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1. A Tarsasag tevékenységének értékelése

A Bonitas Befektetési Alapkezelé Zrt. a GOP 4.2/B kédszamii Uj Széchenyi Kockézati
Toékeprogram keretén beliil megalakult Bonitds Kockéazati Tokealapot, a GINOP 8.1.3/B-17
Intelligens Szakosodéasi Kockazati Tokeprogram keretében létrehozott Bonitds Kockézati
Tokealap II.-t, a Bonitas Magantdkealapot, valamint négy ingatlanalapot (Bonitas Elsé Ingatlan
Alap, Bonitds Masodik Ingatlan Alap, HOME Ingatlanfejleszté Alap és Mester 76
Ingatlanfejlesztd Alap) kezelte a 2024-es iizleti évben.

A Bonitas Kockézati Tokealap -két évvel meghosszabbitott futamideje- 2023. marcius 07-én jart
le. A meghosszabbitott futamidé hozzajarult az exit-ek sikerességéhez, illetve az alulteljesitd
cégek végelszamolasanak elOkészitéséhez. A futamidd lejaratot kovetd 18 honap allt
rendelkezésre a befektetések értékesitésére, de ezen id6 alatt ez nem sikeriilt maradéktalanul,
ezért a Kbftv. 77. § (1) bekezdésében foglalt lehetdséggel élve kérvényeztiikk a hataridé tovabbi
hat hoénappal torténd meghosszabbitasat. Ezt a Feliigyelet a H-KE-I11I1-361/2024. szdmu
hatdrozataval engedélyezte. A Bonitds Kockazati Tékealap 2025.02.28-1 forduldénappal sziintette
meg miikodését, a megsziinési jelentés 03.21-én keriilt benytjtasra a Felligyelethez. A Feliigyelet
2025. majus 19-én torolte az alapot a nyilvantartasbol.

A Bonitas Kockazati Tékealap II. szamara a 2023. év végével lezarult a kdzvetitd szerzédésben
rogzitett Befektetési Iddszak II, mely egyben a vagyoni hozzdjarulasok kihelyezésérdl vald
dontési idoszak végét is jelentette. 2023 novemberében lehivasra keriilt a befektetdi hozzajarulas
utols6 részlete is, igy a teljes jegyzett befektetési jegy allomany megkeletkeztetésre keriilt. Az
Alap 2025.06.30-ig valdsithat meg masodlagos forrasti befektetéseket a portfolioeégekbdl
szarmazé (exit, tagi kolcson torlesztés, kamatbevétel, osztalékbevétel) un. Programbevételek
(tovabbiakban: Masodlagos Forrasok) terhére. 2024. els6 negyedévében az Alapkezeld
igazgatosaga egy Masodlagos Forrasu befektetésrdl hozott dontést 23,22 millié Ft 6sszegben. Az
Alapnak 2024.12.31-én (id6aranyos kamattal egytitt) mintegy 1,58 Mrd forint Méasodlagos Forras
allt rendelkezésére, mely Osszeg a jovObeni exitek, tagi kolcson visszafizetések és
osztalékbevételek fliggvényében valtozik.

A Bonitds Magant6kealap létrehozasat az MNB 2022.november 2-an kelt, H-KE-II11-634/2022
szamU hatarozatdval engedélyezte. Az alap 20 Mrd. Ft jegyzett tokével indult, melybdl a
tulajdonosok 10%-ot bocsatottak rendelkezésre induldskor. 2023-ban megkezdddott a lehetséges
befektetési célpontok felkutatasa, 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 befektetdk erre vonatkozo pozitiv dontését kovetden 2024-ben
keriilt sor az alap Kezelési Szabalyzatinak moddositdsara. A 2024-ben szamos agrar és
¢lelmiszeripari termeld iizem kapcsan folyt vizsgdlat, illetve eldrelépés a tranzakcios
folyamatban, de kihelyezésre eddig nem kertilt sor.
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Az ingatlanalapok vonatkozdsdban alapvetd valtozasok nem torténtek, azonban kedvezd
befektetési lehetdségek jegyzéseket és a kezelt vagyon novekedését indukaltak. 2024-ben tobb
kisebb fejlesztés is lezajlott, illetve megindul egy jelentdsebb épitkezés, valamint tovabb
folytatodnak jelentds fejlesztések eldkésziiletei. A fejlesztések célja olyan beruhdzasok
megvaldsitasa, amely a befektetdi elvarasoknak megfelelnek és hosszitavon képesek rentabilisan
milkddni. Az ingatlanalapok 4ltal kezelt ingatlanidllomany eszkozértéke novekedett, az
ingatlanok szadma is ndvekedett, azonban egy jelentdsebb ingtlan értékesités miatt a bérbeadhato
teriilet csokkent az elmult év soran. A megmarado, az alapok tulajdonaban 1évd ingatlanok a
tovabbiakban is rentdbilisan mitkddnek, kivétel ezalol az Gjonnan vasarolt, illetve fejlesztés alatt,
fejlesztés elott allo ingatlanok, bar ez az alapkezeld arbevételére kozvetleniil nem hat, mivel az
ingatlanalapok fix alapkezelési dijjal jarulnak hozza az alapkezel6é miikodéséhez.

2. A telephelyek bemutatasa

A Bonitas 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 folyaman
feltjitasra, atalakitasra keriiltek. A bérelt iroda dsszteriilete 295,07m>-r61 296,3 m>-re valtozott,
majd 2023 juniustol -a bérelt teriilet racionalizalasat kdvetden- 262,81 m’-re csokkent. A
Téarsasag egyéb telephellyel nem rendelkezik.

3. Kiilonosen jelentds Kkiilsé folyamatok és a mérleg fordulénapja utan bekovetkezett
lényeges események

2024 folyaman, illetve a mérleg fordulonapjat kovetden sem mérséklodtek jelentdsen azok a
kiils6-belsd hatdsok, amelyek negativ hatdssal lehetnek az Alapkezeld és az Alapok
portfoliotarsasdgainak miikddésére. Az orosz-ukran habort, az EU egészének gazdasagi
stagnalasa, kialakuloban 1év0 kereskedelmi habora, valamint a fokozddd hazai megélhetési
nehézségek okozta hatdsok igen valtozatos képet mutatott az daltalunk kezelt kockdzati
tokealapokban 1év0 befektetéseink vonatkozdsaban. Egyes portfolid cégeinknél beszerzési
oldalon jelentkeztek hianyok, az alkatrész utanpotlas kiszamithatatlanna valt vagy ellehetetlentiilt,
mas cégeinknél viszont az értékesitési lehetdségek sziikiiltek be, illetve a korai fazisu kockazati
tokebefektetések volumenének és értékének radikalis csokkenése, a CEE Régio kockézati
tokepiacanak kiszaradasa miatt tobb, tervezett nemzetkdzi tokebevonast kellett elhalasztanunk az
elmult években, amely veszélyeztette a cégek likviditasat. (Utdbbi tényezd az elmult negyedévek
soran mar javulast mutatott. Ezen tényezOk 0sszessége nyilvanvaldan negativan hatott a portfolio
cégeink tulnyomo tobbségének eredményére és fejlodésére a kdzelmultban. Mivel a gazdasagi
kornyezet 2024-ben sem javult lényegesen, igy befektetéseinkre néhany esetben értékvesztés
elszamolésara kertilt sor. A kockazatok emelkedése miatt a gazdasagi kornyezet céltarsasdgainkra
gyakorolt hatasait negyedévente monitorozzuk, az alapjaink miikodésérdl szolé beszamolok
készitésekor.

Az ingatlan alapok tulajdondban 1év6é miikddd ingatlanok esetében a kozmiivek ardnak jelentds
emelkedése volt tapasztalhatd, amelyet az alapok a meglévd bérleti szerzédéseik szerint jelentds
mértékben tovabb tudtak haritani a bérlok felé. Uj bérlok esetében volt tapasztalhato, hogy a
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megnovekedett kozmii koltségek miatt csokkentett bérleti dij ajanlatok érkeztek, de
Osszességeében elmondhato, hogy az energia arak emelkedése, mely a tavalyi évre mérséklodott,
az alapokat kismértékben érintették.

Az inflaciés kornyezet az épitdanyag ellatottsdgra és az épitési anyagok arara volt negativ
hatassal, amely a tervezés alatt 1évé beruhdzasok koltségvetését megndvelte és ez a hatas a
tavalyi évben nem valtozott jelentdsen.

A héboruk és geopolitikai valsagok elhuzodasaval az épitéanyag ellatasi problémak és a magas
épitéanyagarak problémaja Gjra felmeriilhetnek, igy a fejlesztések nyereségessége csokkenhet.

Az ingatlanalapok esetében a kereskedelmi €s iroda szegmensben a bérléi kereslet csokkenése az
Uj bérleti szerzOdések arazasat befolyasolhatja negativ iranyban, ami az ingatlanhasznositasi
szegmens nyereségességét ronthatja.

Bar az EU gazdasagainak 2025-ben varhatdé minimalis ndvekedése nem fog lényegesen javitani a
gazdasagi kornyezeten, tovabbra is arra szamitunk, hogy a kiilsé koriilmények Téarsasdgunknal
nem fogjak 1ényegesen befolyasolni a szamviteli torvény 15.§ (1) bekezdésében meghatarozott
vallalkozas folytatdsa elvének az érvényesiilését (going concern). A Bonitds Befektetési
Alapkezeld Zrt. kockazati tokealapja — Bonitds Kockézati Tokealap II. — pénziigyi eredménye
tovabbra is a vartnak megfelelden alakul azzal, hogy a kiilsé gazdasagi folyamatok hatdsai tobb
portfoliocég kapcsan jelentdsek, mind pozitiv, mind negativ példa is latszik, 1évén kelléen diverz
a portfolio.

A Bonitads Magantdkealap esetében a vamhaborus félelmek és hatdsok, valamint a bizonytalan
hazai gazdasagi helyzet és kilatdsok novelhetik a kockéazatokat a cél iparagakban.

Az Alapkezeld 2023. januar 1-vel meghaladta a Kbftv. 2.§ (2) bekezdés aa) pontjdban foglalt 100
millié eurd kiiszobértéket, ezzel limit f6lotti alapkezelévé valt, amit az MNB 2023.03.29-én kelt
levelében vett tudomasul.

2024-ben az Alapkezeld vezetésében nem torténtek személyi és szervezeti valtozasok. Tovabbra
i1s haromtagu Igazgatosdg irdnyitja az alapkezelé mikodését haromtagi Feliigyeld Bizottsag
feliigyelete mellett. Sem az Igazgatdsag sem a Feliigyeld Bizottsag személyi Gsszetételében nem
tortént valtozas az év soran.

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

A jellemzden fix koltségstruktura finanszirozésara terveink és varakozasaink szerint az
alapkezelési dijbevételek kelld fedezetet nyUjtanak. A magantdkealap sikeres milkddtetése
érdekében az alapkezeld két senior kolléga felvételével erdsitette a szervezetet, akik koziil 1 {6
2022-ben, 1 16 pedig 2023 6szén csatlakozott a munkavallal6i korhoz.

2024 elsé negyedévében tovabbi személyi valtozasok torténtek. Az ingatlanalap-kezelés
vonatkozasaban az elinditott fejlesztések nyoméan megnovekedett feladatok sziikségessé tették az
iizletdg human eréforrasanak erdsitését a fejlesztési igazgatd és két fo fejlesztési munkatars
részmunkaidds alkalmazéasaval. 2024. augusztusatdl egy adminisztrativ munkatars is erdsiti a
csapatot teljes munkaid6ben.
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Az ingatlanalapok ndvekedési potencialja varhatéan 2025-ben is toretlen lesz és természetesen
tovabbra is keressiik mindazon lehetdségeket, amelyek wjabb kihelyezhetd forrassal bird alap
felallitasa irdnyaba mutatnak rovid-és kozéptavon.

5. Kutatas és a kisérleti fejlesztés
A Térsasag nem folytat ilyen jellegli tevékenységet.
6. A Bonitas Befektetési Alapkezel6 Zrt. altal folytatott foglalkoztataspolitika

A részvénytarsasagnak a 2024. évben havi rendszerességgel (de nem a teljes évben) husz
munkaviszonyban foglalkoztatott alkalmazottja volt, amelybdl egy f6 az igazgatdsag elndke, egy
6 a vezérigazgatd (aki igazgatosagi tag és részlegesen befektetési igazgatoi feladatokat is ellat),
egy f0 vezérigazgatd helyettes (aki igazgatdsagi tag és részlegesen befektetési igazgatoi
feladatokat is ellat) egy f6 befektetési igazgato, négy fo szenior alapkezeld, négy f6 befektetési
elemz0, egy f0 fejlesztési igazgato, két {6 fejlesztési munkatérs, négy f6 back office munkatars,
valamint egy f6 kockdzatkezeld. A foglalkoztatds jellemzden féallas keretében valosult meg, de
ahol iizletileg és a feladatok fliggvényében lehetséges, részmunkaidés foglalkoztatdst is
megvalositunk.

7. Kornyezetvédelem

A Tarsasag nem rendelkezik jovahagyott kornyezetvédelmi szabalyzattal (nem sziikséges), de
elkotelezett a kornyezetvédelem mellett, feleldsséget €rez a kornyezet irant.

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

8. Pénziigyi instrumentumok hasznositasa

A pénziigyi instrumentuma a Tarsasagnak 2024. évben nem volt, szabad pénzeszkozeit
bankbetétben és/vagy folydszamlan tartotta/tartja.

9. Kockazatkezelési politika és a fedezeti iigylet politika

A Térsasag rendelkezik a fenti szabalyzatokkal, de hataridds ligyletei —igy fedezeti iigyletei-
sincsenek.

10. Az ar-, hitel-, kamat-, likviditas- és cash-flow kockazat
A 2024-ben felmeriilt koltségeket a Tarsasdg a kiszdmlazott alapkezelési dijbol finanszirozta,
amely a Tarsasaghoz, az ¢érintett befektetési alap kezelési szabdlyzata szerint havonta,

negyedévente, félévente vagy utolag, évente folyik be.

A Tarsasag a tevékenysége finanszirozasahoz hitelt/kdlcsont az eddigi miikddése soran nem vett
fel. A kamatvaltozasok ennél fogva kizarolag a betéteken elszamolt kamatbevételt

5/6



befolyasolhatjak. 2024-ben a Tarsasdg szabad pénzeszkozeit részben rovid lejarath
bankbetétekben tartotta, részben kapcsolt féllel szembeni kovetelésként (kolcson) mutatta ki.

A Téarsasadg alapkezelési dija Bonitds Kockéazati Tokealap vonatkozasdban a befektetési
idészakban jegyzett tOke aranyosan, ezen iddszak lezarultat kovetéen (2016. junius 1-t6l) nettd
eszkozérték alapjdn szamitodik és magyar forintban meghatirozott, kiaddsai is forintban
meriilnek fel, igy devizakockazat nincs. A Bonitds Kockazati Toékealap II. kapcsan az
alapkezelési dij alapdijbol, valamint teljesitményalapu dijazasbol all. Az alapdij a jegyzett tokére
vetitddott a vonatkozo pénziigyi kozvetitdi szerzodés alairasatol (2018.05.28) szamitott 24 honap
soran, mig ezt kovetden a dijszamitdsi metddus megvaltozott, a dedikalt ,,alapdij” melletti
teljesitményalapt dijazés pedig minden esetben a mar kihelyezett forrasra szdmitand6. A 2024-es
iizleti évre vonatkozé elszdmolhat6 alapkezelési dijakat az MFB Zrt. jovahagyta, meghatdrozasra
keriilt a befektetés-aranyos dijazds mértéke is, amely a beszamold része. A Bonitas
Magéntékealap részére felszamitott alapkezelési dij szamitasanak alapja az alap jegyzett tokéje,
mely forintban denominalt, igy devizakockézat nem mertil fel.

Az ingatlanalapok fix alapkezelési dijjal miikodnek, melyek forintban keriiltek meghatarozasra és
az alapokkal kapcsolatos koltségek is forintban meriilnek fel. Devizakockézat igy az
ingatlanalapok esetében sem meriil fel.

A fentiek alapjan lathatd, hogy a Téarsasag a miikodés finanszirozasaval kapcsolatos kockazatokat

alacsonyan tudja tartani. A targyévben a Téarsasag folyamatosan likvid volt.

Budapest, 2025. 05. 29.

Borbély Andrés és Janoki Laszlo
1gazgatosagi tagok
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