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1. A Tarsasag tevékenységének értékelése

A Bonitas Befektetési Alapkezelé Zrt. a GOP 4.2/B kodszami Uj Széchenyi Kockézati
Toékeprogram keretén beliil megalakult Bonitds Kockéazati Tokealapot, a GINOP 8.1.3/B-17
Intelligens Szakosoddsi Kockazati Toékeprogram keretében létrehozott Bonitds Kockézati
Tokealap II.-t, a Bonitas Magantdkealapot, valamint négy ingatlanalapot (Bonitas Els6é Ingatlan
Alap, Bonitds Masodik Ingatlan Alap, HOME Ingatlanfejleszté Alap és Mester 76
Ingatlanfejlesztd Alap) kezelte a 2023-as iizleti évben.

A Bonitas Kockazati T6kealap futamidejét két évvel meghosszabbitottuk (2023. marcius 07-1g),
ami hozzijarult az exit-ek sikerességéhez, illetve az alulteljesitd cégek végelszamoldsdnak
elokészitéséhez. Tovabbra is tigy latjuk, hogy az alap lezarasa a rendelkezésre all6 1d6 (futamidd
lejaratot kovetd 18 honap) alatt megvalosul. A 2023. évi mikddésiink sordn a meglévo két
befektetés lezarasanak eldkészitése volt a cél. Jelenleg mindkét befektetésiink esetében az
egyszerusitett végelszamolas a cél.

A Bonitas Kockazati Tékealap II. szamara a 2023. év végével lezarult a kdzvetitd szerzédésben
rogzitett Befektetési Id0szak II, mely egyben a vagyoni hozzdjarulasok kihelyezésérdl vald
dontési i1dészak végét is jelentette. Ennek megfeleléen a befektetési tevékenység intenzitasa
fokozddott, melynek soran 1.392.000 eFt tokebefektetés valamint 854.000 eFt tagi kolcson kertilt
kihelyezésre. Ezek megvaldsitasahoz lehivasra kertiilt a befektetdi hozzdjarulas utolso részlete is,
igy a teljes jegyzett befektetési jegy allomany megkeletkeztetésre keriilt. Az Alap 2025.06.30-ig
valosithat meg masodlagos forrdsu befektetéseket a portfoliocégekbdl szarmazod (exit, tagi
koleson  torlesztés, kamatbevétel, osztalékbevétel) un. Programbevételek (tovabbiakban:
Masodlagos Forrasok) terhére.

A Bonitas MagéantOkealap 1étrehozasat az MNB 2022.november 2-an kelt, H-KE-I11-634/2022
szamu hatarozataval engedélyezte. Az alap 20 Mrd. Ft jegyzett tokével indult, melybdl a
tulajdonosok 10%-ot bocsatottak rendelkezésre induldskor. 2023-ban megkezdddott a lehetséges
befektetési célpontok felkutatdsa, elsdsorban érett, nyereségtermeld és jovobeni ndvekedési
kilatasai vonatkozasaban igéretesnek tiing vallalkozasok korében. A hazai befektetési lehetdségek
szlikiilése miatt felmertilt az alap befektetési lehetdségei foldrajzi tekintetben (EU tagorszagok)
torténo- kiterjesztésének igénye. A befektetok erre vonatkozo pozitiv dontését kovetden 2024-ben
kertilt sor az alap Kezelési Szabalyzatanak modositasara.

Az ingatlanalapok vonatkozasaban alapvetd valtozdsok nem torténtek, azonban kedvezd
befektetési lehetdségek jegyzéseket és a kezelt vagyon novekedését indukaltdk. 2023-ban tobb
fejlesztés vette kezdetét, amelyek célja olyan fejlesztések megvalositasa, amely a befektetdi
elvarasoknak megfelelnek és hosszutavon képesek rentabilisan miikddni. Az ingatlanalapok altal
kezelt ingatlanallomany eszkozértéke, az ingatlanok szdma és a bérbeadhato teriilet is tovabb
emelkedett az elmult év sordn, ami az alapok miikddésére pozitiv hatdssal lesz, de ez az
alapkezeld arbevételére kozvetleniil nem hat, mivel az ingatlanalapok fix alapkezelési dijjal
jérulnak hozza az alapkezeld miikddéséhez.
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2. A telephelyek bemutatasa

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

3. Kiilonosen jelentds kiilsé folyamatok és a mérleg fordulonapja utan bekovetkezett
Iényeges események

Az orosz-ukran haboru, az izraeli valsag, a 2023-as hazai magas inflacio, az EU egészének
gazdasagi stagnaldsa, a globalis ellatasi lancok probléméjanak hatasa igen valtozatos képet
mutatott az altalunk kezelt kockazati tokealapokban 1év6 befektetéseink vonatkozasaban. Egyes
portfolid6 cégeinknél beszerzési oldalon jelentkeztek hidnyok, az alkatrész utanpoétlas
kiszamithatatlanna valt vagy ellehetetleniilt, mas cégeinknél viszont az értékesitési lehetéségek
szikiiltek be, illetve a korai fazisu kockazati tOke befektetések volumenének és értékénck
radikélis csokkenése, a CEE Régid kockazati tdkepiacanak kiszdraddsa miatt tobb, tervezett
nemzetkozi tokebevonast kellett elhalasztanunk, amely veszélyeztette a cégek likviditasat. Ezen
tényezOk Osszessége nyilvanvaldan negativan hatott a portfolidé cégeink tulnyomo tobbségének
eredményére és fejlddésére 2023-ban is. Mivel a gazdasagi kdrnyezet 2023-ban sem javult
Iényegesen, igy befektetéseinkre néhany esetben értékvesztés elszdmolasara keriilt sor. A
kockazatok emelkedése miatt a gazdasagi kornyezet céltarsasagainkra gyakorolt hatasait
negyedévente monitorozzuk, az alapjaink miikdésérdl sz6l6 beszamolok készitésekor.

Az ingatlan alapok tulajdondban 1évé miikodd ingatlanok esetében a kozmiivek ardnak jelentds
emelkedése volt tapasztalhat6, amelyet az alapok a meglévd bérleti szerzédéseik szerint jelentds
mértékben tovabb tudtak haritani a bérlék felé. Uj bérlok esetében volt tapasztalhato, hogy a
megnovekedett kozmii koltségek miatt csokkentett bérleti dij ajanlatok érkeztek, de
Osszességeében elmondhato, hogy az energia drak emelkedése az alapokat kismértékben érintették.
Az inflaciés kornyezet az épitdanyag ellatottsdgra és az épitési anyagok arara volt negativ
hatassal, amely a tervezés alatt 1évd beruhazasok koltségvetését novelte meg.

Bar az EU gazdasagainak 2024-ben varhat6 minimalis novekedése nem fog lényegesen javitani a
gazdasagi kornyezeten, tovabbra is arra szamitunk, hogy a kiilsé kortilmények Tarsasdgunknal
nem fogjak lényegesen befolydsolni a szamviteli torvény 15.§ (1) bekezdésében meghatarozott
vallalkozas folytatasa elvének az érvényesiilését (going concern). A Bonitas Befektetési
Alapkezeld Zrt. kockazati tokealapjai — Bonitds Kockazati Tokealap és Bonitds Kockézati
Tokealap II. — pénziigyi eredményei tovabbra is a vartnak megfelelden alakulnak azzal, hogy a
kiilsé gazdasagi folyamatok hatdsai tobb portfolidcég kapcsan jelentések, mind pozitiv, mind
negativ példa is latszik, 1évén kellden diverz a portfolio.

Az ingatlanalapok esetében a normalizdlodott energiadrak tamogatjdk az ingatlanok
hasznositasat, a bérldi kereslet csokkenése az 1ij bérleti szerzdédések arazasat befolyasolhatja
negativ iranyban.

A héboruk és geopolitikai valsagok elhuzddasaval az épitéanyag ellatasi problémak és a magas
épitési anyagarak fennmaradhatnak, igy a fejlesztések nyereségessége csokkenhet.

A 2022-ben indult 0j ingatlanalap és az uj magantdkealap jelentdsen ndvelte az alapkezeld altal
kezelt alapok eszkdzértékét, melynek kovetkeztében 2023. januar 1-vel meghaladtuk a Kbftv. 2.§
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(2) bekezdés aa) pontjaban foglalt 100 millié eurd kiiszobértéket, ezzel limit f616tti alapkezelové
valtunk. Az alapkezeld igazgatdsaga ezt a valtozast tartosnak itélte €s ennek megfelelden
bejelentette az MNB-nek. Az 0j kihivasoknak valé megfelelésre a felkésziilés 2020. évtdl zajlik,
igy a megfelelési folyamat sikeres lezarasarol tudtunk nyilatkozni a Feliigyelet felé, amit az MNB
2023.03.29-én kelt levelében vett tudomasul.

2023-ban jelentds személyi és szervezeti valtozdsok torténtek az alapkezelonél. Az
igazgatosagbol és a vezérigazgatdi pozicidbol 2023. marcius 31-vel tdvozott Kiss Gabor és
helyére — vezérigazgatdi pozicioban - Borbély Andras keriilt, aki 2020. februar 1-t6l dolgozik az
alapkezelonél befektetési igazgatoként és 2023 februar 17-t6l az igazgatosagi tagként. Borbély
Andras a Kbftv. 19. § (1) bekezdése szerinti ligyvezetd is. A feladatok megosztasa sziikségessé
tette a vezérigazgatd helyettesi pozicio kialakitdsat, amit Janoki Laszlo befektetési igazgatd és
igazgatosagi tag tolt be. A kinevezés datuma: 2023.04.03. Az MNB 2023.04.25-¢én kelt engedélye
alapjan Janoki Laszl6é a kockdzati-és magéantdkealapok vonatkozdsdban a befektetés-kezelési
tevékenységet, befektetési eszkdzok és tézsdei termékek kereskedését iranyitd személy.

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

A jellemzbéen fix koltségstruktira finanszirozasara terveink ¢&s vdarakozdsaink szerint az
alapkezelési dijbevételek kello fedezetet nyujtanak. A 2022 év soran elinditott magantdkealap
sikeres mukodtetése érdekében az alapkezeld két 1j senior kolléga felvételével erdsitette a
szakmai szervezetet, akik koziil 1 f6 mar 2022-ben, 1 f6 pedig 2023 08szén csatlakozott a
munkavallaloi korhoz.

A mérlegkészités idOszakaban, azaz 2024 els0 negyedévében tovabbi személyi valtozasok
torténtek. Az ingatlanalap-kezelés vonatkozdsaban megnovekedett feladatok sziikségessé tették
az lzletdg human erdforrasainek erdsitését fejlesztési igazgatd ¢€s fejlesztési munkatarsak
részmunkaidds alkalmazasaval.

Az ingatlanalapok ndvekedési potencialja 2024-ben is toretlen €s természetesen tovabbra is
keressiilk mindazon lehetdségeket, amelyek ujabb kihelyezhetd forrassal bird alap felallitdsa
iranyaba mutatnak révid- kdzéptavon.

5. Kutatas és a Kisérleti fejlesztés
A Tarsasag nem folytat ilyen jellegii tevékenységet.
6. A Bonitas Befektetési Alapkezel6 Zrt. altal folytatott foglalkoztataspolitika

A részvénytarsasagnak a 2023. évben havi rendszerességgel (de nem a teljes évben) tizenhat
munkaviszonyban foglalkoztatott alkalmazottja volt, amelybdl egy f6 az igazgatdsag elndke, egy
6 a vezérigazgatd (aki igazgatosagi tag és részlegesen befektetési igazgatoi feladatokat is ellat),
1 f6 vezérigazgatod helyettes (aki igazgatosagi tag és részlegesen befektetési igazgatoi feladatokat
is ellat) egy 6 befektetési igazgato, 4 f6 szenior alapkezeld, négy f6 befektetési elemzd, harom {6
back office munkatars, valamint egy f6 kockéazatkezeld6. A foglalkoztatas jellemzden féallas
keretében valosult meg, ahol iizletileg és a feladatok fiiggvényében lehetséges, részmunkaidds
foglalkoztatast is megvalositunk.
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7. Kornyezetvédelem

A Téarsasag nem rendelkezik jovahagyott kornyezetvédelmi szabélyzattal (nem sziikséges), de
elkotelezett a kornyezetvédelem mellett, feleldsséget érez a kdrnyezet irant.

A Térsasag nem végez kornyezetre artalmas tevékenységet. Az elfogadott irodai szabalyzat
szerint az iroddban a hulladékot szelektiven gytijtik a dolgozdk és torekednek a minimalis
energia, és irodaszer felhasznalasra.

8. Pénziigyi instrumentumok hasznositasa

A pénziigyi instrumentuma a Tarsasagnak 2023. évben nem volt, szabad pénzeszkozeit
bankbetétben és/vagy folydszamlan tartotta/tartja.

9. Kockazatkezelési politika és a fedezeti iigylet politika

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

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

A 2023-ban felmeriilt koltségeket a Tarsasag a kiszdmlazott alapkezelési dijbol finanszirozta,
amely a Tarsasaghoz, az ¢érintett befektetési alap kezelési szabdlyzata szerint havonta,
negyedévente, félévente vagy utdlag, évente folyik be.

A Tarsasag a tevékenysége finanszirozasahoz hitelt/kdlcsont az eddigi miikodése soran nem vett
fel. A kamatvaltozasok ennél fogva kizdrolag a betéteken elszamolt kamatbevételt
befolyasolhatjak. 2023-ban a Tarsasdg szabad pénzeszkozeit részben rovid lejarath
bankbetétekben tartotta, részben kapcsolt féllel szembeni kovetelésként (kolcson) mutatta ki.

A Térsasadg alapkezelési dija Bonitds Kockdzati Tokealap vonatkozasdban a befektetési
idészakban jegyzett tOke aranyosan, ezen iddszak lezarultat kovetéen (2016. junius 1-t6l) nettd
eszkozérték alapjan szamitodik és magyar forintban meghatarozott, kiadasi is forintban meriilnek
fel, igy devizakockazat nincs. A Bonitds Kockéazati Tokealap II. kapcsan az alapkezelési dij
alapdijbol, valamint teljesitményalapti dijazasbol all. Az alapdij a jegyzett t6kére vetitddott a
vonatkozé pénziigyi kozvetitdi szerzodés alairasatol (2018.05.28) szdmitott 24 honap soran, mig
ezt kovetden a dijszamitasi metodus megvaltozott, a dedikalt ,,alapdij” melletti teljesitményalapti
dijazés pedig minden esetben a mar kihelyezett forrdsra szamitand6. A 2023-as lizleti évre
vonatkozé elszdmolhat6 alapkezelési dijakat az MFB Zrt. jovahagyta, meghatarozasra keriilt a
befektetés-aranyos dijazas mértéke is, amely a beszdmold része. A Bonitds Magantdkealap
részére felszdmitott alapkezelési dij szamitasanak alapja az alap jegyzett tdkéje, mely forintban
denominalt, igy devizakockazat nem meriil fel.

Az ingatlanalapok fix alapkezelési dijjal miikodnek. Devizakockézat ezen utobbi alapok esetében
sem meriil fel.
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A fentiek alapjan lathatd, hogy a Téarsasag a miikodés finanszirozasaval kapcsolatos kockazatokat
alacsonyan tudja tartani. A targyévben a Téarsasag folyamatosan likvid volt.

Budapest, 2024. 05.27.

Borbély Andrés és Janoki Laszlo
igazgatosagi tagok
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