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Fiiggetlen konyvvizsgloi jelentés

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. részére
Az éves beszdmolorél késziilt jelentés

Elvégeztikk a Raiffeisen Ingatlan Alap (tovabbiakban ,az Alap”) mellékelt 2013. évi éves beszamoléjanak a
konyvvizsgalatat, amely éves beszdamol6 a 2013. december 31-i fordulonapra elkészitett mérlegbdl — melyben az
eszkozok és forrasok egyezd végosszege 49.509.950 E Ft, a targyévi eredmény 253.138 E Ft nyereség — , és az
ezen id6ponttal végz6dd évre vonatkozé eredménykimutatasbél, valamint a szamviteli politika meghatérozo
elemeit ¢s az egyéb magyarazo informaciokat tartalmazo kiegészité mellékletbél all.

A vezetés felelGssége az éves beszamol6ért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. tigyvezetése (tovabbiakban »vezetés”) felelds ennek az éves
beszdmolonak a magyar szamviteli torvényben foglaltakkal Osszhangban torténd elkészitéséért és valos
bemutatdsaért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés szitkségesnek tart ahhoz, hogy
lehetévé valjon az akér csalasbol, akar hibabol ereds lényeges hibas allitasoktol mentes éves beszamold
elkészitése.

A konyvvizsgdlo feleléssége

A mi feleldsségiink ennek az éves beszamolénak a véleményezése konyvvizsgalatunk alapjan.
Kényvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a koényvvizsgalatra vonatkozd —
Magyarorszagon érvényes — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal Osszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkdovetelik, hogy megfeleljiink az etikai kovetelményeknek, valamint hogy a kényvvizsgalatot Gigy
tervezzitk meg és hajtsuk végre, hogy kelld bizonyossagot szerezziink arrl, hogy az éves beszamol6 mentes-e a
lényeges hibds allitasoktdl.

A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgélati bizonyitékot
szerezni az éves beszamoloban szereplé dsszegekrl és kozzétételekrdl, A kivalasztott eljarasok — beleértve az
éves beszamol6 akar csalasbol, akdr hibabol eredd, lényeges hibas 4llitasai kockdzatainak felmérését is — a mi
megitéléstinktdl fliggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor az éves beszamold gazdalkodo egység altali
elkészitése €s valos bemutatdsa szempontjabol relevans belsé kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan
konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott megfeleldek, de nem azért,
hogy a gazdalkodé egység belsd kontrolljanak hatékonysdgdra vonatkozoan véleményt mondjunk. A
konyvvizsgalat magaban foglalja tovabb4 az alkalmazott szamviteli politikak megfelel§ségének €s a vezetés altal
készitett szamviteli becslések ésszerliségének, valamint az éves beszamold atfogd prezentaldsanak értékelését.

Meggy6zodesiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nyujt
konyvvizsgaléi véleményiink megadasahoz.

Vélemény

Véleményiink szerint az éves beszamolé megbizhaté és valés képet ad a Raiffeisen Ingatlan Alap
2013. december 31-én fennallé vagyoni €s pénziigyi helyzetérsl, valamint az ezen idoponttal végz6dd évre
vonatkozé jovedelmi helyzetérél a magyar szamviteli trvényben foglaltakkal 6sszhangban.
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Az iizleti jelentésrol késziilt jelentés
Elvégeztiik a Raiffeisen Ingatlan Alap mellékelt 2013. évi iizleti jelentésének a vizsgalatat.

A vezetés felels az (zleti jelentésnek a magyar szamviteli torvényben foglaltakkal 6sszhangban torténé
elkészitéséért. A mi feleldsségiink ezen iizleti jelentés és az ugyanazon iizleti évre vonatkozd éves beszamolo
Osszhangjanak megitélése. Az {izleti jelentéssel kapcsolatos munkank az iizleti jelentés és az éves beszamolo
Osszhangjanak megitélésére korlatozodott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt szamviteli
nyilvantartasaibol levezetett informaciok attekintését.

Véleményiink szerint a Raiffeisen Ingatlan Alap 2013. évi tizleti jelentése a Raiffeisen Ingatlan Alap 2013. évi
éves beszamolodjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2014. aprilis 24.

KPMG Hungéria Kft.
Nyilvantartasi szam: 000202

Kama}ai thg konyvvizsgalo
Nyilvantartasi szam: 003161
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Kiegészité melléklet

a 2013, december 31-ével végzdds évre

1. Altalé lalkodasi kériimenyeh

4 Raiffeisen Ingatlan Alap (fovabbickban: Alap) 2002.10.09-4n keril nyilvantartasba vételre o PSZAFndl 3.000.000.000 - forint indulé sajdt 8kével. A befekietési jegyek névériske: 1. Fr.
Az Gjonnan kibocsatoft befektetési jegy sorozatok elsé forgalmzasi napjatd! az elsédieges forgalombahozatal sordn az A" sorozati Befekietési jegyeket kizardlag Lakossagi befektetsk,
a "B" sorozaty befekietési jagyek kizardlag Privatbanki befekietok varasolhatiak. A nem lakossagi és Privatbanki kérbe fartozé befekisick kizardlag o "C" vagy o "D" sorozati befekietési

jegyeket vasdrolhatisk az elsddleges forgalombahozatal soran.
A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete 2009.02.26-6n hatdrozatban engedélyezte az Alap zért végi ingatlanalappé 1oriénd dlalakulasdt, o fulamidé megvdlioziatasét, o kapesoléds
tajékoziaté és kezelési szabdlyzat médositasat. Ez alapidn az Alap futamideje 201 3.04.02-ig tari

Az Alap nyilt végivé étalakuldsarsl az Alapkezelé Igazgatésdga a 2012, december 5-6n kelt, 5. szam hatarozataval dontsh, Az Alap nyilt végivé dtalakulasdt, BET-nél tarténd
kivezetésé!, valamint a médositott Téjékoztatdt és Alapkezelési Szabdlyzatot o Feligyelet @ 2013. februgr 11-én kelt, HKEH-66/2013. szam0 hatdrozatdval hagyta jévd és engedslyezte
a befektetési jegyek nyilt végiivé dtalakulds napjct {2013.04.02 | kéveté folyamatos forgalmazasa meginditasanak és o BET-rél toriénd kivezetésének alapiat képezs Atalakuldsi tajékozats

és Atalakulasi hirdetmény kézzétételét,

Az Alap mogétt o Raiffeisen csoport nagybefektetésekben topaszialt gardéja &l

Ausztriaban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezeld. A csoport tagjai vezetd banki szolgaltatsk.

Az Alap kényvvizsgélattal alétémasziot éves beszamoldjat és éves jelentését az inferneten is kozzéteszi, amelynek pontos cime, elérhetdsége a kovetkezs:

htips//olapok raiffeisen hu/alduglis/isle i
Alapkezeld: Raiffeisen Befekietési Alapkezels Zrt, 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Az Alap képviseletére jogosult: Balogh Andrds 1028 Budapest, Kokdrda utca 25.

Varadi Zoltan 1111 Budapest, Baridk Béla it 20.
Forgalmazé: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Letétkezeld: Raiffeisen Bank Zrt, 1054 Budapest, Akadémia . 6.
Uzemeltets: Raiffeisen Ingatlan Uzemeltets Kk, 1054 Budapest, Akadémia u. &.
Ingatlanériékeld: DTZ Hungary K. 1054 Budapest, Bajcsy-Zsilinszky 0t 42-46.
A Térsasagnal @ kényvvizsgélat kotelezs.
A Térsasag kanyvvizsgdldja: Eperjesi Ferenc 1039 Budapest, Ady Endre 0t 20.

KPMG Hungdria Kkt Regiszirdcios szam: 003161 1139 Budapest, Vaci Gt 99.
A kényvviteli szolgaliatas kérébe tartozé feladatok irdnyitasaért, vezetéséért felelés szemsly: Liebszter Ménika 1204 Budapest, Kolozsvar utca 12.
MKK regiszirdciés szama: 163363

2. Befektetési politika

Az Alapkezeld az Alap sajéi 16kéjét a kivetkezé befektetési eszkézokben tarthatia:
1. Egy évnél nem hosszabb futamideji, OECD tagdliam, illetve a magyar jegybank dltal kibocsatott dllampapir,
2. Latra szald, illetve lekatsit forint, illetve deviza bankbetét,
3. Ingatlanok
Az Alap az ingatlanok diruhazésa kérében kothet adasvételi, a PTK-ban az addasvétel killénés nemeiként nevesitett, illetve idépont vagy feltétel bekovetkezésétd! figgs hatdlyd
szerzédéseket. Varhatéan a PTKban nevesitett szerzédések kozil az Alapkezeld a kivetkezsket fogja alkalmazni:
Adasvétel killonds nemei kbzil:
- részletvétel,
- visszavdasarlasi jog gyakorldsa aliali vétel,
- opcids vételi jog gyakoridsa dliali vétel,
- eldvasérldsi jog gyakorlasa altali vétel.
Adasvétellel vegyes szerzodés:
- lizing,
- bérlet,
- valiakozdsi szerzédss.
4. Hataridés gylet
Az Alap kizarslog o devizadriolyamhoz kétott ingatianigyletekbé! befolyd bevételek arfolyamkockazatanak fedezése céliabsl kethet hataridds fedezeti tigyletet. Ezen felil

az Alapkezeld az Alap nevében csok alyan szarmaziatott igyletet kéthet, amely nyitott szarmaztatott Ugylet lezarasat eredményezi.

Az Alapkezel$ a 1le elvarhatd maximdlis gondossaggal, sajat beldtdsa és dontése alapian, a trvények és az Alapkezelési Szabélyzatban foglalt korlatozasok betartasa mellett alokitia ki

az Alap forrasainak felhasznalasi médiét, o befekietési ardnyokat, annak érdekében, hogy oz Alop az Alapkezeld varakozésainak megfelel$ jovébeni kockézatok és hozamok

fiiggvényében hosszabb tavon a lehetséges legmagasabb hozamot érje ef.

Az Alap banki hozamokat meghaladé hozamanak biziositdsa érdekében az Alapkezeld a megvasarolni kivant ingatianok vételaranak, illeive az adoft ingatlanberuhdzasok netté eszkdzériék

| szémitasakor figyelembe vehetd értékének maximum diven szézaiéka erejéig élni fog a Torvény dltal biztosttott hitelfelvételi lehetéséggel.

1./ 18 oldal



3. Szamviteli politika & foglald

£

Az Alap a kenyvelését és kimutatdsait a Szamvitelrdl sz4lé 2000, évi C. torvény {Szt), o Tokepiaci torvényrdl szolé 2001, évi CXX. torvény, illetve o befekietési alapok beszamoldkészitesérds!
a 215/200. [XI.11}. Korményrendelet eléirasaival és a Magyarorszégon dltaldnosan elfogadott szamviteli elvekkel osszhangban késziti

Az Alap f8bb szamviteli iranyelveinek dsszefoglaldsat és az értékelési eljarasokat az alabbiakban mutativk be

3.1. Szamviteli iranyelvek

Az Alap ketids konywvitelt vezet, éves beszamolét készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimuiaias, a kiegészité meliéklet s a cash-flow kimutaigs.

Az Alap oz ellendrzés és onellendrzés sorén megallapiioft, az elézé év éves beszdmoldiaban elkovetett jelentésebb osszegl hibanak fekinti azokat, amelyek meghaladiak az ellensrzon uzleti

év mérlegftosszegének 2 szazalékdt, illetve ha a mérlegiéosszeg 2 szézaléka nem haladia meg az 1 millis foriniot, akkor az 1 millié forinfot.

Az Alap nettd eszkozériékét T napra venatkozdan [1-1) napon hatdrozza meg az Alap LetétkezelSie. A netié eszkozérisk meghatarozasakor az Alap {T-1) napon meglévé eszkézeinek piaci
ériékét T napra vonatkazéan, azok a [T-1} napi drfolyamanak és [T-1) napi hozamadatainak figyelembevételéve! o kévetkezdkben részlsiezends szamitasi modok szerint kell eljarni.
Az eszkozék T napra megdllapitott piaci értékébs! a nelt eszkozérték meghatarozasdhoz le kell vonni az Alapot T napig terhelé kotelezetiségeket. A Letétkezeld T értékelési napra
vonatkozban az Alap egy befekietési jegyére juté netid eszkozénéket Ggy dllapitia meg legaldbl 6 tizedesjegy pontossagig, hogy az Alap T napi netté eszkozénékét eloszija a {T-1) napon

forgalomban 16v6 Befekietési jegyek szaméval.

A beszamolé elkészitésekar a 2000. évi C. torvény 55. § {1} bekezdésével, valamint @ 215/2000 Korményrendelet 5. § (8) bekezdésével ssszhangban  vevé és az adés mindsitése alapian
a nyilt végll ingatlanalapndl és ériékpapiralapndal a hdrom honapon 10li lejarats kévetelések és az aktiv idabeli sthataroldsok asszegében, azok keletkezésekor érickvesztést kell elszamolni az
egysb raforditasokkal szemben. Az értékvesziést o fokonyvi s az andlitikus nyilvantartasokbana kovelelds s az akifv idobeli elhatarolds eredeti bekerilasi éridkéis! elkilonitetien kell kimutami.

Az érickvesziést o kavetelések és az akiiv idébeli elhataroldsok megszintetésekor {a pénziigyi rendezéskor] kell visszairni az egyéb bevételekkel szemben.

3.2. Az éves beszémols pénzneme

A mérlegbeszamold magyar forinthan készilt és ezer forintban (et keriil kimutatasra,

20, az uzemeltetdvel kapesolatos tételek elszémolasanak tekintetében 201

40331

A mérlegkészités datuma: 2014
3.3. Az értékelési eljarasok ismertetése
Az Alap portidlidjaban [évs ingatianok forgalmi ériékének megallapitasa harom hénapndl, az épiiés alatt allo ingatlanok ériékének megdllapitasa egy hénapndl régebbi nem lehet.

Az ingaflanok értékelésére vonatkozdan 18bb dltalanosan elfogadott és alkalmazott médszer alf rendelkezésre. Az alkalmazot éridkelési modszer ingatlanonként eltéré lehet. Az, hogy az
aldabbi médszerek kézil melyik alkalmazaséra keril sor, azt elsésorban az adott ingatfian sajétossagai, mésodsorban pedig a rendelkezésre allé egyéb informaciok mérlegelése alapjan lehet
eldonteni. Mindig o felistelezett vasarlé tényleges motivacioit, mérlegelési lehetéségeit, déntési fényezéit, az adott ingatlan megvasarlasanak redlis alfernativait figyelembe véve kell kivalasziani

az értékelési eliarast, torekedve arra, hogy az érték meghatarozasaban a konkrét piaci adatok minél nagycbb teret kapjanak.

Az értékelé jellemzéen harom alapveté médszer, illetve azok modositott vagy kombindlt véltozatai kazil vélasziva kézeliti meg az ingatianériékel. Ezek az ériékbecslés céljatd! figgden eltérs
jelentdséggel birnak. Befektetési alupok esetében o fontosségi sorrend a kévetkezs:
1. Az ingatlan bozamtermelé képességére olapozoft médszer ~ Azon ingatlanok esetében alkalmazandé, amelyek hasznosfiasa bérbeadds Ofjan tériénik, illetve az ingatlan hasznosfidsa
egyéb bevételt eredményez. Akkor is ez o legfontosabb médszer, ha az adott ingation éppen iresen dll, vagyis nem termel bevételt, de a tipusabdl adédéan redlis hasznositasi mod
a bérbeadds. Az énékelés soran az ingatan élial fermelt netté bevételek jelenértékének meghatdrozasdra keril sor.
2. A piaci &sszehasonlitason alapulé médszer — Abban az esetben indokolt a hasznélata, ha az adott ingatian piacéra vonatkozdan megleleld informacidk dlinak rendelkezésre
a kereslet és kindlat alakulasars! (konkrét ériékesitésekrdl vagy kindlati és keresleti arakrdl]. Az értékelés sordn ilyenkor @ hasonlé fizikai és funkciondlis tulajdonsagokkal rendelkezd
ingatlanok keriiinek &sszehasonlitasra az Alapban szerepld ingatlannal. Az értékelés soran figyelembe kell venni az esetleges ériékmodosité tényezdket.
3. Az djraelédliitasi kéliség meghatdrozasara alapozott médszer ~ ha az ingatlan a piacon egyedinek tekintheté vagy mas okbdl nincsenek megfigyelhetd és relevans adasveételi vagy
bérleti franzakeiok, ez o nem-piaci médszer keriithet alkalmazasra. A médszer figyelembe veszi az aktudlis épitdipari kltségeket, kilonds tekintettel az épitéanyagérakra, munkadijakra
s egyéb jarulékos kéliségekre, valamint megdllapitia az adott ingatian fizikai, funkciondlis és gazdaségi avulisaganak szintjét. Eredménye csak igen dttételesen kathetd a piaci

értékhez, ezért haszndlata csak a masik két eljaras kivitelezheteflensége esetén indokolt.

Tézsdére bevezeteti, azaz t3zsdei ériékpapirnak mindsiinek a Budapesti Ertékiézsdére bevezetett értékpapirok. A tézsdei papirok pontos listéjat a BET "Bevezetési és Forgalomban fartasi

szabdlyzaidban” meghatdrozott in. "Tazsdei Ertékpapir Lista™ tartalmazza.

Az elsédieges forgalmazdi rendszerben szerepld allampapirok értékét az AKK dlial nyilvénossagra hozott legjobb vételi és legjobb eladasi arfolyam szamtani atlagaként meghatarozoft
kézéparfolyam alapian kell szamitani. A szamitdshoz az értékelés napian ~ vagy annak hianydban az értékelést megelézé, ahhoz legkézelebbi napon - az AKK dltal kézzétett adatokat kell

alkalmazni.

Az egyéb t6zsdén jegyzett kotvényeket az ulolss, netté zéréarfolyamon, iddardnyos T napig felhalmozott kamattal novelve kell értékelni. Amennyiben a tézsdén adott értékpapirra netté
arfolyamon torténik o jegyzés és igy o kdzép arfolyam nem tartalmazza az elézé kamoffizetés 6ta o T napig fethalmozott kamat 6sszegét, Ugy az adott értékpapir piac ériékének

meghatérozasakor az utolsé kamatfizetéstsl T napig felhalmozott kamat 8sszegét hozza kell adni az adott értékpapir nettd Grfolyamértékéhez.

Amennyiben a 16zsdére bevezetett diszkont kincstariegy hatralévé futamideje kevesebb, mint 91 nap, gy az AKK 3 hénapos referenciahozama alapjan kell kiszémitani az adott diszkont
kincstariegy T napra venatkozé arfolyamét. Amennyiben a 15zsdei arfolyam az uiolsé kamatfizetés éla felhalmozott kamatokat tartalmazza, de T-1 16zsdenapon forgalom nem volt, akkor

az utolsé tozsdei dllagarfolyamot az utolsé forgalmi nop és a T nap kézét felhalmozadott kamatokkal névelni keli.

A 16zsdére be nem vezelett, nyilvanos, azaz nem t8zsdei éntékpapimak minésilnek a Budapesti Ertékidzsdére nem bevezetett értékpapirok, azaz azon énékpapirok, amelyek a BET
"Bevezetési és Forgalombantariasi Szabélyzatéban" meghatarozott, in. "Tézsdei Eriékpapir Lista" nem tartalmaz. A BET-re be nem vezelett, de valomely kilfoldi t6zsdére bevezetett
értékpapirokat o Letétkezels dltal meghatdrozot professziondlis adatszolgdltatd ~ REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal kézslt T-1] napi legfrissebb, de 16:00 érandl nem kordbbi érfolyamon
kell ériékelni.

A semmilyen t6zsdére be nem vezeteft, nyilvanos ériékpapirforgalomban szereplé értékpapirok piaci értékét az adott értékpapirok legfébb masodlagos piacanak tekinthetd elismert értékpapir
piacok dltal, Magyarorszagon forgalomban 16vé értékpapirok esetén az OTC piac, avagy mas 15zsdén kivili informacis szabdlyzatok alapjan, illetve a kézzétételi helyeken kozzétett (T-1)
napi zdréarfolyam, ennek hignyéban flagarfolyam alapian, az egyes ériékpapirok piaci hozamszamitasi eljarasainak megleleld médon szamiioft hozam alapjan kell T napra vonatkozéan
meghatérozni. Amennyiben a {T-1] napi zaréarfolyam, illetve lagarfolyam alapidn szamitott hozam nem allapithaté meg, az értékpapirok piaci értékét o T napi zéréarfolyam, illetve ailag-
arfolyam alapién kell meghatarozni. Amennyiben a T-1 napra vonatkozéan az adott ériékpapirokra az adott értékpapirok legfébb mésodiagos piacanok tekinthets elismert érétkpapir
piacokrél, Magyarorszagon forgalomban 1évé értékpapirok esetén az OTC piacokrdl, avagy mas tzsdén kivili informaciés szabdlyzatok szerinti, illetve a kézzététel helyeken megjelentetett
arfolyomkézlés nem hozzdférhetd, a fenti szémitasokat az ulolsé napi zaréarfolyam, illetve amennyiben az nem hozzaférhet’ a beszerzési netié arfolyam alapjan kell elvégezni. Amennyiben
az adoft értékpapirokra az elismert ériékpapir-piacok dlial, avagy més t8zsdén kivilli informaciés szabdlyzatok alapjan netié arfolyamot kdzsinek, és igy az utolséd napi aflag:, illetve zaro-
drfolyam nem tartalmazza az eléz6 kamatfizetés ota a T napig felhalmozott kamat dsszegét, illetve amennyiben az odott értékpapirok piaci ériéke a beszerzési netté arfolyam alapjan keril

kiszamitasra, Ggy az adott értékpapirok piaci ériékének meghatdrozasakor a T napig felhalmozott kamat bsszegét hozzd kell adni az adott értékpapirok netté arfolyamértékéhez.
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Az Alap az ériékpapir eladasi iigyletek soran a kereskedés napjdn vezeti ki a kényveibdl az értékpapirt, akkor is, ha az kilénbszik o leszdllitas napjaldl - mind halasztott fizetéss ériékpapir-

eladas, mind szalliiésos repo Ggylet esetében. Az Alap az lgylet ellenériékét o leszallitas napian 16r1éné kiegyenlitésig a kovetelések kozott tartia nyilvan a letétkezelével azonos médon.
A netid eszkozériéket o latra 52616 betétek kapesan oly madon kell T napra megdllapitani, mintha azokat az Alapkezelé T napon likvidélng.
A lekotot baiétek sszegét a T napig felhalmozott kamatok dsszegével meg kell névelni.

Az Alop a valuta, devizakészleteket és o kilfsldi pénzértékre szold koveteléseket, illetve a devizakstlezettségeket azok bekeriléskor a Raiffeisen Bank Zri. deviza eladdsi arfolyamon széamitott
forintértéken veszi fel a konyveibe - a forintéri vett devizaeszkbzoket az érte fizetett forintosszegben - és a szamviteli polfikéban rogzitett médon, az értékelés napjan o devizaeszkézok és

-kotelezetiségek kinyv szerinti ériéke és az értékelés napi MINB devizadrfolyamon éiszamitott értéke kozoti kilonbézet dsszevont egyenlegét az izleti év eredményében szamolio of
A szarmaziatoft Ugyleiek ériékelése o NEE-el egyezden torténik.

Az Alap a bérbeadoti ingatianck esetében évi 5%os, az ingatianokhoz kapesolddé berendezések, gépek, jarmivek esetében évi 30%-os értékesdkkenési leirast alkalmaz.

4. A mérleghez kapcsolodd megjegyzések

informdcidk az Alap portfolisiars!

A/ ingatianok

Ftban
[ingatlanok Konyv szerinti érték Piaci érték Atértékelési kilonbozet |
BAT Pécs 1003726928 1158 542 820 154815892
BCW lrodahaz 168) 458 982 2078 963 820 397 504 838
Dana | 1 668 686 522 2398 438980 729752 458
Dana il 767 263713 1 059 968 700 292704 987
Dévai Center 2033 268 929 3358942 830 1325673901
Electrolux 356169218 594 413 820 238 244 602
Honda Hungary Budasrs 191 252 995 187 053 300 -4 199 695
Jost 1116208 080 2080 151 460 P63 943 380
Kényves Kélman krt. (Parkway| 12446753193 11687 268 331 759 484 862
MBC Irodahéz 1 574 865 321 1 999 688 850 424 823 529
Nissan 650 985 691 846787 319 195 801 628
OBl Szolnok 824 388 462 1719702720 895314 258
Opel Oster 303 548 368 206 352 450 G7 195918
RBH Ajkai fidk 70 039 351 103 621 590 33 582 239
RBH Andrassy i fidk 76738431 343 821780 267 083 349
RBH Balassagyarmati fick 25018 543 93 526 650 48 508 107
RBH Bp. Kébanyai fidk 59791 020 118 467 090 58 &76 070
RBH Celldomsik 58 966 014 62 648 010 3681 996
RBH Debreceni fick 236 527 201 353 025 990 116 498 789
RBH Dombévar 65 093 037 103 918 501 38 825 464
RBH Dunativarosi fiok 1. 30318 290 52 654 316 22 336026
RBH Dunatjvérosi fick il. 28618835 &7 891 144 39272 309
RBH Erdi fidk 79152 985 111935070 32782085
RBH Gydngydsi fidk 36 161 033 106 590 690 70 429 657
RBH Kecskeméti fick 207 329 340 410 626 530 203 297 190
RBH Komaromi fidk 30049 172 62 351 100 32 301 928
RBH Nagykanizsai fick 62 166 553 140 438 430 78271877
RBH Szentesi fidk 100 370 259 173 692 350 73 322091
RBH Ullsi uti fick 80 519 964 92339010 11819046
RBH Varpalotai fick 30 530 608 65 023 290 34 492 682
Rozsakert 2533371503 5242272 651 2708 901 148
SPAR Baja 123 680 130 355104 360 231 424 230
SPAR Miskolc 150 522 363 284 142 870 133 620 507
SPAR Szolnok 140 596 140 288 002 700 147 406 560
SPAR Szombathely 164 111 450 374 403 510 210 292 060
Szinvapark 2 536 280 440 6028 460 639 3 492 180 199
Terrapark 2717 261 484 1824215040 -893 046 444
Westpoint 1046 551 649 1324218 600 277 666 951
Bérbeadott i 1 k & 35 308 342 197 47 559 667 311 12251325 114

g

Az ingatlanok mérleg szerinti értékét bekerilési ériakbal értékesskkenéssel szamitott netié ériékiknek és az ingatlan-értékbecsld dlial megadott piaci értékitk dsszevetésével, piaci értékre torténé
értékelésiikkel hatdrozia meg az Alap.

Az ingatianok mérleg szerinti ériéke magaban foglalja a beruhdzasok ériékét fiételesen a megfelels ingafianhoz besorolvay.

B/ Térgyi eszkéz és Immateridlis javak tikdr az ingatlanokhoz ezer forintban (mérlegben az Ingatianok sor}
Megnevezés Nyito Névekedés Csokkenés Zaro
Telkek
bruttc ériék 4 600 769 0 23313 4 577 456
érickcsckkenss 0 0 0 [¢]
nelid érték 4 600 769 0 23313 4 577 456
Bérbeadott ingatlanok
brutio érték 48704 503 198 326 211783 48 691 046
értkesckkenés 15 610 308 2432843 82 991 17 960 160
neftd érték 33094195 2234 517 128792 30730 886
Ingatianok dssxesen 37 694 964 -2 234 517 152 105 35 308 342
2013.05.31-i ddtummeal értékesitésre kerilt a szerencsi ingation.
Bérbeadolt gépek, berendezések
brutté érték 4 650 0 0 4 690
értékcsékkenés 4 690 [¢] s} 4 690
neftd érték 0 0 0 0
Egyéb eszkozok Gsszesen [ ) [} [}
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Beruhdzdsok

brutts érték 32 484 177 889 210373 0

ériékcsokkenés o] o] o] 0

nefic érték 32 484 177 889 210373 0

Bervhazdsok ésszesen 32 484 177 889 210373 [+]

Beruhdzdsokra adott eldlegek

bruits érték 20 000 o} 20 000 o

értékcsokkenés o} o} o] Q0

neftc érték 20000 o} 20000 0

Beruhazasra adott elolegek 6sszesen 20 000 4] 20 000 )

Targyi eszkoz8k Ssszesen 37 747 448 -2 056 628 382478 35 308 342
Befektett eszkdzék 8sszesen

brutto érték 53 362 446 376 215 465 469 53273 192

értékesokkenés 15 614 998 2432843 82 991 17 964 850

netté értek 37 747 448 -2 056 628 382478 35 308 342

€/ Szarmaztatott gyletek

A Raiffeisen Ingatlan Alap portflisiaban levé ingatlanck hatdlyos bérlefi szerzédései a fizetendd bérleti dijat bizonyos esetekben devizaban {iellemzéen EUR-ban, kisebb mértékben USD-ben)
rogzitik. gy o hatalyos bérleti szerzédések alapjan - jeflemzéen forintban ~ befolys dijak mértéke a forint mas devizékkal szembeni arfolyamanak véltozasa figgvényében ingadozhat.
Tekintettel arra, hogy a Raiffeisen ingatlan Alap befektetsi elsésorban az Alap forintban mért versenyképes teljesitményében érdekeliek, az Alapkezeld o devizéhoz kast bérleti dijak
arfolyamkockazatdnak kezelésére o Tékepiaci torvény 280. § {1} bekezdése dlial nydjtott lehetdséggel élve fedezeti stratégiat dolgozott ki. Az Alapkezels a devizaban rogzitett bérleti dijak
devizadrfolyamkockazaiat a Raiffeisen Bankkal katé, jellemzéen 3 honapos futamideji, az ingatlanok atériékelési periddushoz igazodé EUR/HUF forward gyletekkel fedezi. Az igyletek
jellegébs! fakadsan o futamids olatt az igyletek napi nyereség/veszieség poziciojat a felek nem szamoljdk el egymas felé. A Raiffeisen Bank az iigyleteket a Raiffeisen Ingatian Alap
ahtalanos limitje terhére tartia nyilvan, az Alap a fedezeli Ggyletekhez kapcsolédéan évadékot jellemzéen nem helyez el. Az iigyletek fizikai leszdllitasra jellemzden nem kerilnek,

az Alapkezeld a forward Ugyletet a lejarat eldtt jellemzéen spot piaci igylettel lezarja. A felek az Ugyletek lejaratakor az forward iigyletbd! és az azt lezard spot Ugyletbé! egymassal szembeni
nettd nyereség,/ veszieség pozicidt nettd médon szamoljék el.

2012. december 31-én a Raiffeisen Ingatlan Alap az alébbi 5sszegi és lejdratd nyitott hatdridés EUR eladasi igyletekkel rendelkezett:

Nyitott igyletek 2012.12.314n
Szerzédeés szerinti 6sszeg  2012.12.31-re diszkontalt 2013.01.02-re diszkontalt

Megnevezés: EUR-ban cash flow Ft-ban cash flow Ft-ban
EURT30104FWD 497 000 1011754 -1 029 009
EURT30118FWD 14 631 000 143 987 194 -144 589 183
EUR130125FWD 1 960 000 15 641 092 -15720929
EURT30131FWD 1133000 5248882 -5 297 106
EUR130208FWD 19 487 000 106785133 -107 628 685
EURI30215FWD 1927 000 10527 017 -10 617 208
EUR130222FWD 301 000 2811755 -2 824784
EUR130228FWD 475 000 4614 490 -4 635 450
EURT30307FWD 5 687 000 41 242 642 -41 322 369
EURI30314FWD 8 258 000 75341 398 75437 119
EURI30321FWD 7 344 000 36 561 679 -36753 106
EUR130328FWD 15321000 78 085793 78 527 497
EUR forward eladasok 8sszesen: 77 021 000 521 858 827 -524 382 445
Szar Ugyletek értékkiilonbs & -524 382 445

2013. december 31-n a Raiffeisen Ingatlon Alap nem rendelkezett nyitott hataridds lgylettel. 2013. év soran kotott igyleteken 508.402 e Fi nyereséget és 888.942 e Fi veszieséget ért el.

Egyéb mérleghez k lodé megjegy k:
Készletek részletezése {adatok e Ft-ban) 2012. 2013.
december 31. december 31,
Kézvetitett szolgdltatas 0 43
43
Kovetelések részletezése (adatok e Frban) 2012. 2013,
december 31. december 31.
Vevé kovetelés 54 307 42 980
Egyéb kovetelés 0 156
Fordult szallitd 7371 39
Afa kovetelés 15135 73 963
Epitményads 0 440
Uzemeltetdi kovelelés 305 844 292 946
Kovetelések ériekvesziése -245 097 299 408
137 560 111 116

4./ 18 oldal




E’rtékgug{rok részletezése (adatok e Fiban) 2012. 2013.

december 31. december 31.
Az értékpapirok zaré dllomanya az év utolsé napian érvényes értékpapir drfolyamon kerilt kimutatasra.

Az akiiv iddbeli elhatarolasok kbzétt a targyévet koveid évben kiszamlazoft, de még targyéves érinté bevételek, kamatbevételek vannak kimutatva.

Szarmaztatott Gaylelek érigkelési kilonbozetének részletezése [adatok e Fiban) 2012, 2013,
december 31, december 31.
Ertékelési kilonbozet -524 382 0
-524 382 ]
?‘% .
. Kotelezettségek részletezése (adatok e Fi-ban 2012. 2013,
i december 31, december 31.
Hitelkételezeftségek 18 103 657 17 526 109
Fordult vevé 30 0
Szdllitoi kotelezettségek 22 673 109 355
Depositok 350 496 261744
Vevdkié! kapott ellegek 0 367 114
Egyéb kotelezettség 88 631 406 327
18 565 487 18 670 649

2013, évi torleszidrészletek bemutatdsa

Ugylet Torleszibrészlet {EUR) Torleszidrészlet (eft)
Annuitasos hitel - Wesipoint 294 084 87 317
Annuitasos hitel - Dévai Center 841738 249 920
Adalakutashoz nyGjtott hitel 880 000 261 281
Hitel - OB Szolnok 1347 338 400038
Fedezeti hitel 32 000 000 9501120
Hitelkeret 8 000 000 2375280
Hitel - BAT 1707 866 507 082
Hitel - Jost 2003 572 594 881
Hitel - MBC 2 466 081 732204
Hitel - Szinvapark 5 680 000 1 686 449
Hitel - Rézsakert 3807 676 1130537

59 028 355 17 526 109

Az Alapnak sem 2012.12.31-én, sem 2013.12.31-n nincs 5 éven 16li lejaratd bankhitele.

Passziy iddbeli elhatdrolasok részletezése (adatok e Frban, 2012. 2013.
december 31. december 31.

Bérleti dij bevételek 798 o]
Uzemeltetési dij bevételek ¢ 9725
Egyéb bevételek o] 2935
Létesitményekhez kapcs. elsz. 140 135 171 403
Menedzsment dijak 11472 0
Parkolasi dijak 5719 5071
Bérlsi kozvetités 0 2430
Markefing dijak 2936 1680
BET kozzétételi dijak 781 0
Keler dijak 0 6
MNB feliigyeleti dij 2333 1912
Kezelési koliség {Rézsakert) 25616 ¢
LetétkezelSt dij 1125 1079
Konyvvizsgdléi di 4 567 2250
Kamatelhatdrolas 89 730 82315
285 212 287 806
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Beszerzési Mérleg szerinti
Erskpapir Devizanem Srték eft-ban Ertkol. e Frban Ssszeg eftban
RELA HUF 611 345 2399 608 946
611 345 -2 399 608 946

Pénzeszkdzdk {adatok e Fiban} 2012, 2013.

december 31. december 31,

HUF szamidak egyenlege 8 124 667 822 820

EUR szdmidk egyenlege 494 760 188 327

8 619 427 1011 147

Aktiv idobel; elhatroldsok részletezése {odatok e Frban) 2012, 2013,

december 31, december 31.

Uzemeltetési di; bevételek 213 429 207 825

Bérleti dii bevételek 3088 111356

Kamatbevételek {folydszamia) 46279 50

222796 219 031



5. Az eredmenyki Gshoz kapcsolodéd megjegyzések

Kozvetitett szolgdliatasok ériske
Egyéb érikesités bevétele
Parkoldsi dijbevétel

Kapott bérleti dit
Tovébhszamldzott épitményadd
Marketing dijbevétel

Készlet értékesités bevétele

Egyéb bevételek részletezése {adatok e Fiban)

Ertékesitett targyi eszkdzok bev.
Kdreseményekke! kapes. bev.
Kovetelések érigkveszt, visszair,
Egyéb bevételek

fok ¢ Frban)

Eladott druk beszerzési értéke
Eladott (kézv.) szolg. ériéke
Szinvapark

Rézsakert

Dévai Center

MBC

Westpoint

Terrapark

BCW

Parkway

Mdridssy utea {Nissan)
Almadi

Bsszesen

A mikodési koltségek részletezése (adatok e Frban

Koézizemi dijak
Bankforgalmi jutalék
Alapkezels kélisége
Letétkezeld koltsége
Biziositas

Keler dij
Mérlegvizsgdlat
Jogi dijak

Szakériéi dijak
Egyéb illetékdijak
Konyvvezetés

Epiilet egyéb szolgdliatas
Uzemeltetési dij
BérlS kdzvetités
Felugyeleti dij
Tézsde

Reklém, hirdetés
Idegen szolgdliatas
Ingatlan ériékbecsiési dif
ingatlan écs

Egyéb eszkszok écs

Az dlapkezelési dij szerzédésszeriien alakult, valtozasa a netté eszkézériék valtozasanak kiszénhets.

A bérlsi kdzvetitéi dijak o 16bbérlds ingationkban a bévitett/ atépitett terilet kiadasaval kapesolatban meriltek fel.

Az Alap munkavéllalékat nem foglalkoziat.

Egyéb raforditasok részletezése {odatok e Frban}

Ertékesitett targyi eszkozok kszé
Karesemanyekkel kapcs. réf.ok
Birsdgok, kétbérek, kés kamatok
Kovetelések elszamolt év-e
Epitményadéd

Onellendrzési patiék

Egyéb réforditasok

Az értékesitett 1argyi eszkdz a szerencsi ingatlan, 2013.05.31+ datummal.

Pénziigyi miveletek bevételeinek részletezése {adatok e Fiban)

Folydszamla kamat
Lekotott betét kamata
Egyéb kapott kamat
Arfolyamnyereség

Ertékpapir értékesitéshél arf.nyer.

Forward lgyletek arfolyamnyer.e

2012, 2013,
december 31. december 31,
1354107 1343794
11630 9203

139 041 129 154

4 695 181 4340771
231375 241814
51016 50204
4350 755

6 486 700 6115695
2012, 2013.
december 31. december 31,
o] 235821

2652 4012

14 363 102 328
31391 17 395

48 406 359 556
2012. 2013.
december 31. december 31,
4350 755

446 585 42 327
352707 363796
225337 229083
108 967 98 102
44 998 44 000
31501 23212

46 662 29 586

37 998 37918
413 448 460 852
42 207 35277

0 2459
1354760 1367 367
2012. 2013.
december 31. december 31.
0 2 471

1238 643

620 651 131433
54773 12 064
9262 1904

o} 478

4568 4 500
1020 4892

768 0

522 472

7 200 7 200
121122 164 628
339919 235350
43777 7419
11433 8139
3239 805

58 482 52011
519 4041

32 466 32217

2 430934 2 432843
634 0

3742 527 3103510
2012, 2013.
december 31. december 31,
o} 152 106

0 75

1 @

38 381 156 640
251512 262 578
471 545

255 36

290 820 571 989
2012. 2013.
december 31, december 31.
691 858 121337
435810 0
54 0
1513856 16876
0 10098
34334614 508 402
6075192 656 713
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Pénzigyl miveletek réforditasdnak részleterése {adatok e Frban) 2012, 2013.

december 31, december 31,
Folyészamla kamat 0 2
Fizeteit hitelkamat 884 576 584 264
Arfolyamveszeség 26 894 357 074
Ertékpapir értékesitésbd! arf veszi. 0 5713
Forward lgyletek vesziesége 236 902 888 942
1148 372 1835995
Rendkiviili bevételek részletezése - hitrahagyott ingosagok {adaiok e Frbani 2012, 2013,
december 31. december 31,
Veszprémi ingdsagok 2 800 o]
SIP KH 530 o
Bul Travel 791 552
Electroweb 299 0
Alpha Kft o] 115
1B Com Kk 0 &5
Tarsoly Ferenc 0 8
Bacskai lidiké 0 15
Osszesen 4350 755
Rendkiviili raforditasck részl ése (adaiok e Frban] 2012. 2013,
december 31, december 31.
Elengedett kovetelések 10 646 Q
RIU - Trii K. kinflevoség 673 Q
RIU - Hipp-Hopp Kh. kintflévéség 291 0
RiU - Bul Travel kintiévoség 1005 701
RIU - Bocskai lldiké kinflévsség 0 19
12 615 720
Hozam részletezése {adatok e Ftban} 2012. 2013.
december 31, december 31,
hozamfizetés tajékoztatd szerint 18 999 724 Y
18 999 724

2012.06 21-n az Alap o Tajékoziaté 3.5 pontia alapjan hozamot fizetett o befektetési jegyek tulajdonosai részére. A hozam mértéke 0,6428 volt befektetési jegyenként. 2013. évben nem

tortént hozamfizetés.
6. Mérlegen kiviili tételek

2013.12.31-4n az Alap a 16rvényi megfelelés miatt rendelkezik 25.000.000 - EUR le nem hivott hitelkerettel. Tovabbé o nyilt végiivé alaklulds kapesan két hitelkeretiel: 4.870.000,- EUR annak

az bsszege, amely az arfolyamgarancia {6% + 16ke) miatt szikséges, tovabbd 8.360.000,- EUR annak az &sszege, amely a befekietéi visszavdltasok kiegyenlitéséhez kapcsoladik.

7. A vagyoni, pénziigyi helyzet és a jGvedel éséqg alakulasanak b
A sajat toke reszletezése (adatok e Ft-ban) 2012. 2013.
december 31. december 31.
1. Indulo toke 29 557 754 22 032 868
1. Kibocsdtott befekietési jegyek névériéke 138 339 203 138351118
2. Visszavasarolt befekietési jegyek névériéke -108 781 449 -116 318 250
. Tokendvekmeény 7 623 274 8 518 627
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilanbozet 7 311259 9613474
2. Ertékelési kilonbozet tartaléka < 304 496 12 248 926
3. Eléz6 évek eredménye 18 564 207 5630037
4. Uzleti év eredménye -12934 170 253138
Sajat toke 37 181 028 30 551 495
8. Az éves beszamolo és a portfélis jelenté amai kézétti eltéres okai (adatok e Ft-ban)
Beszémold Portfslié jelentés/ NEE
2013.12.31 2014.01.02 Differencia
A. Targyi eszkozok 47 556 667 47 559 667 o
B. Lekitott betetek 0 0 0
C. Ingatlankészietek 43 o 43
D. Ertékpapirok 608 946 608 946 0
E. Pénzeszkdzok 1011197 1011017 180
F. Szarmaztatott Ugyletek 0 0 0
G. K& lesek/Kotel egek -18 628 358 -18752 114 123756
Netto eszkdzértek 30 551 495 30427 516 123979

Kiilénbségek részietezése:

A. Targyi eszkézok

ATargyi eszkozék kényv szerinti és piaci ériékének dsszehasonlitasat a 6. szami melléklet tartalmazza.
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B. és E. Pénzeszkdzok és Lekoton betétek
A folyészamla kamatok a NEE kimutatdsban 2014 januar 2ig kalkuldltan keriliek kimutatasra, az Alap beszamoléjaban 2013.12.3 1-ére kerll kimutatdsra. Ez o szamviteli/netté
eszkozériék killonbdzetébd) 180 eftof fesz ki.

A 16bb bérlss ingatlanokhoz kapesolddd depozit kételezettségeket kilén folydszamlan tartja nyilvan az Alap, ezér azok egyrészt o bankbetétek, masrészt o kételezetiségek soron szerepelnek.

| Beszamold Portfalic jeleniés/ NEE Difterencial
HUF 001 564 645 564 645 [§}
fovabbi HUF szdmla egyenlegek 258 175 257 976 199
EUR 003 184 587 184 587 ¢
tovdbbl EUR szamio egyenlegek 3740 3740 o
Kamaielhatdroldsok 50 &9 -19
Osszesen differencia 1011197 1011017 180

F. Szar Ugyletek értél

A szérmaziatott ligyletek értékelési kilonbozetének résziefezése o 4/C pontben faldlhaté. 2073 12 31-én ityen gylet nincs

G. Kdvetelések/Katel égek differenciai
A differencia részletezése az 5. szami mellékistben taldlhaté

9. Egyéb informaciok

2009 februdr 26-6n o PSZAF E411/120.012-15/2009 szémd hatérozataval jovshagyta az Alop Alalakulasi Tajékoztatsiat és engedélyezte o befekietés! jegyek dtalakulast kovetd folyamatos
forgalmazasa megszintetésének és szabdlyozott piacra 16riénd beverzetésének alapjat képezé dtalakulési tajékoziatd és atalakulasi hirdetmény készzétételét.

A zdrivéglvé alakitas elét o befekietbknek lehetdségitk volt o befekietési jegysik visszavaliasara, amennyiben a zérivégi alapban nem kivannak részt venni. Azon befekietési jegy
tulajdonosoknak, akik az 6 zartvégi alapba tovdbbriszik befektetésiket, a Raiffeisen Bank Zri. 1ke- &s hozamgaranciat nyGjt.

2009 aprilis 02-6n & Pénziigyi Szervezetek Allami Feligyelete PSZAF) 1212-13 lajstromszamon vetle nyilvantartasba a zart végi Raiffeisen Ingation Alapot. A nyilvéntartasban forténd

Gisoroldsra azutdn kerilhetett sor, hogy az Alupkezelé teljesitette @ forvényben és az Atalakulési Tajskoziatdban eléirt felisteleket.

Az Alap a 2013 februdr 12-6n kiadott Atalakuldsi Hirdetménye szerint, a Pénzigyi Szervezetek Allami Feliigyelete 2013. februgr 11. napjan meghozot, H-KEiI66/2013. szémd

jovahagyasaval 2013, dprilis 02. napjaval nyilt végd, hatdrozatian fulamideis befekietési alappé alakult &t

2014, marcius 15-4n hatalyba lépeti o kollekiiv befekietesi formakré! és kezelSikrél, valamint az egyes pénziigyi 1argy’ 1orvények médositasardl szolé 2014, évi XL torvény, illeive

a 78/2014. {lil. 14) Korményrendelet o kollektiv befekietési formak befekietési és hitelfelvételi szabalyairdl. Azok a véllalkozasok, amelyek oz e torvény hatdlyba lépését megelézs napon

a befekietési alapkezeldkrél és a kollekilv befektetési formakrd! szale 2011, évi CXCHI. torvény szabdlyai szerinti befektetési alapkezelési tevékenységet végeznek, a térvény hatdlyba lépésének
napiétél pedig ABAKnak {aliernativ befekteiési alapkezeld) mindsiinek, az engedélyezett tevékenységet 2014. jtlius 22-ig folytathatick azzal, hogy e 5rvény rendelkezéseinek 1riéné
megfelelést a Feligyelet iranyaba 2014. jilius 22-ig kételesek igazolni. A Magyarorszagon székhellyel rendetkezd ABAK kételes gondoskodni arrdl, hogy az dltala kezelt ABA {alternativ
befekiatési olap) kezelési szabdlyzata és - nyilvanos ABA esetében - tgjékoziatéia o kollektiv befektetési formakrél &s kezeldikrél, valamint egyes pénziigyi 1argy( térvények médositasardl szolo
2014. évi XV1. torvény hatdlyba lépését kovetSen elhatarozott elsé médositasa soran, de legkéssbb 2014. december 31. napjdig megfeleljen a térvény ide vonatkozé mellékleteinek.

Az Alapkezeld mar 2013-ban megkezdte az 4j torvény rendelkezéseinek toriénd megfelelést biziosité szabdlyzatok, folyamaiok és infrastrukiiira kialakitasat, igy elsésorban a kockazat-

kezeléssel &s likviditas kezeléssel kapesolatos eléirasok teljesitésének elékészitését. A legkésébb a térvény alial eldirt 2014. jilius 224 hataridéig torténd megfelelés biziositasa a mérleg

fordulénapig 2014-ben is folylatédott, de még nem zérult fe. Az Alap kezelési szabalyzatanak és tajékoziatdjanak o térvény dltal megksvetelt médositaséra varhatéan az év masodik felében

keriil sor.

Mutatok:  (lasd 1. sz. meliéklet!) 2012, 2013.
1. Befektetelt eszkozok az Ssszes eszkdzokhéz 84,91% 96,06%
2. Forgbeszkézok az ésszes eszkdzokhéz 15,63% 3,50%
3. Sajdt idke ardnya az Ssszkotelezeltséghez + torzstékéhez 66,36% 61,71%

4. Hosszd lejarati kotelezettségek

a/ a hosszi lejdraty kotelezeltségek + sajdt t6kéhez 0,98% 0,00%
b/ o sajdt t6kéhez 0,99% 0,00%
5. Mikedé t5ke az Ssszes kdtelezetiséghez + sajdt tokéhez -16,45% -33,77%
8. Mikédd tke feft) Q216912 -16 720 366

Budapest, 2014, aprilis 24.

N fj f f

Balogh André} Véradi Zoltan
Az Alap képviseletében
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1. sz. melléklet
A mériegsorok adatai alapjan
1. Befekietett eszkéz0k az osszes eszkézokhéz

96,06% Befekietett eszkoz

Osszes eszkdz

2. Forgdeszkézok az Ssszes eszkézokhoz

3,50% Forgoeszkoz

Osszes eszkoz

3. Sajat ibke ardnya az bsszkdtelezetséghez + 1orzstékéher

61,71% Sajat ibke

Forrasok osszesen

4. Hosszv lejdrati kotelezetiségek
a/ o HIK + t6rzstckéhez
b/ aftorzstékéhez

a/
0,00% Hosszu lejaraiy kotelezettségek
Hosszd lef. két. + Sajat ioke
b/
0,00% Hossz( lejdratl kotelezettségek
Sajat toke

5. Miskédé téke az osszes kotelezetiségher + sajar 16kéhez

-33,77% Mikads toke

Forrasok dsszesen

6. Miksds toke
Forgdeszkszok

Aktiv iddbeli elhatarolasok
Rovid lejaratl kotelezetiségek

Budapest, 2014, éprilis 24.

2013,
december 31.
47 559 667
49 509 950
1731252
49 500 950
30 551 495
49 509 950
0
30 551 495
o}
30 551 495
<16 720 366
49 509 950
1731252
219031
18 670 649
-16 720 366

Balogh Andrés
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés i i

it

I. Hitelallomany Ssszetétele

Hosszi lejarat) hitelek
Rovid lejarait hitelek

Hitelek osszesen:

1. Kéltségek bsszetétele

2012,
december 31.
368 791

17 734 866

18 103 657

Pénzigyileg realizalt

Elszémolt Elhataroli/szallitok
Kézizemi dijak 2471 ¢}
Bankforgalmi jutalék 443 °
Alapkezeld kéltsége 131433 107%4
Letétkezeld kolisége 12 064 0
Biztositas 1904 o
Keler dij 478 6
Mérlegvizsgdlat 4500 2250
Jogi dijak 4892 o]
Egyéb illetékdijak 472 ol
Konywvezetés 7 200 762
Epillet egyéb szolgdliatas 164 628 68176
Uzemelietési di; 235350 ¢}
Bérlé kozvetites 7419 2430
Feliigyeleti dij 8139 1912
Tézsde 8035 Q
Reklam, hirdetés 52011 1680
Idegen szolgdltatas 4041 2803
Ingatlan ériékbecslési dij 32217 2189
Ingatian écs 2 432 843 0
Ossz: 3103510 92 996

HI. Ingatianaiap vagy
Sajat tke 30 551 495] eft-ban
ill. %-ban

idészaki nyitadliomany ldészaki zarodliomany

Vagyonelem Megoszlas
Keészpénx [+] [+ 0,00%
Bankbetétek 8 619 427 1011 147 3,31%
lekotot ~ 0 [} 0,00%
Ingatlanok 47 576 326 47 559 667 155,67%
Madridssy u. 833 381 846 787 2.77%
Baja Spar {Méra F. utca) 352752 355104 1,16%
Szolnok, Fogoly u. 279 930 288 003 0,94%
Szhely Hefele M. u. 366 443 374 404 1,23%
Budaors {Honda) 214389 187 053 0,61%
Debreceni fick 354791 353026 1,16%
Kényves Kalman Kri. {Pw} 11741317 11687 268 38,25%
Dombévéri fick 103117 103919 0,34%
Komdaromi fidk 62 627 62 351 0,20%
Balassagyarmati fick 94 378 93 527 0,31%
Gysngyési fiok 105 447 106 591 0,35%
Electrolux (Erzsébet kirdlyné utja) 582 289 594 414 1.95%
Kecskeméti fick 408 097 410 627 1,34%
OBI Szolnok {Szanda-rét) 1 640 837 1719703 5,63%
Dunadijvérosi fick 1. 53055 52 654 0,17%
Dunatgijvérosi fik 1i. 68 413 67 891 0,22%
Andréssy i fidk 332 944 343 822 1,13%
Celldomolki fick 61171 62 648 0,21%
Szentesi fick 175 045 173 692 0,57%
Vérpalotai fidk 64 375 65023 0,21%
WP 1322457 1324219 4,33%
Jost 2043 982 2080151 6,81%
Dévai Center 3 369 351 3358943 10,99%!
BAT log. Rakiark. 1135157 1158543 3,79%
Miskolc Il. kerijtet 278 182 284 143 0,93%
MBC 1966 790 1999 689 6,55%
Nagykanizsai fidk 139 528 140 438 0,46%
Dana Csarnok 2334 398 2398 439 7,85%
Kérdsi Cs. iti fidk 119138 118 467 0,39%
Ajkai fick 102 534 103 622 0,34%!
Opel Oster 244 684 206 352 0,68%
Erdi fisk 111 564 111935 0,37%
Ulisi ati fick 92922 92339 0,30%
BCW 2104 279 2078 964 6,80%
Dana 1. 1026 506 1059 969 3,47%
Terrapark 1 B33 471 1824215 5.97%
Szinvapark 5961 250 &6 028 461 19.73%
Rozsakert 5261018 5242273 17.16%
Adott eléleg 20 000 0 0,00%
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2013.
december 31.
o

17 526 109

17 526 109

3010514

Pénzigyileg realizalt
2471

643

120 639
12 064
1904
472
2250
4892
472
6438

96 458
235350
4989
6227

805
50331
1238
30028
2432843

3010514



ldészaki nyitdatiomany

Idészaki zardallomany

Vagyonelem Megoszlas
Ertekpapirok [} 608 946 1,99%
RELA 0 608 946 1,99%
ingatiankészietek 4] 43 0,00%
kozvetitett szolgahatas ¢ 43 0,00%
Kévetelések 137 560 111 116 0,36%
Aktiv idobeli elhatarolas 222796 219 031 0,72%
Szarmaztatott igyletek ért. kiil. -524 382 [} 0,00%
Hitelek ~18 103 657 -17 526 109 -57,37%
LRALON12712 29 253 0 0,00%
IRALON13587 -169 634 87 317 0,29%
LRALON13905 -404 620 -249 920 -0,82%
LRALON14043 -30718 o 0,00%
LRALON14044 -31 893 o 0,00%
SVSLON22588 o} 261 281 0,86%
MVSLONZ1961 -412 090 -400 038 1.31%
MVSLONZ1962 -9 787 344 -9 501120 -31,10%
MVSLONZ1963 -2 446 836 -2 375280 7,77 %
MVSLON21964 -522 357 -507 082 -1,66%
MVSLONZ1965 612 802 -594 881 -1,95%
MVSLON21966 754 261 732 204 -2,40%
MVSLON21967 -1737 254 -1 686 449 -5,52%
MVSLONZ 1968 -1 164 594 -1 130537 -3,70%
Egyéb kitelezettsegek -461 830 -1 144 540 -3,75%
Passziv idsbeli elhatarolas -285 212 -287 806 -0,94%
Osszesen 37 181028 100,00%

Budapest, 2014. dprilis 24

. 30 551 495
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3. sz. melléklet

Cash-flow (adtok e Fi-ban) 2012. 2013.
december 31. december 31.
1. Szoké ékenységbél szarmazé pé kéz-véltozd 3190776 420 069

(MGkédési cash flow, 1-13. sorok)

1. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott és fizetett hozamok nélkil) + 2023574 -3 503 369
2. Elszamolt amortizacié + 2431 568 2432 843
3. Elszamolt ériékvesziés és visszairds + 38 381 54312
4. Elszédmolt érigkelési kilonbozat = % 304 496 <12 248 926
4.a. Flszamolt értékelési killsnbozet korrekeié = 9 304 496 12 248 926

5. Céltartalék képzés és felhaszndlas kilonbdzete = o] 0
6. Ingatlan befekietések ériékesitasének eredménye ¢ o 83715
7. Eriékpapir befekietések ériskesitésének, bevaltdsanak eredménye = o 448 847
8. Belekiefett eszkdzdk dllomanyvdltozasa + 0 o
9. Forgdeszkszok alomanyvdliozasa = 115318 27911
9.a. Ertkpapirok Glioményvéltozdsa = o 611345

10. Révid lejarats kitelezetiség allomanyvéliozasa + 17 614 006 2970534
11, Hosszd lejaraty kételezettségek dllomdnyvdltozasa -18970 186 -368 792
12, Aktiv idébeli elhataroldsok allomanyvdliozasa = 133 044 3765
13. Passziv iddbeli elhatarolasok dllomanyvaliozdsa = 214929 2594
. Befekretési tevékenységbél szarmazé pé kéz-valtozas (14-19. sorok) 4716903 4879 596
14. ingatlanok beszerzése - 209 653 -145 842
15. Ingatlanok eladdsa + 0 235820
16. Belolyt bérleti dijak + 4926 556 4340771
17. Ertékpapirok beszerzése - 0 683 221
18. Edékpapirok eladdsa, bevaltasa + o] 1132 068
19. Kapott hozamok + 0 o]
1. Pénzigyi miveletekbél szarmazé penzeszkdz-valtozas (20-26. sorok) -23 716 638 -12 907 945
20. Befekietési jegy kibocsdtas + o] 11915
21. Befekietési jegy kibocsatas sordn kapott apport - 0 o]
22. Befekietési jegy visszavaltasa - 0 9 839016
23. Befekietési jegyek utan fizetett hozamok - -18 999 724 0
24. Hitel, illetve kaleson felvétele + 0 798 574
25. Hitel, illetve kdlcsdn torlesziése - -3 832338 -1 698 006
26. Hitel, illetve kolesbn vtdn fizefett kamat - 884 576 -584 264
V. Pé kézok valtozasa (:i2lizlll. sorok) * -15 808 959 -7 608 280

Budapest, 2014, aprilis 24.

Balogh ‘Andras Varadi Zoltén
/ Az Alap képviseletében
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4. sz meilékiet

Portfolio jelentés

Alapadarok;
Alap peve. ljstromszims

Alapkezeld neve

Raiffeisen Ingatian Afap, 1212-13
Raiffeisen Befektetési Alapkezeis Zrt.

Letetkezelt neve: Raiffeiser Bank Zn.
NEE szimitas tipusa; T+1 napi

Forint
Targynap (1) 20121231
Sajat toke™ (Ft1 30427 536 356,
Egy jepvre jutd NEE 1,381008]
Dargbszin 2032 868 373

* NEE szerig
A drgynani nesd es;

séreéh meghatdrozdsa:

ezer Forint

1 KOT
It Hitelcra, Furamidd Osszep/Lnek
Haelilionyiny 17526 169
Teison Bank Zn1 ( D1952042 husely 281
Bark 20 (D hitel)
stfeisen Bank Zrt (D1955660 hel)
Raifieisen Bak Zn (D 194937
Raiffisen Bank ZrL (DI94938 | hirehy
Raiffoisen Bank 7 (D1949382 nutely 248
Raiticisen Bark 7t (194383 huel) 297
Bank Zn (D1949384 hitel) 338
Raiffeisen Bank Zrt (D 1947385 hinel) -1 130537 553
Raiffcisen Bank £ (D1639387 ncl) -1 686 449 824
12 Egyéh kinelezettségek (Ssszes) -2 844 733
Alapiczeldi il mistt ~11 461
Letétiezeiin dij mian -1 146
Inpatianériekeld dija 2611
Kézzértrel kg miatt 0
Kohiségken elszimolt egveb 1étel miat -1ad 862
Egyéb - nem koltség alipti - kotelezetiség -2 684 653
13 | Cehanalékok (Gsszes) { o} .00/
14| Passziv iddbeli clhatarolason (05705 90 903 .44
01952047 Hitel felh kamar 684 0.0
DI1955659 Hitel feln kamat -10 .00
1955660 Hitel felkamat 44 000
D1549356 Hitel fefls kanut 2 131 G001
DI1545379 Hitel fell kamat -50 607
D1949381 Hitel fell kamat 12652 .06
1949382 Hitel felly kanat 2701 001
1949383 Hutel folhkamat -3 169 002
D1945384 Huel fell kanat -3 900 .02
DI1949385 Hitel fell kot 6027 0.03]
D1949387 Hiel fell kanat K 983 .04
{ Kotelezetisépe ¢ ] -20 461 745} 100,44
I [ ESZKOZOK Osseep/Ertek %
11| Folyoszamia. készpénz (Gss2es) 16010 948 1.98)
Ratlieisen Bank ¢ EUR 003 184 587 0.36
Ruiliisen Bank 7 HUF -001 564 645 111
HUF 004 26139 005
Raiffetsen Bank 7 HUF 2005 51392 .10
Raiffeisen Bask 7 HUF 2006 27794 605
Raifteisen Bauk / HUF 007 45004 0.09]
Raiffeisen Bank - HUF -008 55837 0.11
Raiicisen Bank / HUF 009 2 000 0.00
Raitlcisen Bank / HUF 013 1 349) 0.00
Ruifieisen Bank / HUF 014 18571 0.04)
Raiffeisen Bank  HUF 015 384 0,00
Raitfeisen Bunk 7 HUF -016 10618 0.07]
Ruiffeisen Bank / HUF 017 4019 603
Raiffeisen Bank / HUF 019 4899 001
Raificisen Bank  EUR 020 3740 001
172, | Egyéb kbvetelis (ossaesk, 1394474 3.13
Evech kivetelos 1 594 474] ENE
183, [Lekatatt bankbetétek (asszes) Bank Futamids [} 0,00
1031 [Max 3 holekotesii (osszes). 0 .00
: 3 bonapndl hosszabh iekotesi A ™
lu
Megn ] Deviganem { { Osszep/Enck %
[p4. | Enckpapirok {Gsszes) i | { 608 9461 1.20]
| Befektetési je 608 946 1.20:
1 Raif. Fwé Likviditas: Alap EUR| 1051 508 94¢] 120

13./ 18 oldat



BUDAPEST NISSAN EUR

Vegyes asawsitast ingatian

1095 Budapest, Mi

15 Jngatianok asszes) { Nev Tipus Cim Hrsz 1 Beszersésian 47 559 667] 93.46
131 nagtianok 7556 667 G346,
BAT PECS EUR Logisaikai igatlan 7621 Pécs, Francia w1 4226272 1158 543 228,

BCW IRODAHAZ EUR lrodaimgatian 1113 Budapest. Nagvszdilos u 11 43687165 2078 954 4,091

s K46 787 1.66]

DANA L EUR

Ipari inealan

BUTT Givhr Kardanu 6

308 439

1059 959

DANA 2 FUR Ipari ingatlsn 8027 Gudir, Kardan 1. §
- Irodainsatian 1134 Budapest, Dévai u. 26-28 3358 643
INAUSVAROS EUR 120 343

2300 Dunsnjvaros, Vasmi u. 39

UTROLUX

haszmositash mgat

1140 Budapest. Erzsébet kirdbvne iitia §7

HONDA EUR

Vegves basznositist ingatian

2040 Budades, Torokbdlem . 23

JOS

Ipan mgatian

200 Vesmprem Hener v |

KECS

SKEMET L

Ker:

edelni ingatlan

SO0 Kecskenst, Kistaludy u §

MBC IRODAHAZ EUR trodangatlan dapest. Vermezd ui 4. 199G 689
NAGYKANIZS. R K ingatian s, 46, 321 148 415
OBISZOILNOK EUR Kereskedelni ngaiian Felsh Szandai rét 2 379 763
OPEL OSTER EUR Vepves hasznositist mgatian prém. Almiadi G 21 206352
PARKWAY EUR g atlan 7 Budapest Komves Kabinan kini 54-61 11687267
RB ERD BUR Kereskedelmi mpatian 2034 Erd Budaiu 2 i
RB KOMAROMI EUA Kereskedel wgatian Kermdrom Martirok s 14 52
Kereskedeimi ingatlan 5, Kossuth Lajos u 13 652
REBH AIKA K i ngatian 103 622
RBH ANDRASSY EUR Kereskedelhn mpatian 343822 G.68
RBH BALASSAGYARMAT EUR Kereskedeln ingatian 66 Balassagvarmat, Ril o 17 fsm .48
RBH CELLDOMOLK K mgat (0 Celidomils. Koptk Odo w 1A 62 648, 4,12
4200 Debrecen. L ker. Bom w14 153 {126 .69

RBH DEBRECEN

Kereskedelml ngatus

RBH DOMBOVAR X i pgatlan 7200 Dombovir Kessuih Laios u 65-67 3919)
RBH GYONGYOS Et K ingathan 3200 Gybnavis, Mityis kirdly u 2. fsa 16 391
REH KOBANYA EUR Kereskedelmi ingatian 1102 Budapest. Kérosi Csoma u. 6.4 (52t 3903 /10/A2 118 367
RBH Lorine EU Kereskedeimi ingatian 1381 Budepest. Ulloi ut 317 150838] 92333
RBH VARPALOT/ Kereskedelini ingatian 100 Varpaiots. Szamadsdg 1ér 5 173A%] 63023

ROZSAKERT EUR

Kereskedein mgatlan

IZSEMUANLT. SRR IAIS.T
LIS83 LA

SFAR BAJA FUR Kereskedelni mgatlan ¢ Baja, Jelky Andris &1 4 1038
SPAR MISKOLO EUR Kereskedelni ingatian 3500 Miskolke, Férva Goula ter 13021
SPAR SZOLNOK EUR Kereskedelmi gatian SO0 Szabnok. Széchernvi kit 2 2R8 003 .57
SPAR SZOMBATHELY EUR Kereskedehmi mgatian 9740 v, Helele Memviiént u. 3-5 374 4064 .74
SZINVAPARK EUR Kereskedelmi ingatian Zsilimsaky w24 42140 . 028 461 1185
- A4 TVAM 4214 T ASS,
el
4153/91, 415398, 4153492
TERRAPARK! EUR Bodaimgatian 2040 Budaors. Puskas Tivadar u 41537402, 4 36.] 1824 216] 3.58]
4153108
POINT EUR Irodaingatian 1132 Bm-u’:)t:s( Viciw 1§ 2S136AKA/L, 2SI36AFASY. 1324219 2,681
11/5.2. [Epités alat alko ingatianok 1 o 0,00}
W [(Ak(x\ wdbheli ethatarolasok 115225 23
RAIA EUR (50A(H2) Folyoszamla felhalmozott kamat| 1 {100
RAIA HUF (30A0] 1) Falvészamla fethalmozont kamat) 68, 4,000
Toerlet: 0 kiverels 115 139 [k
[T gyl nekei . oo
iz
| Eszkozok sszesen: 50) 889 2601 100,00}

Budapest, 2014, dprilis 24

14./ 18 oidal
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Raiffeisen Ingatlan Alap
Uzleti jelentése a 2013. évi izleti évrol

Piaci kérnyezet
A hazai pénz- és dllampapirpiac

A 2013-as év meglehetsen erés volt a hazai pénz- és dllampapir piacokon, habdar
kordntsem annyira mint a 2012-es esztends. Az amerikai kézponti banknak szamité
Federal Reserve (FED) dltal biztositott likviditasbéség jétékonyan hatott a feltdrekvd piacok
kamatozd eszkozeire, tobbek kozétt a magyar papirokra is. A QE3 program okozta
likviditésbdség a teljes év soran kitartott, a FED részérdl csak az év végén jelentették be,
hogy 2014 elejétdl csokkentik a programban vésdrolt eszkézsk mennyiségét. A magyar
kétvénypiacot (féleg annak a révid oldaldt) segitette még az a specifikusan hazai hatds,
amelyet a Magyar Nemzeti Bank okozott a folyamatos és szisztematikus kamatvégsd
ciklusdval. A 2012. év legvégén a hazai irdnyads rata még 5,75%-os volt, amely a 2013-
as év végére 3,00%-o0s szintre csdkkent. A folyamatot kdvetve a hazai betét és rovid
futamideji kétvény ajanlatok is folyamatosan egyre kisebb és kisebb kamatokat/hozamokat
kindltak. Segitette még a hazai pénz- és kdtvénypiacot az, hogy az év elején kiderilt, hogy
Magyarorszag  kéltségvetési hianya a 2012-es évben 1,9%os mértéki volt. Ez a
rendszervaltds éta nem latott alacsony szintet jelentett (ha nem vesszik figyelembe a 2011-
es magdnnyugdijpénztari befizetések allami atvételével kialakulé szufficitet). A tendencia
maradt 2013-ban is, hiszen a kormany fartotta kéltségvetésnek a 3% alatti hidnyszintjét
(2,2%-0s lett végil a hidny).

Fontosabb hir volt méjusban az Eurépai Bizottsdg azon javaslata, hogy a Magyarorszag
ellen foly6 tilzottdeficit-eljgrast sziintesse meg az Eurdpai Pénziigyminiszterek Tandcsa (az
ECOFIN), amely végil jiniusban tértént meg A pozitiv hir ellenére jelentds korrekcié ment
végbe a magyar dllamkétvények piacan a hénap mdsodik felében, tobbek kozstt a fejlett
piaci kétvények hozamemelkedései miatt. Az utdbbi azért kévetkezett be, mert a FED akkori
elndke, Ben Bernanke mdjus végén meglebegtette a monetaris lazitést jelentd QE3
programban t6rténd eszkdzvasarldsok mérséklését, illetve a j6vé évi ledllitasat.

Az év kdzepére jellemzé folyamat volt, hogy a magyar dllamkétvények hozamgérbéjének
meredeksége megnétt, azaz jelentésebb lett a kilonbség a révid és a hosszabb futamideii
papirok elvarthozamai kézétt. A folyamat t5bb okkal volt magyardzhaté. Az elsé, hogy a
fejlett gazdasagokkal rendelkezé dllamok kamatozéd eszkdzeinél is hozamemelkedés
kovetkezett be, ami forraskivondssal jart a feltdrekvd orszdgok piacairél. Mésik, a hazai
jellegi okok kozétt pedig megtaldlhaté volt, hogy a magyar monetdris tanacs az
alapkamatot tovabb mérsékelte.

Az év végéhez kozeledve a magyar finanszirozdsra kedvezd hatdssal volt, hogy az
oktdberben kialakulé amerikai kltségvetési fesziltségeket megoldotték a hénap sordn, és
az is, hogy az USAban a FED sem szigoritotta a likviditasbdséget generdlés QE3
programjat, pedig mar t6bb elemz&i vélemény nagy valésziniséget tdrsitott ehhez a
forgatékényvhéz. A fennmaradé tdmogaté nemzetkézi  kérnyezet, és a hazai



finanszirozassal kapcsolatos hirek is inkdbb segitették a magyar kamatozéeszkézok
teljesitményét.

Az év utolsé hénapjdban végil a FED bejelentette, hogy a QE3 programjdban tsrténd
kétvényvasarlasok mértekét januartdl kezdve csokkenti. A fenti esemény bekévetkeztekor
sokan vartdk a kockdzatosabb eszkdzék arainak korrekcidjdt, ami az év végéig nem tortént
meg.

A telies évrél elmondhaté, hogy a tamogaté nemzetkézi kérnyezet, a javulé hazai
makroadatoknak, és az MNB  kamatvdgé cikluséanak  készénhetéen @ magyar
kotvénybefektetések esetében a hosszabb futamideji dllampapirok esetén lehetett jelentds
hozamokat elérni.

iddszaki valtozas Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat

2013. Q1 2,55% 2,42% 1,75% 304,30 5,00%
2013. Q2 1,54% 1,46% 1,30% 295,16 4,25%
2013. elsé félévi valtozas 4,12% 3,91% 3,07% -3,00%
2013. Q3 2,81% 2,37% 1,32% 298,48 3,60%
2013. Q4 2,78% 2,47% 1,22% 296,91 3,00%
2013. masodik félévi valtozas 5,67% 4,90% 2,56% «0,53% _
2013. évi valtozas J[ 10,03% 9,00% 571% 1,93%

forras: MNB, AKK

A nemzetkézi kétvénypiac

A nemzetkézi kotvénypiacok tekintetében (is) azok a hirek voltak az elsédleges
hatétényezék, melyek az amerikai kézponti banknak szamité FED quantitative easing 3
(QE3) programjardl széltak. Ismeretes, hogy a FED 85 milliagrdos havi dllampapir
vasarldsaival jelentds likviditasbéséget biztositott a pénz- és kétvénypiacok szamara,
melynek hatésai azonnal megijelentek vildgszerte. A QE3 2012. szeptember 13.-4n indult
el, és a szikitésére vonatkozé utaldsokrdl szolé tudésitasok el8szor 2013 majusaban
jelentek meg. A programmal kapcsolatos méjus végi hirekre igen érzékenyen reagdltak a
kamatozéeszkézék piacai: a kordbban menekils instrumentumoknak szémité amerikai és
német papirok elvart hozama jelentés emelkedést produkdltak, és a fejlédé kstvénypiacokon
is erételies korrekcio vette kezdetét. A kévetkezd hetekben massziv tékekigramlds
kévetkezett be a kétvényalapokbél vildgszerte, és valamennyi kotvényszegmensben
gyengilés volt tapasztalhaté. A vdllalati kétvényszegmensben és a fejlédé  piaci
dllampapirpiacokon a gyengiilés fokozottabb volt.

A nemzetkdzi kétvénypiacon a 2013-as év elsé félévben az dltaldnos tendencia az volt,
hogy mig a fejlett orszédgok hozamgérbéi meredekebbé valtak, azaz jelentdsebb kilonbség
lett a révid és a hosszabb papirok elvarthozamai kézst, mig a feltsrekvd piacok esetén a
forditottja jatszédott le. A fejlédd piacok esetén (t5bbek kézott hazdnk esetében is), egyre
kisebbé valt a hosszabb futamideji papirok elvarthozam eldnye. Az év elsé napjaitdl
jelenlévé kettség azért volt megfigyelhet, mivel a fejlett piacok hozamai mar kordbban
0% koril alakultak ki és nem tudtak jelentésen tovabb mérséklédni, ezért a vilagban
meglévé rengeteg likviditds a fejlédé piacokon lévé magasabb hozamszinteket kezdte el
keresni. Ezért volt megfigyelheté az is, hogy a gyenge makragazdasdgi kérnyezet ellenére
is masszivan tudtak erésédni az eurépai feltérekvd piacok kétvényei.



Az év masodik felében viszont alapjaiban vdltoztak meg a trendek. A vdltozds
kiindulépontja egyértelmien a mdjus végi FED bejelentés volt. A QE csokkentésének
folyamatdt a piacon csak ,tapering”-nek nevezték el. A tapering” meglebegtetésének
kévetkeztében a kordbbi trendek éles fordulatot vettek, annak ellenére, hogy a mennyiségi
lazitdson még ténylegesen nem csokkentettek. Az év tovabbi részében az volt fokuszban,
hogy ez a folyamat mikor fog elindulni. A FED végiil decemberben déntétt arrél, hogy 2014
janudridban elkezdi csckkenteni a QE3-at, de a nemzetkdzi kétvények elvart hozamai mar
joval kordbban reagdltak, igy a fenti hir a kétvénypiacokon mér nagyobb reakciét nem
valtott ki. A fejlett gazdasagok esetében, ha ésszehasonlitik az USA, az EU és Japan
finanszirozasi feltételeit, akkor megdllapithaté, hogy a kétvények elvarthozamai eltéréen
mozogtak. A mdijus végi bejelentéstd| kezdédéen az Amerikai 10 éves papir elvarthozama
trendszeren novekedni kezdett, hasonléan a német és a francia 10 éves papir hozamaihoz
képest, mig a japan hozamok ez id$ alatt csckkentek, ami a helyi likviditasbéséget okozd
programnak volt k&szonhets. Eurépa periféridjan 1évé orszdgok (Olaszo., Spanyolo.)
hosszabb futamideji papirjaindl az év végére a hozamemelkedés helyett inkdabb a
stagndlés volt megfigyelhets. Ugyan ezeknél is méjus végétél hozamemelkedés kévetkezett
be, de a javulé gazdasagi adataiknak készénhetéen korrigdltak az év végére.

A kézép-eurdpai régicban egyértelmien romlottak a finanszirozdsi feltételek a bejelentés
kévetkeztében és utdna is ezen a magasabb szinten ragadtak. A feltérekvd orszagok kazil
pedig Torskorszagban és Oroszorszagban a helyi hatdsoknak készénhetden ez a romlds
még nagyobb mértéki volt.

Japénbdl is kedvezd hirek érkeztek a kétvénypiacok szempontjabsl, hiszen a szigetorszdg
kézponti bankjanak szamité Bank Of Japan (Bol) is bejelentette a sajét monetdris lazitast
jelenté programjat. A program célia elsddlegesen az volt, hogy infléciét gerjesszen az
dzsiai orszdg gazdasdgdban, és érdemi névekedést tudjanak elérni a GDP esetében. A
célok kézil az inflacié névelésében értek el eredményt, hiszen az év folyaman az inflacict
novekedésnek indult, azonban a GDP névekedési iteme folyamatosan csékkent az év
soran. A kérdés az, hogy ez a program mennyit tud majd segiteni az orszég gazdasagan,
ha nem tud névekedni a GDP béviilésének iteme.

A hazai ingatlanpiac

A 2013-es év ingatlanpiaci folyamatai

A 2012-es gyenge teljesitményl évet egy aktivabb 2013-as kdvetett. A befektetési volumen
271 millié eurdt ért el az év folyaman, 5%-kal magasabb az 5 éves dtlagndl. Harom nagy
befektetési tranzakcié tefte ki a teljes volumen 77%-dt. Ezek kézétt szerepelt egy piacon
kivilli prime, belvérosi iroda eladasa kériilbelil 95 millié eurdért. A Prologis és a Norges
Bank Investment Management (NBIM) eurépai tranzakcisja dltal a Prologis magyarorszdgi
portfélidjanak 50%-ka az NBIM-hez keriilt. A harmadik nagy tranzakcié a CPl nemzetkdzi
béviléséhez kéthetd, az Ablon és Orco részvényeseként két hazai irodahdz karilt az
alaphoz, amelyek &sszértéke kérilbelil 59 millié eurét tett ki. Emellett a Bluehouse megvette
a bécsi Gti Tescot 18,5 millié eurdért, egy budérsi ipari park 5,7 millié eurdért kelt el, illetve
két kisebb kiskereskedelmi ingatlan is gazdat cserélt.



DTZ dltal definidlt klasszikus kereskedelmi ingatlanbefektetési piaci volumen mellett szamos
franzakeié tSrtént a piacon nagy részben iires ingatlanokat vettek meg sajat tulajdonra, az
ilyen jellegi befektetések tovabbi 85 millié eurés forgalmat hoztak 201 3-ban.

A vevdk nagy szdzaléka hazai privat vagy intézményi befektetdk akik kisebb, jellemzden
hosszi tavra egy bérlének bérbeadott irodahdzak és kiskereskeskedelmi ingatlanok irdnt
érdeklédnek. Az év vége felé néhany nagyobb nemzetkézi intézményi befektetd is
megijelent a piacon. Ez legféképpen azzal magyardzhats, hogy nagy témegi pénzek
aramlottak azokba az alapokba, amelyek hozamprémium lehetdségét mutatigk fel az
alacsony kockazatt befektetésekhez képest.

Ennek ismeretében 2014-ben t5bb nagyobb befektetési tranzakeié varhaté, Mindazondltal
azon termékek szdma, amelyek teljesen prime, sztenderd intézményi befektetési ingatlanok,
drazasi szempontbdl is redlis, extra meglepetéseket (miszaki mindség, bérleti szintek) nem
tartogatnak limitdlt. Emellett magas az érdeklédés az Ggynevezett valsag sijtotta ingatlanok
piacan, amelyeket nagy részben bankok értékesitenek. Ezen a piacon a sajat tulajdonra
igényt tarté cégek alacsony drazdsi szinten vehetnek ires ingatlanokat.

A piaci bérleti dijon bérbeadott ingatlanok esetében elérheté brutté kezdeti hozamok
kiskereskedelmi és irodaingatlanok esetében 7,5-8% kéril mozognak, mig ipari, logisztikai

ingatlanok esetében valamivel 9,0% felett alinak.

Mérleqg fordulénapja utani események

A mérleg fordulénapja utdn, a mérlegkészités idépontjaig nem kévetkeztek be olyan egyéb
lényeges események, amelyek jelentés véltozast idéztek volna eld, vagy lényegesen
befolydsoltdk volna a vdllalkozas életét.

2014,. marcius 154€n hatdlyba |épett a kollektiv befektetési formakrol és kezelsikrdl,
valamint az egyes pénziigyi targyd térvények médositasardl szolé 2014. évi XVI. térvény,
illetve a 78/2014. (lll. 14.) Korm. rendelet a kollektiv befektetési formak befektetési és
hitelfelvételi szabdlyairél. Azok a vdllalkozasok, amelyek az e térvény hatdlyba lépését
megelézé napon a befektetési alapkezeldkrsl és a kollektiv befektetési formakrél szslé
2011. évi CXCII. toérvény szabdlyai szerinti befektetési alapkezelési tevékenységet
végeznek, a torvény hatdlyba lépésének napjatél pedig ABAK-nak (alternativ befekietési
alapkezeld) minésilnek, az engedélyezett tevékenységet 2014. jdlius 22-ig folytathatjak
azzal, hogy e torvény rendelkezéseinek torténé megfelelést a Feligyelet iranydba 2014,
jOlius 22-ig kotelesek igazolni. A Magyarorszdgon székhellyel rendelkezé ABAK kételes
gondoskodni arrél, hogy az dltala kezelt ABA (alternativ befektetési alap) kezelési
szabdlyzata és - nyilvanos ABA esetében - tdjékoztatdja a kollektiv befektetési formakrél és
kezelSikrél, valamint egyes pénziigyi targyd torvények médositésard! szolé 2014. évi XVI.
tSrvény hatdlyba lépését kévetden elhatdrozott elsé médositasa soran, de legkésdbb 2014.
december 31. napjdig megfelelien a térvény ide vonatkozé mellékleteinek.



Az Alapkezelé mér 2013-ban megkezdte az 6j t5rvény rendelkezéseinek torténé megfelelést
biztosité szabdlyzatok, folyamatok és infrastruktira kialakitasat, igy elsésorban a kockdzat
kezeléssel és likviditas kezeléssel kapcsolatos elSirasok teljesitésének elékészitését. A
legkésébb a torvény dltal elsirt 2014. julius 22+ hatériddig t5rténé megfelelés biztositasa
2014-ben is folytatédott, de még nem zdrult le. Az Alap kezelési szabdlyzatanak és
tajékoztatdjdnak a torvény dltal megksvetelt médositasara varhatéan az év masodik felében
kertl sor.

A 2014. aprilis 30-an lejaré hitelek meghosszabbitdsra keriinek.

Budapest, 2014. 4prilis 24.

Bqlogl‘i Andrés Véradi Zoltan
Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.




