4 - 199 006 20 909 42 884 1265 142 049 34 &0 598 22 040 2795593 5 596 625
L 3.60% 16 201 302 - 2 778 060 291883 598 646 7 659 1982 963 4756 845 926 307 666 39 025 615 62 054 475
u 12.98% 16 145 568 - 0 009 240 1051643 2156 897 63 623 7144 538 17135 3047837 1108 509 140 607 749 281352738
utso 0,09% 800 131 - 69 123 7263 14 895 439 49 340 8 21048 7 655 971029 1941041
100,00% 881 610 363 - 77112433 8101 988 16 617 000 4%0159 55042 410 132014 23 480 913 8540089 1083259442 2154 387 012

e) Az ABAK dltal vagy nevében az ABA befektetéseivel kapcsolatban igénybe vett barmely
anyavallalat vagy kiilonleges céli gazdasdgi egység, adott évre vonatkozoélag

llyen igénybe vett anyavdllalat vagy kilénleges céli gazddsai egység az Alap esetében a Raiffeisen Bank Zrt. és Raiffeisen Bank

International AG.

Xlll. Az ABA nevében alkalmazhaté tokedattétel meértékében
bekovetkez6 valtozasok, a biztositék vagy a tékeattételi
megadllapodds értelmében nyujtott garancidk ujboli felhasznalasi
jogaq, és az adott ABA dltal alkalmazott tokedattétel teljes 6sszege

a) Ateljes nettdsitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szdrmaztatott lgyletek figyelembevételével - szdmitott teljes nettdsitott kockdzati

kitettsége nem haladhatja meg az Alap Nettd eszkézértékének 200%-4t.

b) Az Alap teljes netto kockazati kitettsége 2025.12.31-én: 108,48%

c) Az Alap brutté moédszerrel szamolt kockazati kitettsége 2025.12.31-én: 147,82%

XIV. Egyéb informaciok

Vizsgalt id6szaki, illetve beszamoldsi id6szakot kévetd hatdsok:

Az energiapiacok alakuldsa; az Ukrajna és Oroszorszdg kozotti hdborus konfliktus, a szankcids intézkedések és annak hatdsai

Az elmult években tovdbbra is jelentds ingadozdsok jellemezték az energiahordozdk drait vildgszerte. A gazdasdg energiaigényének
novekvd lUteme (melyet az energiahatékonysdgi fejlesztések csak némileg mérsékeltek), valamint a geopolitikai feszlltségek miatt az
drak magas szinten ragadtak. Az eurdpai energiapiaci helyzet valamelyest stabilizdlédott a kordbbi évekhez képest: a foldgdz dara
mérséklédott, bar tovabbra is magasabb szinten mozog a 2019 el6tti idészakhoz képest. Az eurdpai villamosenergia- és LNG-piacokon
is csokkentek az drak, azonban az elldtdsi lancok sérllékenysége miatt az drakat tovdabbra is erés volatilitas jellemzi. Oroszorszédg
hdborujara vdlaszul az Eurdépai Unid tagdllamai és tobb mds nyugati orszdg tovdbbra is szigord szankcidkat tartanak fenn

Oroszorszdggal szemben, mikdzben a béketdrgyaldsok tovabbra sem vezettek attéréshez.

Az Alapkezeld - az ingatlanok bérldivel egylttmiikédve — mdr 2022-ben jelentds l1épéseket tett a gdz- és villamosenergia-fogyasztds
csokkentésére, s 6sszességében sikeres lépéseket tett a gaz- és villamosenergia-fogyasztds csokkentése érdekében, s mdra az Alap

10-30%-kal kisebb mennyiségben van kiszolgdltatva a piaci valtozdsoknak.
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Az Alapkezel6 vezetése tovdbbd - a Raiffeisen Csoport compliance szempontu irdnyelveit és egyéb vonatkozé belsd szabdlyzatait is
figyelembe véve - folyamatosan figyelemmel kiséri a bevezetett és jovében esetlegesen bevezetésre keriil6 szankcios
rendelkezéseknek valo teljes korl megfelelés biztositdsat. Az Alapkezeld tovabbd folyamatosan, a beszamoldsi idészakot kdvetéen is
tdjékozodik a mindenkori jogszabadly-vdltozdsokrdl, az ipardgi specialitdsokrol, és ezzel egyitt megvalésul a szankcids jogszabdlyi
kérnyezet nyomon kovetése is. Az Alapkezel6 a jovében is folyamatosan monitorozza a hdboruds helyzetet és a kapcsolédé gazdasagi

helyzet alakuldsdt, az Alapra gyakorolt hatdsokat és kockdzatokat, a lehetséges kockdzatkezelési eljdrasokat.

Inflaciés hatdsok, a hazai és a vezetd nemzetkoézi jegybankok kamatpolitikdja

El6ész6r a COVID-19 jarvdny, illetve annak kezelésére hozott intézkedések, majd az orosz-ukrdn fegyveres konfliktus hatdsdra a
makrogazdasdgi és geopolitikai kockdzatok Eurépdban, de kiiléndsen a k6zép-kelet-eurdpai régidban jelentésen megemelkedtek 2020.
év elejét kovetden, amely események kdzvetett hatdsa a mérleg forduldnapja elétti idészakban elsésorban a kiemelkedéen magas
hazai és a kordbbiakhoz képest érdemben magasabb globdlis inflacids kérnyezetben, illetve a jelentds jegybanki szigoritdsban, annak

nyomdn pedig kétvénypiaci veszteségekben, bankpiaci fesziiltségekben is jelentkezett.

A 2023-as év masodik felétdl ezen negativ hatdsok enyhilni kezdtek, mind az inflacié Gteme, mind a jegybanki szigor szdmottevéen
csokkent az év végére, a befektetdi bizalom pedig helyredlit. A pénzromlds liteme 2023-as gyors csOkkenésének globdlis folyamata
lelassult ugyan 2024-re, de igy is tovabb enyhiilt az drnyomds, ami lehet6vé tette a vezetd jegybankok szdmdra a monetdris lazitds
folytatasat. Az amerikai elndkvdlasztdst kovetd idészak vdltozdst hozott a tékepiacokon a tengerentuli gazdasdgpolitikai és

geopolitikai irany kiszamithatédsdgdanak csokkenése nyomdn, ami elsésorban a névekvé drfolyam ingadozdsban 6ltétt testet.

A kamatcsokkentés idehaza is folytatddott, ezzel pdrhuzamosan viszont a forint jelentds gyengiilésbe kezdett, amelynek okai a
kedvezétlen gazdasdagi helyzet (magas deficit, alacsony névekedés), a politikai kockdzatok, valamint a csékkend kamatkilénbdzet
miatti sériilékenység voltak. A Magyar Nemzeti Bank a forintgyenglilés hatdsdra kénytelen volt felfliggeszteni kamatcsokkentési

ciklusdt.

2025-ben fokozatosan lassuld tendencidt mutatott infldcié Magyarorszégon, ennek ellenére a Magyar Nemzeti Bank nem valtoztatott
a 6,5%-os irdnyadd kamaton. A jegybank a relative magas kamatszint megtartdsdaval igyekezte a forint fokozatos erdsodését
tédmogatni, ezzel is segitve az inflacié lassuldsat. Ennek eredményeképp a forint a legjobban teljesitd feltérekvd piaci devizdk kozé

tartozott 2025-ben.

A magas kamatszint, az alternativ befektetési lehetéségek (betétek, dllampapirok) megndvekedett vonzereje, illetve az Alap
legnagyobb befektetésével kapcsolatos kedvezétlen bérldi dontés hatdssal volt az Alap likviditdsi helyzetére, hozamkildtdsaira:

e Az Alap ingatlan portfélidjanak legnagyobb sulyl eleme, a Parkway irodahdz bérléjével, a Magyar Allamvasutak Zrt.-vel
(MAV) kététt bérleti jogviszony 2024. mdjus 06. napjdval megsziint. Tekintettel arra, hogy az irodahdz Gjrabérbeaddsdra nem
volt kereslet, az Alapkezeld megkezdte az ingatlan funkciévéltdsahoz szlikséges koncepcidjanak kidolgozdsat. Segitette ezt
az Alapkezeld részvétele a lakdspiaci kindlat béviilését megcélzé Lakhatdsi Tékeprogramban. Az Alapkezelé jelenleg aktiv
targyaldsokat folytat a VIII. keriileti Onkormdnyzattal a funkciévdltdshoz sziikséges a helyi épitési szabdlyozds

modositdsdnak feltételeirdl.

e  Befektetési jegyek forgalmazdsa: A MAV-ot feliigyelé minisztérium 2024. mdrciusi rendkiviili déntése kdvetkezményeként az
Alapbol térténd kiaramlds felgyorsult, ami azonban gyorsan lecsengett. Osszességében az Alapbdl térténé nettd kiGramlds
megkdzelitette a 11 Mrd Ft-ot 2024-ben. Az ingatlan portféliét érintd rendkiviili eseményektél mentes 2025 mérsékeltebb
kisbefektetdi visszavaltdsi volument hozott, dsszesen 7,5 Mrd tdvozott netté médon az Alapbdl. Ezt azonban kompenzdlta az
MFB Invest Lakhatdsi Tékeprogram keretében végrehajtott 10 Mrd Ft-os befektetése az Alap Gjonnan létrehozott, ,L" jell

intézményi sorozatdba.

e  Refinanszirozds: A fentiek nyomadn névekvd likviditdasi kockdzat csokkentése érdekében az Alapkezeld az Alap addig 47,5 M
EUR 6sszegu hitelkeretét tovabbi 25 M EUR-ral ndvelte 2024 szeptemberében, amibdl 2024 vége eldtt 10 M EUR hitelt hivott le.

Az Alap ezzel egylitt értelmezett likvid eszkézeinek ardnya 17% kdzelében maradt az év végére, a le nem hivott hitelkerettel
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egyutt értelmezve pedig 55%-on. 2025-ben tovdbbi 5 M EUR hitel lehivasdra keriilt sor, az Alap 2025 év végi 17,4 Mrd forintos

likvideszkdz dllomdnya és 57,5 M EUR szabad hitelkerete 25,4%, illetve 57,9%-os likviditdsi mutatét jelentett.

e Ingatlanok értékelése: Az Alap ingatlanjainak értékeléje (Cushman & Wakefield) 2024. dprilis 4-i rendkivili értékbecslési
frissitésében figyelembe vette a Parkway irodahdzzal kapcsolatos U] informdciodkat, amely az ingatlan jelentds, 10 M EUR-t
meghalado leértékeléséhez vezetett a 2023. év végi értékhez képest. Ezen felll, elsésorban a hazai ingatlanpiacon folytat6dé
elvart hozam emelkedés hatdsdra tobb kérben 6sszesen mintegy 6,7 M EUR-ral cskkent az Alap ingatlan portfélidjanak
értéke 2024. szeptember végére, ami egyiitt az év eleji 1619 M EUR értékl ingatlan vagyonra vetitve 10%-0s csokkenést
jelentett (ebben megjelent egyéb bérlé mozgdsokbdl, illetve bérleti szerz6dés moédosuldsokbdl eredé hatds is). Az év utolséd
negyedévében viszont mdr koézel 1 M EUR felértékelésre kerlilt sor az ingatlan portfélié egészét tekintve. 2025-ben tovabb
folytatddott az elsésorban sikeres bérl6 menedzsmentre éplldé pozitiv ingatlan portfolié értékvaltozds trendje, amit a
Parkway irodahdz tovdbbi mérsékelt leértékelése sem tudott megakasztani. A teljes nettd értékvdltozds 2025-ben

megkdzelitette az 1 millié EUR-t.

e  Piaci kockdzatok elemzése: a fentiekben részletezetteknek értelmében az Alap mikddtetésére jelentds hatdssal birhatnak az
egyes piaci inputok (bérléi dontések, devizadrfolyamok vdltozdsai, piaci kamatok, inflacio, illetve energiapiaci drak
alakuldsa), mindezek hatdsa nagy bizonytalansdggal mérheté csak fel. A Tarsasdg ugyanakkor folyamatosan monitorozza
az ezen, illetve egyéb lehetséges piaci tényezdkbdl eredd, az Alap miikodésére hatdst gyakorld potencidlis kockdzatokat,

illetve a lehetséges kockdazat-kezelési eszkdzoket.

Az ingatlan portfdlié kihivdsai

Az Alap ingatlan portféligjat érinté legjelentésebb kihivas a Parkway irodahdzhoz kapcsolédik. Az ingatlan kordbbi bérléje, a MAV 2024

juniusdban kikoltézott az irodahdzbdl, mely igy teljesen meglresedett.

A koltozést kovetben az Alapkezelé azonnal megkezdte az ingatlan jévObeli hasznositdsdnak dtgondoldsdat, ami az ingatlan
értékesitésétdl kezdve, annak lehetséges vegyes funkcidju Ujra hasznositdsdn at, a teljes funkciévdltdasra is kiterjedt. Dontésének
megalapozdsdhoz az Alapkezeld igénybe vett tébb, nemzetkozi kereskedelmi ingatlanszakérté cég dltal készitett megvaldsithatosdgi
tanulmdnyt, amelyek az irodahdz (miszaki, szabdlyozdsi) adottsdgai mellett a budapesti ingatlanpiac aktudlis dllapotdt és varhatd
tendencidit is figyelembe vették. Az ingatlan piacon tapasztalhaté kedvezétlen, bizonytalan folyamatok miatt végleges dontés még
nem sziiletett az dtalakitds irdnydrdl, de az Alapkezelé tovdbbra is aktivan figyeli a piacok, részpiacok dllapotdt és aktvitdsdt, hogy

kell6 id6ben a legmegfelelébb dontést hozhassa meg.

A Nemzetgazdasdgi Minisztérium 2024 decemberében jelentette be a Lakhatdsi Tékeprogramot, mely sordn az dllam hazai ingatlan
alapokba torténé befektetésen keresztiil a lakéingatlan piacon tapasztalhatd kereslet ndvekedéshez kivanja igazitani a kindlatot, s a
fejleszték kozotti nagyobb verseny dltal moderdlt drakon keresztll célozza meg a lakhatdsi valsdg enyhitését. Az Alapkezelé ezt
kovetden pdlydzatot nyujtott be a programban vald részvételhez, és végil 10 Mrd Ft-os befektetést nyert el piaci feltételekkel. Az
ingatlan funkciévaltdsdhoz elengedhetetlen, hogy a helyi épitési szabdlyzat engedje a lakéfunkcio létrehozdsdt az épiletben, ami
jelenleg még tiltott. Az ezt célzo, Alapkezeld dltal készitett és benyuijtott Telepitési Tanulmany Tervet az Onkormdnyzat elbirdlta, s ez

alapjén elindultak a teleplilésrendezési szerzédés tdargyaldsok.

A portfolio tobbi elemére dltaldnos igaz, hogy nincs/elhanyagolhaté mértéki a kintlévéség és magas a bérbeadottsag. Mig a hazai
irodapiacot tulzott kindlat jellemzi és a magas koltségekbdl fakado bérldi oldalon tapasztalhato kivards, addig a kiskereskedelemben a
v@sarlderé csokkenése és a piaci telitettség jelent kihivast. E kihivasok Alapkezeld dltali sikeres kezelését igazolja, hogy a

bérbeadottsdagi szinteket mindenhol megdrizte 2025-ben.

Fordulénap utdni események

A mérlegforduld utdn bekdvetkezett legnagyobb hatdsy, jelentds tékepiaci turbulencidhoz vezetd vildgpolitikai és egyben gazdasdgi
esemény a kitjult kdzel-keleti konfliktus. 2026. februdr végén az Egyesiilt Allamok és Izrael kézds, nagyszabdsu légitdémaddsokat

inditott irani célpontok ellen. Teherdn valaszul rakétatdmadadst inditott Izrael, valamint szamos kdrnyez6 orszag - mint Kuvait, Bahrein,
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Katar, Irak, Szaud-Ardbia és az Egyesult Arab Emirségek - katonai bdzisa ellen. Az események jelentés mozgdsokat okoztak a vildg
pénz- és tékepiacain: az Ujra menedék-valutaként funkciondld dolldr egy év gyengiilés utdn erésédni kezdett, a kockdzatcsokkentés
miatt lejtére kerliltek a részvénypiacok és a nemesfémek. Ennél is jelentésebb hatds volt az energiapiacon: Katar, a vildg legnagyobb
LNG-exportére drontdmadds miatt dtmenetileg ledllitotta a termelést, ami az eurdpai import 15%-at érintheti. Iran rdaddsul blokkolta
a Hormuzi-szorost is, amelyen keresztll szadmos mads kdzel-keleti olaj- és gaztermeld dllam is bonyolitja exportjat. A finomitokat és
vezetéket érinté tadmaddsokkal egyitt mindez az olaj és a féldgdz drdnak drasztikus megemelkedését eredményezte. Egy tartésan
fennmaradé konfliktus legfontosabb globdlis gazdasdgi hatdsa az energiadrakon keresztil érvényesul, hatdssal van a befektetdi
hozamelvardsokra, a 2025-ben tébb régidban megindult kamatcsokkentési ciklus Gtemére, illetve a globdlis gazdasdagi ndvekedésre is,
ezen keresztll pedig a tézsdei drfolyamokra. Ebbél kifolydlag a konfliktus esetleges eszkaldléddsa erdésen negativ hatdssal lesz a

vildggazdasdg és a tékepiacok teljesitményére.

A beszdmold készitésekor rendelkezésre dllé informdciok alapjan a fentieknek az Alapra valé koézvetlen és kozvetett hatdsa még
nehezen szdmszer(sithetd, egyel6re a kockdazati prémiumok megemelkedése tapasztalhaté, ami a tékepiacok valamennyi szegmensét

érinti az arfolyam ingadozdsok megndvekedése formdjdban.

A 2026-ban elkezdédott hdboruk kévetkezményeképpen az energiadrak lehetséges emelkedése jelentés hatdssal lehet az épiiletek /
Bérlék gazddlkoddsdra is. Az emelkedd energiadrak kdzvetlendl is névekvé lizemeltetési koltségeket eredményeznek, a magasabb
flitési, hitési és elektromos energia szdmldkon keresztil. Az Ingatlan Alap azonban 2026-ra fix dras, forint alapu
energiaszerzédésekkel rendelkezik, s6t villamos energia beszerzését a 2027-es évre is elvégezte mdr - ezzel minimalizdlta a kdzvetlen
kockdzatot. Kozvetett dremelkedést - szolgdltatdi drakon keresztil - takarékoskoddsi intézkedésekkel és energiahatékonysdgi

beruhdzdsokkal fogja kezelni.

Az eseményeknek sem az Alap eszkdzeinek értékére, sem az Alap lividitdsdra vagy a kezelt vagyonra nem volt érdemi hatdsa a jelentés

készitésének idépontjdig.

A hazai kereskedelmi ingatlanpiac az elmult években nem nydjtott kiemelkedé hozamokat. Ennek egyik fontos folyomdnya volt az
Alapbdl torténé tékekidramlds jellemzévé vdldsa, amit az alternativ befektetési lehetéségek nagyobb vonzereje is tdmogatott.
Ugyanakkor a 2025. év nagy részében a kiaramlds nem haladta meg érdemben az Alap mikodési bevételeit. A tékekidramlds tteme az

év végén Ujra megugrott, amely tendencia 2026 elsé harom hénapjdban is folytatddott.

Az Alap hitelkerettel egyiitt értelmezett likviditdsa ugyanakkor tovdbbra is jelentésen meghaladja a jogszabdlyban meghatdrozott
15%-0s minimum értéket az Alap nettd eszkozértékére vetitve. A fenndllé bizonytalansdg miatt viszont az Alapkezel6 a bévitett
hitelkeret fenntartdsa mellett dontott. Minden koriilményt figyelembe véve az Alapkezeld vezetése jelenleg nem azonositott az Alap

jovébeni mikodtetését veszélyeztetd korlilményt, jelen beszdmold a vallalkozds folytatdsa elve Alapjan késziilt.

Budapest, 2026. dprilis 23.

Simon Péter Vdradi Zoltan

Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt.
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