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1. A Tarsasag tevékenységének értékelése

A Bonitds Befektetési Alapkezelé Zrt. a GOP 4.2/B kédszamd Uj Széchenyi Kockdzati
Tokeprogram keretén beliil megalakult Bonitds Kockdzati Tokealapot, a GINOP 8.1.3/B-17
Intelligens Szakosoddsi Kockdzati Toékeprogram keretében Ilétrehozott Bonitds Kockazati
Tokealap II.-t, a Bonitds Magantdkealapot, valamint négy ingatlanalapot (Bonitds Els6 Ingatlan
Alap, Bonitds Madsodik Ingatlan Alap, HOME Ingatlanfejleszté Alap és Mester 76
Ingatlanfejlesztd Alap) kezelte a 2022-es tizleti évben.

A Térsasag 2020-ban kérvényezte a Feliigyeletnél tevékenységi korének bovitését, aki 2020.
november 27-én, H-EN-II1-592/2020. szamu hatdrozatdval engedélyezte az alapkezeld szdmdra
magantOkealapok kezelését is. 2022. februarjdban az alapkezel6 pdlyazatot nyujtott be az MFB
Invest Zrt. részére egy magantdkealap létrehozasara azzal a céllal, hogy alapkezeld tevékenységi
kore boviiljon és - a startup véllalkozasokba torténd befektetéseken tul - lehetdsége legyen érett,
nyereségtermeld és jovObeni novekedési kildtasai vonatkozdsaban igéretesnek tiind vallalkozdsok
finanszirozdsa is. A Tarsasdg igazgatosaga 2022.08.29-én dontétt az 4j alap inditdsardl Bonitds
Magantokealap néven. Az alap létrehozasat az MNB 2022.november 2-an kelt, H-KE-111-634/2022
szamu hatdrozatdval engedélyezte. Az alap 20 Mrd. Ft jegyzett t6kével indult, melybdl a
tulajdonosok 10%-ot bocsatottak rendelkezésre induldskor.

Az Alapkezelo Igazgatésiga 2021. december 14-1 {iilésén donttt egy ) ingatlanalap
létrehozdsar6l Mester 76 Ingatlanfejlesztd Alap néven. Az alap engedélyezési eljardsa
2021.december 31-én kezd6dott és 2022. februdr 28-an sikeresen lezarult. Az alap milkddése
2022.05.18-4n indult 0,5 Mrd Ft jegyzett tokével. 2022.05.31-én a Mester 76 Ingatlanfejlesztd
Alapba beolvadt a MINERVA B7 Ingatlanfejleszté Részalap, amivel az alap nett6 eszkozértéke
2,45 Mrt Ft-ra ndtt. Az alap célja a tulajdondban 1év0 telken olyan hatékony fejlesztés
megvaldsitdsa, amely a befektetdi elvdrasoknak megfelel és hosszutavon képes rentdbilisan
mitkodni.

A Tarsasdag mikodésének operativ finanszirozdsa tovabbra is megoldott, megfeleld
tokeellatottsag mellett iizemel, a miikodés személyi €s targyi feltételei biztositottak.

2. A telephelyek bemutatasa

A Bonitds Befektetési Alapkezeld Zrt. 2013. marcius 1-jével székhelyet 1étesitett 1123 Budapest,
Alkotas u. 53. B. épiilet 5. emeletén. A Tarsasag altal bérelt irodahelyiségek 2021 év folyamén
feldjitdsra, atalakitasra keriiltek. A bérelt iroda dsszteriilete 295,07m?-r61 296,3 m?-re valtozott. A
Tarsasdg egyéb telephellyel nem rendelkezik.

3. Kiilonosen jelentos kiils6 folyamatok és a mérleg fordulénapja utan bekovetkezett
lényeges események

A 2022 februar 24-én kezdddott orosz-okran hdaborti hatdsa kozvetleniil még nem érintette a
Tarsasdg mikodését. A habord hatdsa igen valtozatos képet mutat az dltalunk kezelt kockazati
tékealapokban 1€vé befektetéseink vonatkozdsdban. Egyes befektetéseinknél beszerzési oldalon
jelentkeznek hidnyok, az alkatrész utanpdtlas kiszamithatatlannd valt vagy ellehetetleniilt, mas
cégeinknél viszont az értékesitési lehetdségek sziikiiltek be, részben a gazdasiagi embargdk okan.
A készletezési problémdk, az alapanyagok és energiagordozok ardnak emelkedése, illetve a
felvevd piacok sziikiilése nyilvanvaléan negativan hatnak egyes céltarsasdgaink eredményére,
aminek hatdsa a 2022. évi beszamoldkban mar tiikkr6zddik, igy ezekben az esetekben értékvesztés
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elszamoldsédra keriilt sor. A kockdzatok emelkedése miatt a habord céltarsasdgainkra gyakorolt
hatdsait negyedévente monitorozzuk, az alapjaink mitkodésérdl sz6l6 beszamolok készitésekor.
Az ingatlan alapok tulajdondban 1évd miikodd ingatlanok esetében a kozmiivek dranak jelentOs
emelkedése volt tapasztalhat, amelyet az alapok a meglévd bérleti szerz6déseik szerint jelentds
mértékben tovabb tudtak haritani a bérlék felé. Uj bérlék esetében volt tapasztalhaté, hogy a
megnovekedett kozmii  koltségek miatt csokkentett bérleti dij ajanlatok érkeztek, de
Osszességében elmondhatd, hogy az energia drak emelkedése az alapokat kismértékben érintették.
A hédboru hatdsa az épitdanyag elldtottsagra és az épitési anyagok drdra volt negativ hatdssal,
amely a tervezés alatt 1év6 beruhdzdsok koltségvetését ndvelte meg.

A koronavirus okozta pandémids helyzet 2022. évre mir nem gyakorolt jelentds hatdst. Az
otthoni munkavégzés lehet6sége a jarvany teljes idOszaka alatt fenndllt, a munkavéllalok részére
ez a lehetdség 2022. évre is kitolodott. Az iizletfejlesztési dinamikdt a jarvdny okozta
munkaszervezési vdltoztatisok nem befolydsoltdk érdemben. Befektetéseinknél figyelembe
vesszilk a COVID-19 lehetséges hatdsat a céltarsasdgok jovObeni milkddésére, azokat a
befektetéseket részesitjik eldnyben, amelyek a megvaltozott helyzetben is megfeleld
jovedelemtermeld képességgel kecsegtetnek, azaz a pandémidval kapcsolatos kockézatokat
befektetési tevékenységiink soran megfelelden kezeljiik.

A hosszan hizédé egészségiigyi vélsdghelyzet valamint az orosz-ukrdn hédbord €s annak
gazdasagi kovetkezményei kapcsdn a jelenlegi ismereteink szerint tovabbra is arra szamitunk,
hogy Tarsasdgunkndl nem fogjdk befolydsolni a szamviteli torvény 15.§ (1) bekezdésében
meghatdrozott véllalkozds folytatidsa elvének az érvényesiilését (going concern). A Bonitds
Befektetési Alapkezeld Zrt. kockdzati tOkealapjai — Bonitds Kockdzati TOkealap és Bonitds
Kockézati Toékealap II. — pénziigyi eredményei tovdbbra is a vartnak megfeleléen alakulnak
azzal, hogy a kiilsé gazdasigi folyamatok hatdsai tobb portfolideég kapcsan jelentdsek, mind
pozitiv, mind negativ példa is latszik, l1évén kellden diverz a portfolid.

Az ingatlanalapok esetében a megnovekedett energiadrak a jovoben az tuj bérleti szerzédések
drazasat befolyasolhatja negativ irdnyban, de ez a véleményiink szerint &tmeneti lesz, az energia
arak csokkenését varjuk.

A habori elhizdédasaval az épitdanyag elldtdsi problémdk és a magas épitési anyagarak
fennmaradhatnak, igy a fejlesztések nyereségessége csokken.

A Bonitas Kockazati Tokealap futamidejét két évvel meghosszabbitottuk (2023. mércius 07-1g),
ami hozzdjarult az exit-ek sikerességéhez, illetve kozepesen- vagy alulteljesitd cégek
lehet6ségekhez mért legjobb rendezéséhez. Az alap lezardsa a rendelkezésre all6 1dd (futamidd
lejaratot kovetd 18 honap) alatt megvaldsul. A Bonitas Kockazati Tokealap II. befektetési
aktivitdsa nem csokken, a szerz6dott dllomédny megfeleld és 2023 elso felében varhatdéan tovabbi
jelentds Osszegli befektetések valosulnak meg, amelyek Osszességében biztositjadk az alapkezeld
megfelel6 alapkezelési dijbevételét. A Bonitds Kockazati Tokealap II. esetében a befektetések
idoben minimadlisan csusznak, de Osszegében azok az éves kihelyezési terveinknek megfelelden
alakulnak, igy a véltozo dij (teljesitményaranyos dijazds) késobbi, éves dsszevont kalkulaldsa és
szdmldzdsa nem okoz likviditdsi problémat sem. A Bonitds MagdintOkealap esetében tobb
befektetési lehet0ség atvildgitisa €s tovdbbi lehetdségek felkutatdsa van folyamatban. Az
ingatlanalapok éltal kezelt ingatlandllomany eszkozértéke, az ingatlanok szdma €s a bérbeadhat6
teriilet is tovabb emelkedett az elmult év sordn, ami az alapok mitkddésére pozitiv hatéssal lesz,
de ez az alapkezeld arbevételére kozvetleniil nem hat, mivel az ingatlanalapok fix alapkezelési
dijjal jarulnak hozza az alapkezelé miikodéséhez.
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A 2022-ben indult 1j ingatlanalap és az 4j magéantOkealap jelentdsen novelte az alapkezeld dltal
kezelt alapok eszkozértékét, melynek kovetkeztében 2022. december 31-vel meghaladtuk a
Kbftv. 2.§ (2) bekezdés aa) pontjdban foglalt 100 millié eurd kiiszobértéket, ezzel limit folotti
alapkezeldvé viltunk. Az alapkezeld igazgatésidga ezt a véltozast tartésnak itélte és ennek
megfelelden bejelentette az MNB-nek. Az 1j kihivasoknak val6é megfelelésre a felkésziilés 2020.
évtol zajlik, igy a megfelelési folyamat sikeres lezardsdrdl tudtunk nyilatkozni a Feliigyelet felé,
amit az MNB 2023.03.29-¢én kelt levelében vett tudomdsul.

A mérleg fordulonapjat kovetden jelentds személyi és szervezeti valtozdsok torténtek az
alapkezelOnél. Az igazgatdsidgbdl és a vezérigazgatdi poziciobol 2023. marcius 31-vel tavozott
Kiss Gabor és helyére — vezérigazgatdi pozicioban - Borbély Andrés keriilt, aki 2020. februar 1-
tél dolgozik az alapkezelonél befektetési igazgatoként és 2023 februar 17-t6l az igazgatdsigi
tagként. Borbély Andras a Kbftv. 19. § (1) bekezdése szerinti iligyvezetd is. A feladatok
megosztdsa sziikségessé tette a vezérigazgatd helyettesi pozicié kialakitdsat, amit Jdnoki Laszl6
befektetési igazgatd és igazgatdsagi tag tolt be. A kinevezés ddtuma: 2023.04.03.

4. A varhato fejlodés (a gazdasagi kornyezet ismert és varhato fejlodése, a belsé6 dontések
varhato6 hatasa fiiggvényében)

A jellemzden fix koltségstruktira finanszirozédsdra terveink és vdrakozdsaink szerint a — két yj
befektetési alap induldsa okdn megemelkedett - alapkezelési dijbevételek kelld fedezetet
nyujtanak. A 2022 év soran elinditott két dj befektetési alap sikeres miikodtetése érdekében az
alapkezeld két 1j senior kolléga felvételével erdsiti a szakmai szervezetet, akik koziil 1 f6 mar
2022-ben csatlakozott a munkavallaléi korhoz. Természetesen tovdbbra is keressilk mindazon
lehetdségeket, amelyek tjabb kihelyezhetd forrdssal bir6 alap feldllitdsa irdnyaba mutatnak rovid-
kozéptavon.

5. Kutatas és a kisérleti fejlesztés
A Tarsasdg nem folytat ilyen jellegli tevékenységet.
6. A Bonitas Befektetési Alapkezelo Zrt. altal folytatott foglalkoztataspolitika

A részvénytarsasagnak a 2022. évben havi rendszerességgel (de nem a teljes évben) tizenhat
munkaviszonyban foglalkoztatott alkalmazottja volt, amelybdl egy f6 az igazgatsag elnoke, egy
f6 a vezérigazgatd (aki részlegesen befektetési igazgatdi feladatokat is ellat), 6 f6 szenior
alapkezeld, négy f0 befektetési elemzd, hdrom f6 back office munkatdrs, valamint egy f0
kockdazatkezeld. A foglalkoztatés jellemzden fOallas keretében valdsult meg, de ahol iizletileg és
a feladatok fliggvényében lehetséges, részmunkaidds foglalkoztatdst is megvaldsitunk.

7. Kornyezetvédelem

A Térsasdg nem rendelkezik jovahagyott kornyezetvédelmi szabdlyzattal (nem sziikséges), de
elkotelezett a kornyezetvédelem mellett, felel6sséget érez a kornyezet irant.

A Tarsasdg nem végez kOrnyezetre drtalmas tevékenységet. Az elfogadott irodai szabdlyzat
szerint az iroddban a hulladékot szelektiven gylijtik a dolgozdk és torekednek a minimélis
energia, €s irodaszer felhasznalasra.
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8. Pénziigyi instrumentumok hasznositasa

A pénziigyi instrumentuma a Térsasdgnak 2022. évben nem volt, szabad pénzeszkozeit
bankbetétben és/vagy folyoszamlan tartotta/tartja.

9. Kockazatkezelési politika és a fedezeti iigylet politika

A Térsasag rendelkezik a fenti szabalyzatokkal, de hataridds tigyletei —igy fedezeti ligylei-
sincsenek.

10. Az ar-, hitel-, kamat-, likviditas- és cash-flow kockazat

A 2022-ben felmeriilt koltségeket a Tarsasdg a kiszdmlazott alapkezelési dijbol finanszirozta,
amely a Tarsasiaghoz, az ¢érintett befektetési alap kezelési szabdlyzata szerint havonta,
negyedévente vagy félévente folyik be.

A Tarsasag a tevékenysége finanszirozdsahoz hitelt/kolcsont az eddigi miikodése sordn nem vett
fel. A kamatvéltozdsok ennél fogva kizdrolag a betéteken elszamolt kamatbevételt
befolydsolhatjdk. 2022-ben a Tarsasdg szabad pénzeszkozeit részben rovid lejdratd
bankbetétekben tartotta, részben kapcsolt féllel szembeni kovetelésként (kolcson) mutatta ki.

A Térsasag alapkezelési dija Bonitds Kockdzati Tokealap vonatkozdsiban a befektetési
iddszakban jegyzett toke ardnyosan, ezen iddszak lezarultat kovetden (2016. jinius 1-tdl) nettd
eszkozérték alapjan szamitédik és magyar forintban meghatarozott, kiadési is forintban meriilnek
fel, igy devizakockdzat nincs. A Bonitds Kockazati TOkealap II. kapcsidn az alapkezelési di]
alapdijbol, valamint teljesitményalapu dijazasbdl all. Az alapdij a jegyzett tOkére vetitddott a
vonatkoz6 pénziigyi kozvetitdi szerzodés alairdsatol (2018.05.28) szamitott 24 hénap sordn, mig
ezt kovetden a dijszdmitdsi metédus megviltozott, a dedikalt ,,alapdij” melletti teljesitményalapui
dijazds pedig minden esetben a mar kihelyezett forrdsra szamitand6. A 2022-es iizleti évre
vonatkoz6 elszamolhaté alapkezelési dijakat az MFB Zrt. jovdhagyta, meghatdrozasra keriilt a
befektetés-ardnyos dijazds mértéke is, amely a beszdmold része. A Bonitds Magantdkealap
részére felszamitott alapkezelési dij szamitdsdnak alapja az alap jegyzett tO0kéje, mely forintban
denomindlt, igy devizakockédzat nem meriil fel.

Az ingatlanalapok fix alapkezelési dijjal miikodnek. Devizakockézat ezen utobbi alapok esetében
sem mertil fel.

A fentiek alapjan lathato, hogy a Térsasdg a miikodés finanszirozasaval kapcsolatos kockédzatokat
alacsonyan tudja tartani. A targyévben a Térsasag folyamatosan likvid volt.

Budapest, 2023. 05.19.

Borbély Andrés és Janoki Laszl6
igazgatdsagi tagok
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