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Fiiggetlen kényvvizsgiléi jelentés
A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. részére

Elvégeztiik a Raiffeisen Ingatlan Alap (tovabbiakban Laz Alap”) mellékelt 2012. évi éves jelentés szamviteli
informdcidinak (tovibbiakban: ,szamviteli informaciok™) a konyvvizsgalatit.

A vezeiés feleldssége az éves jelentésért

A Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt. ligyvezetése (tovibbiakban™vezetés”) felelés ennek az éves jelentésnek
a befektetési alapkezel6krol és a kollektiv befektetési formakrol sz616 2011, évi CXCIIL torvénnyel Osszhangban
torténd elkészitéséért, kiilonds tekintettel az eszkozok és kotelezettségek leltdrral valé aldtdmasztdsdért, a
kezelési koltségeknek az Alap letétkezeldje dltal megadott értékelése alapjan torténd elszdmoldsaért, valamint az
olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés szitkségesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé viljon az akdr csaldsbél,
akdr hibdbol eredd [ényeges hibds llitdsokté] mentes éves jelentés elkészitése.

A kbnyvvizsgdlo feleldssége

A mi felelsségiink ennek az éves jelentés szamviteli informacicinak, kilénds tekintettel az éves jelentésben
bemutatott eszkozok és kitelezettségek iddszak végi leltdrdnak, valamint az adott idészakban elszamolt kezelési
koltsegeknek a  véleményezése konyvvizsgilatunk alapjan. Konyvvizsgdlatunkat a  magyar Nemzeti
Konyvvizsgilati Standardokkal és a konyvvizsgilatra vonatkozé — Magyarorszagon érvényes — torvényekkel és
egyeb jogszabdlyokkal Gsszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az
etikai kovetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgilatot gy tervezzikk meg és hajtsuk végre, hogy kell§
bizonyossdgot szerezziink arrél, hogy az éves jelentés mentes-e a lényeges hibds dllftasoktol.

A konyvvizsgalat magdban foglalja olyan eljardsok végrehajtasdt, amelyek célja konyvvizsgilati bizonyitékot
szerezni az €ves jelentésben szerepld Gsszegekrél és kozzétételekrdl. A kivilasztott eljdrdsok ~ beleértve az éves
jelentés akar csaldsbdl, akdr hibdbél eredd, lényeges hibds allitdsai kockdzatainak felmérését is — a mi
megitélésiinktd! figgnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor az éves Jjelentés gazdilkods egység dltali elkészitése
¢s valés bemutatisa szempontjdbdl relevins belsd kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan kényvvizsgalati
eljdrdsokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott megfeleléek, de nem azért, hogy a gazddlkodé
egység bels6 kontrolijanak hatékonysdgdra vonatkozéan véleményt mondjunk. A konyvvizsgilat magiban
foglalja tovabbd az alkalmazott szamviteli politikik megfeleldségének és a vezetés altal készitett szamviteli
becslések ésszerliségének ériékelését.

Meggydz6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgdlati bizonyiték elegendé és megfeleld alapot nyujt
kényvvizsgdli véleményiink megadisshoz.

Vélemény

Véleményiink szerint az a Raiffeisen Ingatlan Alap 2012. december 31-ével veégzodd évre vonatkezd éves
jelentésében kbzolt szdmviteli informaciék minden lényeges szempontbdl a befektetési alapkezelSkrél és a
kollektiv befekietési formdakrél sz616 2011, évi CXCHL torvénnyel Gsszhangban keriiltek Ssszeallftdsra. Az éves
jelentésben szereplé eszkozok és kotelezettségek leltdrral alitimasztottak. Az éves jelentésben bemutatott
kezelési koltségek az Alap letétkezeldie altal adott értékelés alapidn keriiltek elszdmoldsra.

Lyvéb kérdések

Onyvvizsgalatunk kizdrdlag a fent felsorolt szamviteli informacickra vonatkozott.,

Budapest, 2013, dprilis 24,

KPMG Hungdria Kft,
Nyilvdntartasi szdm: 000202
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RAIFFEISEN INGATLAN ALAPe EVES JELENTES 2012

I. A Raiffeisen Ingatlan Alap dltalanos informéciok

1. Alapadatok

Alap neve: Raiffeisen Ingatlan Alap

Lajstrom szdma: 121104

Alapkezelé neve: Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia v. 6.
Letétkezels neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Forgalmazé neve: Raiffeisen Bank Zrt.

Székhelye: 1054 Budapest, Akadémia v. 6.
Konywvizsgalé neve: KPMG Hungdria Kft., dr. Eperjesi Ferenc
Székhelye: 1139 Budapest, Vaci 4t 99.
Ingatlanértékels: DTZ Hungary Kh.

Székhelye: 1054 Budapest, Bajcsy-Zsilinszky 0t 42-46.
Tipusa: nyilvénos zart végi ingatlan alap
BAMOSZ kategéria: kézvetlen ingatlanokba fekteté alap
Futamideje: hatérozott

lejdrat: 2013. 04. 02

2. Az Alap stratégidja

Az Alapkezels elsédleges célia az Alap zart végivé dtalakulasanak napijdn (2009. dprilis 02.) meglévd ingatlan vagyon (beleérive a
fejlesztés alatt dllé ingatlanokon jévében megvalésulé beruhdzasokat) izemeltetése, optimalizélasa és értékesitése a zart végivé alakult
Alap médositott futamidejének lejdrataig (2013. &prilis 02.).

Az Alapkezeld a médositoft futamidé lejarata elétt tortént ingation értékesitések befolyt, vjabb ingatlan vasarlasra nem forditott és
hozamként ki nem fizetett ellenértékét, valamint a befolyt bérleti dijaknak az Alap mikédéséhez (hiteltsrlesztés, dijfizetés, feldjitas, stb) fel
nem hasznalt érékét alacsony kockazati eszkozokben [elsésorban banki betétben és az alap médositott futamidejéhez illeszkedd

hatralévs futamidejl dllompapirban) tartja.

Az Alap Nyilt végivé Atalakuldsdardl az Alapkezeld Igazgotdsdga a 2012. december 54n kelt, 5. szami hatdrozatéval dontot.

Az Alap Nyilt végivé Atalakulasat, BET-nél t6réné kivezetését, valamint o médositott Tajékoztatét és Alapkezelési Szabdlyzatot a
Feligyelet a 2013. februar 11-én kelt, HKE1-66,/2013. szdmb hatarozatval hagyta jévé, és engedélyezte a Befektetési Jegyek Nyilt
végivé Atalakulds Napiét {2013.04.02) kdvets folyamatos forgalmazasa meginditasanak és a BET-él térténé kivezetésének alapiét

képezd Atalakulasi Tajékoziats és Atalakuldsi Hirdetmeény kézzétételét.

3. Az Alap 6sszesitett és egy jegyre juid netté eszkozértékének alakuldsa

Arfolyam valtozas Arfolyam®* Netté eszkozertek” A ref. Index hozama
3 Y | 80644 Y ¥ 4 9é
2 Q.39 746864 Ft 51 633 370 936 Ft 6,675
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RAIFFEISEN INGATLAN ALAPs EVES JELENTES 2012,

2004.12.31 13,75% 1,318926 Ft 26121231021 R 12,60%
2003.12.31 12,65% 1,159508 Ft 17 972 255 406 Ft 10,36%

* Az Alap 2012. jonius 21-én hozamot fizetetf, a kifizetett hozam mértéke befektetési jegyenként 0,6428 forint volt. A tablazatban
szerepld 2012, évi hozamadat a kifizetett hozammal korrigdlt teljesitmény.

Az arfolyamvdliozds szazalékos mértéke a befektetd dltal elérheté vagyonnévekedést mutatja be, amennyiben a teljes évben megtartotta
befekietését. A fenti hozamok nem jelentenek garanciét o jévére nézve és nincsenek Ssszefiiggésben az alap j&vébeni hozamaival. A

kézdlt hozamadatok nomindlisak és az adott naptéri évre vonatkoznak.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2012.01.02.
Instrumentum Devizanem I ISIN kod I Névértek l Eszkdz érték l Y%

Ingatlanok 55 067 552 072 99,71
Banki egyenlegek 24 246 223 189 43,90
Betét - HUF HUF 13 480 320 000 24,41
Betét fethalmozott kamat - HUF HUF 153 195 527 0,28
FO'yédem'Q - EUR EUR 41938 573 0,08
Folydszamla - HUF HUF 10 570 769 089 19,14
Egyéb eszkézdk 12 433 963 659 22,51
Szdrmaziatolt tgyletek 33 903 009 0,06
Egyéb koveielések 12 400 060 650 22,45
Osszes estkox 91 747 738 920 166,13
Kotelezettségek ~-36 521017 741 -66,13
Hataridés tgyletek 526 985 353 0,95
Hitel - FUR EUR 23192730517 -42,00
Hitel kamamt - EUR EUR 208 553 110 0,38
Egyéb kételezeitségek -12 592748 761 22,80
Nettd eszkozériek 55226721 179 HUF

Unitok szama 29 557 754 035

Egy jegyre juté netté eszkézérték 1,868434 HUF

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2013.01.02.
instrumentum | Devizanem E 1SIN kod Névérték Eszk8z ertek i o

Ingationok 47 556 315817 128,80
Banki egyenlegek 8275 128 815 22,4%
Folydszdmin - EUR FUR 400 275 602 1,08
Folydszdmia - HUF HUF 7 874 855013 21,33
Egyéb eszkdzok Z 4571 D82 839 6,64
Eayéb kbvelelése 2 451 082 839 6,64
Disszes eszkdz 58 282 537 271 157,85
Kotelezettségek -21 358 903 546 -57,85
Hatdridds dgyletek 524 382 445 -1,42
Hitel - EUR EUR -18 099 959 924 49,02
Hitel kamat - EUR EUR 91 415 542 0,25
Egyéb kotelezetiségek -2 643 145 635 7,16
Nettéd eszkozérték 36 923 633 725 HUF
Unitok szame 29 357 754 035
Egy fegyre juté netid eszkizéridh 1,249203 HUF

B Roitfaisen 3
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RAIFFEISEN INGATLAN ALAPs EVES JELENTES 2012

lll. A forgalomban Iévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté netto
eszkézérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Ft)
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2012.01.02-6n 29 557 754 035

2012. évben eladott befektetési jegyek -

2012. évben visszavdltott befektetési jegyek .

Forgalomban [év6 befektetési jegyek 2013.01.02-a4n 29 557 754 035

Portfolié dsszesitett netté eszkézértéke 2013.01.02-6n 36 923 633725

Egy jegyre juté nettd eszkdzérték 2013.01.02-4n 1,249203

IV. A befektetési alap 6sszetétele

Nagysagrend: Ft

Megnevezés Devizanem ISIN kéd Néveérték Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok o 0,00
Mas szabalyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Koézelmiltban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Egyéb atruhazhato értékpapirok 0 0,00
Netté eszkozérték 36 923 633725 100,00

Az Alapkezeld elsédleges célja az Alap ingatlan vagyondnak izemeltetése, optimalizélasa és értékesitése a zart végivé alakult Alap
médositott futamidejének lejaratdig {2013. é&prilis 02).

Az Alapkezels o futamidd lejdrata elét toriént ingatlan értékesitések befolyt, djabb ingatlan vésérlasra nem forditott és hozamként ki nem
fizetett ellenériékét, valamint a befolyt bérleti dijoknak oz Alap mikédéséhez (hiteltorlesziés, difizetés, feltjitas, stb] fel nem haszndlt
értékét alacsony kockdzati eszkdzskben {elsésorban banki betétben és az alap médositott futamidejéhez illeszkedd hatralévs futamidejd

dllampapirban) tarfja.

2012-ben és az iddszak végén az Alapkezeld oz Alap vogyondt kizdrélag ingotlanban, illetve ldtra sz8l6 és lekdiott bankbetétben

tartotta, dlruhdzhald ériékpapirckat az Alop nem tarfalmazott.

Uiabb éridkesiiési tronzakcid nem ker(lt lezdrdsra 2012-ben, de oz Alapkezeld oz év sordn w6bb portfolié elem ériékesitése
vonatkozdsdban is folylatolt trgyaldsokat, azonban ezeksdl végsd dontés 2012, év végéig nem szilelet meg, igy o tronzakeidk lezdrdsa

2013. L télévre halasziddott.

Bérbeadds lekinteldben az Alopkezsidnek sikerilt megdllapodnic o bevéséridkdézpontok t6bb kulcsbéridiével is o lejdrd bérleti
szerzidések meghosszabbitdsdrdl kb, 2.500m2 kereskedelmi ferllster érintden, fenntarva ezdlal o plod Gilagndl magosabb
bérbeadottsdgi szintet. Az irodaportfolitt is o meglévd bérldkkel valé hosszobbitdsok jellemezték Bbbségében, néhény 0] bérls akvizicid
melistt. Ezen megdliapodasck egyiivéve 5.800m2 iroda béreriletet érintetiek. Tovdbbd az egybérlds ingatlanck kézil Ssszesen

:

21.400m2 beérterilet vonatkozdsdban sikerilt hossz{ tavra 52616 szerzédéshosszabbitdst elémi o meglévd béridkkel.

Mindezek mellstt oz Alapkezeld 8bb ingoflanndl jslentds, o kbzponil gépészatet érintd, illetve belsdépibszet fali)

201 2-ben.

Gsokat hajiolt végra
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RAIFFEISEN INGATLAN ALAPe EVES JELENTES 2012.

V. A befektetési alap eszkézeinek alakuldsa a térgyidészakban

2012 Nagysdgrend: eft

Ertékesités netto arbevétele 6 486 700
Kazvetitett szolgdltatdsok ériéke 1354107
Egyéb ériékesités bevétele 11630
Parkolasi dijbevétel 139 041
Kapott bérleti dij 4926 556
Marketing dijbevétel 51016
Készlet érickesités bevétele 4350
Egyéb bevételek 48 406
Eriékesitett 1argyi eszkézék bevétele 0
Kdreseményekkel kapcsolatos bevételek 2 652
Kovetelések értckvesziésének visszairdsa 14 363
Egyéb bevételek 31391
ELABE 1354 760
Pénziigyi miveletek bevételei 6075 192
Folyészdmla kamat 691 858
Lekotott betét kamata 435810
Egyéb kapott kamat 54
Kerekitési differencia 0
Arfolyamnyereség 1513856
Forward igyletek arfolyamnyeresége 3433614
Pénziigyi miveletek réforditasai 1148 372
Folydszamla kamat 0
Fizetett hitelkamat 884 576
Fizetett kamat egyéb 0
Arfolyamveszieség 26 894
Forward Ugyletek vesztesége 236 902
A miUkédési kaltségek 3742527
Egyéb dologi kaltség 0
Kozizemi dijak 0
Fuvarkdliség 0
Banklorgalmi jutalék 1238
Alapkezeld ksltsége 620 651
Letétkezels kolisége 54773
Biztositas 9262
Keler dij o
Mérlegvizsgdlat 4568
Jogi dijak 1020
Szakéridi dijak 0
Egyéb illetékdiiak 522
Konywerzstds 7 200
Epilet sgyéh szolgdliaids 121122
Uzemeltetési dif 239 910
O

7 kdzvetites

Bérld kdzvetités 43777
PSZAF 11433
Tézsde 3239
Addtandesadas O
Rekldm, hirdetés 58 482
ldegen szolgdltatds 51¢
Elekiromos energia 748
Hirlap eléhiz. dijak G
32 466

o

7430934

&34
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RAIFFEISEN INGATLAN ALAPs EVES JELENTES 2012,

Egyéb raforditasok

Ertékesitett targyi eszkdzok kényv szeriini értéke
Kdresemdnyekkel kapesolatos réfroditésok
Adébirsagok, kés. pétlék, mulaszt. birs.
Birsagok, kotbérek, fekbérek, kés kamatok
Kovetelések elszdmolt érigkvesziése
Behajthatatlan kévetelés

Epitményads

Onellendrzési pétlék

Egyéb raforditasok

Rendkiviili bevételek

Rendkivili raforditasok

Fizetett, fizetendo hozamok

Targyévi eredmény

Felosztott jdvedelem

Uiro" tl;-..:ié' dal

Ertékpapirok értékkiilonbszete
Allamkétvények

- kamatokbdl, osztalékbsl

- egyéb

Diszkont kincstérjegyek

- kamatokbdl, osztalékbsl

- egyéb

290 820
0

o

0

1

38 381
0
251512
671
255

4 350
12 615

18 999 724
-12934 170

(o]
-12934 170

o 0o o o O 0
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RAIFFEISEN INGATLAN ALAP» EVES JELENTES 2012,

Tékeszdmla valtozésai 2012. december 3 1-ig szamolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend: eFt)

l\*’ogyonelem ldoszaki nyitoallomany ldoszaki zarodllomany Megoszlas
Bankbetétek 24 428 386 8 619 427 23,18%
lekotot ~ 13 480 320 0 0,00%
lingatianok 54 512 584 47 576 326 127,96%
Mdridssy u. 1059 087 833 381 2,24%
Iveco lpari park utca 2 0 0 0,00%
Baja Spar (Méra F. utca) 377 401 352752 0,95%
Szolnok, Fogoly u. 332 598 279 930 0,75%
Szhely Hefele M. u. 376 467 366 443 0,99%
Budadrs (Honda) 302 107 214389 0,58%
NAN lrodahdz 0 0 0,00%
HQ3-4 0 o] 0,00%
HQ6 0 0 0,00%
Debreceni fick 386 423 354791 0,95%
Kényves Kalman Krt. 14 943 885 11741317 31,58%
Dombévari fick 110 140 103117 0,28%
Komdromi fick 68 449 62 627 0,17%
Balassagyarmat 102 673 94 378 0,25%
Gydngyds RBH 113 251 105 447 0,28%
Electrolux (Erzséber kirné itja) 692 887 582 289 1,57%
lKecskemét (RBH) 441 182 408 097 1,10%
OB Szolnok {Szanda-rét) 1777 175 1 640 837 4,41%
Dijvérosi fisk 1. 58028 53055 0,14%
lDOivérosi fidk 1. 74825 68 413 0,18%
Andréassy Oti fiok 349710 332 944 0,90%
Celldomalki fick 65026 61171 0,16%
Szentes 191 345 175 065 0,47%
Varpalota 69 382 64 375 0,17%
WP 1599 208 1322 457 3,56%

ost 2 170 443 2 043 982 5,50%
Dévai Center 3572084 3 369 351 9,06%,
IBAT Log. Rakidrk. 1544760 1135157 3,05%
Miskole 1. keriilet 299 307 278 182 0,75%,
Szerencs 229925 214098 0.58%
AMBC 2237 958 1966 790 5,29%
Nogykonizsa 150 898 139 528 G,38%
Dang Csarnok 2 624 693 2 334 398 6,28%
Kérdsi Cs. Ut 119138 0,32%
Aka 102 534 0,28%
Opel Cster 244 684 0,66%
iEed 111 564 4,30%
Uligi ot 92922

BCW 2104279

Dana il P 026 508

Terrapark 833 871

Szinvapark &6 500 128 5961 250
IRézsakert 5620283 5261018

Adott elbleg 26 000 30 000

Roiffeisen
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RAIFFEISEN INGATLAN ALAPs EVES JELENTES 2012,

lVogyonelem ldoszaki nyitéallomany ldoszaki zardaliomany Megoszlas
Hitelek -23 192730 -18 103 657 -48,69%
LRALON12012 0 0 0,00%
LRALON12712 61695 29 253 0,08%
LRALON13587 268 334 -169 636 0,46%
LRALONI13905 597 387 -404 620 -1,09%
LRALON14043 -45 352 30718 -0,08%
LRALON14044 -47 087 -31 893 0,09%
MVSLON21961 -524 000 -412 090 L%
MVSLON21962 -12 445 200 Q787 344 26,32%
MVSLON21963 3 111 300 -2 446 836 -6,58%
MVSLON21964 664 205 522 357 -1,40%
MVSLON21965 779216 612 802 -1,65%
MVSLON21966 959 083 754 261 2,03%
MVSLON21967 -2 209 023 -1 737 254 -4,67%
MVSLON21968 -1 480 847 -1 164 594 -3,13%
[Kovetelések 291 259 137 560 0,37%
LEgyéb kotelezettségek -561 275 -461 830 -1,24%
Aktiv idobeli elhatéarolas 375 840 222 796 0,60%
Passziv idébeli elhatarolas -500 141 -285 212 -0,77%
Szarmaztatott Ggyletek ért. kiil. -398 634 -524 382 -1,41%
Osszesen 54 955 289 37 181028 100,00%
B Raiffsizen 2
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RAIFFEISEN INGATLAN ALAPe EVES JELENTES 2012.

VI. Szérmaztatott iigyletek

2012. évi kotot igyletek

Indulé datum Lejarat détuma Tranzakcié tipusa Tranzakcié iranya Névérték Deviza Mogéttes termék
2012.01.06 2012.01.06 hatéridds vétel 544 000 EUR deviza
2012.01.06 2012.04.05 hatéridés eladds 530 000 EUR deviza
2012.01.20 2012.01.20 hatéridds vétel 16 790 000 EUR deviza
2012.01.20 2012.04.20 hatéridés eladds 15 740 000 EUR deviza
2012.01.27 2012.01.27 hataridés vétel 1 140 000 EUR deviza
2012.01.27 2012.04.27 hatdridds eladds 2 031 000 EUR deviza
2012.02.03 2012.02.03 hatdridds vétel 1232 000 EUR deviza
2012.02.03 2012.05.03 hatdridés eladds 1 209 000 EUR deviza
2012.02.10 2012.02.10 hatéridés vétel 28 420 000 EUR deviza
2012.02.10 2012.05.10 hatéridds eladas 27 733 000 EUR deviza
2012.02.17 2012.02.17 hatdridés vétel 2 076 000 EUR deviza
2012.02.17 2012.05.17 hatéridés eladds 2 040 000 EUR deviza
2012.02.24 2012.02.24 hatdridds vétel 325 000 EUR deviza
2012.02.24 2012.05.24 hatéridés eladas 319 000 EUR deviza
2012.03.02 2012.03.02 hatéridés vétel 421 000 EUR deviza
2012.03.02 2012.06.01 hataridés eladds 584 000 EUR deviza
2012.03.09 2012.03.09 hatéridés vétel 6 073 000 EUR deviza
2012.03.09 2012.06.08 hatdridés eladés & 151 000 EUR deviza
2012.03.14 2012.03.14 hatdridés vétel 8 709 000 EUR deviza
2012.03.14 2012.06.14 hataridés eladds 8 946 000 EUR deviza
2012.03.23 2012.03.23 hataridés vétel 7 765 000 EUR deviza
2012.03.23 2012.06.22 hatdridds eladds 7 744 000 EUR deviza
2012.03.30 2012.03.30 hatéridds vétel 16 652 000 EUR deviza
2012.03.30 2012.06.29 hatdridds eladds 16 440 000 EUR deviza
2012.04.05 2012.04.05 hataridés vétel 530 000 EUR deviza
2012.04.05 2012.07.05 hatéridds eladas 527 000 EUR deviza
2012.04.20 2012.04.20 hataridds vétel 15 740 000 EUR deviza
2012.04.20 2012.07.20 hatdridés eladds 15 284 000 EUR deviza
2012.04.27 2012.04.27 hataridés vétel 2 031000 EUR deviza
2012.04.27 2012.07.27 hatdridés eladds 2 016 000 EUR deviza
2012.05.03 2012.05.03 hatéridds vétel 1 209 000 EUR deviza
2012.05.03 2012.08.03 hatéridés eladas 1184 000 EUR deviza
2012.05.10 2012.05.10 hatéridds vétel 27 733 000 EUR deviza
2012.05.10 2012.08.10 hatéaridés sladds 27 208 000 EUR deviza
2012.05.17 20120517 hataridés vétel 2 040 000 EUR deviza
2012.05.17 2012.08.17 hatéridés eladds 2 008 000 EUR deviza
2012.05.24 20120524 hatdridés vétel 319 000 EUR deviza
2012.05.24 20120824 hatéridds eladds 312 000 EUR deviza
2012.06.01 2012.06.01 hatéridés vétel 584 000 FUR deviza
2012.06.01 2012.08.31 hataridés eladdas 545 000 EUR devizo
2012.06.08 2012.06.08 hataridés vétel & 151 000 EUR deviza
2012.06.08 2012.09.07 hatéridés sladds & 001 000 EUR deviza
20120614 2012.06.14 hataridds vhinl 8 946 000 EUR deviza
2012.06.14 20120914 hataridés eladds 8 677 000 EUR deviza
2012.06.22 2012.06.22 hotaridds vétal 7 744 000 EUR deviza

} 5 eladés 7 837 000 EUR devize

vétal 14 440 000 EUR devize

eladds 16 396 000 ELR deviza
Sl 527 000 EUR
513 000 EUR

7 véisl 15 284 EUR deviza

2 eladds 14 603 EUR deviza

201 27 27 vétal 201561 EUE devize

20 27 2012, & sladds 1 988 000 EUR deviza
2012.08.03 2012.08.03 vétel 184 000 EUR
2012.08.03 2012.10.31 sladds 159 000 EUR
2012.08.10 2012.08.10 vétel 27 208 000 EUR
2012.08. 2012.11.09 eladds 24 738 GCC EUR
2012.08.1 2012.08.17 vétel 2 008 000 EUR
2012.08.1 2012.11.16 aladds 1 969 000 EUR
2012.08.2 2012.08.24 vétsl 312 000 EUR
12.08 i 3 slodds 30% 000 EUR
12.0 vétel 5450 EUR
i sladds 519 000 EUR
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Indulé datum Lejarat datuma Tranzakcié tipusa Tranzakcid iranya Névérték Deviza Magsttes termék
2012.09.07 2012.09.07 hatdridés vétel 4 001 000 EUR deviza
2012.09.07 2012.12.07 hatdridés eladds 5 768 000 EUR deviza
2012.09.14 2012.09.14 hatdridés vétel 8 677 000 EUR deviza
2012.09.14 2012.12.14 hatdaridés eladds 8 545 000 EUR deviza
2012.09.21 2012.09.21 hatéridés vétel 7 837 000 EUR deviza
2012.09.21 2012.12.21 hatdaridés eladds 7 465 000 EUR deviza
2012.09.28 2012.09.28 hatéridés vétel 16 396 000 EUR deviza
2012.09.28 2012.12.28 hataridés eladds 16 076 000 EUR deviza
2012.10.05 2012.10.05 hatéridds vétel 513 000 EUR deviza
2012.10.05 2013.01.04 hatdridés eladds 497 000 EUR deviza
2012.10.19 20121019 hatéridés vétel 14 603 000 EUR deviza
2012.10.19 2013.01.18 hataridés eladds 14 631 000 EUR deviza
2012.10.26 2012.10.26 hataridés vétel 1 988 000 EUR deviza
2012.10.26 2013.01.25 hatdridés eladds 1 960 000 EUR deviza
2012.10.31 2012.10.31 hatdridés vétel 1159 000 EUR deviza
2012.10.31 2013.01.31 hatdéridés eladds 1 133 000 EUR deviza
2012.11.09 2012.11.09 hatéridés vétel 24 738 000 EUR deviza
2012.11.09 2013.02.08 hatdridés eladds 19 487 000 EUR deviza
2012.11.16 20012.11.16 hataridés vétel 1 969 000 EUR deviza
20121116 2013.02.15 hatdridés eladds 1927 000 EUR deviza
2012.11.23 2012.11.23 hataridés vétel 309 000 EUR deviza
2012.11.23 2013.02.22 hatéridés eladés 301 000 EUR deviza
2012.11.30 2012.11.30 hatéridds vétel 519 000 EUR deviza
2012.11.30 2013.02.28 hatdridés eladds 475 000 EUR deviza
2012.12.07 2012.12.07 hatéridés vétel 5 768 000 EUR deviza
2012.12.07 2013.03.07 hatdridds eladds 5 687 000 EUR deviza
20121214 2012.12.14 hatdridds vétel 8 545 000 EUR deviza
20121214 2013.03.14 hatéridds eladds 8 258 000 EUR deviza
2012.12.21 2012.12.21 hataridés vétel 7 465 000 EUR deviza
2012.12.21 2013.03.21 hataridés eladds 7 344 000 EUR deviza
2012.12.28 2012.12.28 hatéridés vétel 16 076 000 EUR deviza
2012.12.28 2013.03.28 hatéridés eladds 15321 000 EUR deviza

Nyitott pozicidk 2012. év végén:

Lejarat datuma | Tranzakcié tipusa | Tranzakeié iranya | Aktudlis névérték | Deviza Maogottes termeék
2013.03.28 hatéridés eladds 15321 000 EUR deviza
2013.03.21 hatéridés eladds 7 344 000 EUR deviza
2013.03.14 hataridés eladas 8 258 000 EUR deviza
2013.03.07 hatdaridés eladds 5 687 000 EUR deviza
2013.02.28 hatdridés eladds 475 000 FUR deviza
2013.02.22 hatdridds eladds 301 000 EUR deviza
2013.02.15 hatdaridds eladds 1 927 000 FUR deviza
2013.02.08 hataridds eladds 19 487 000 EUR deviza
2013.01.31 hatdridds eladds 1133000 EUR deviza
2013.01.25 hatdridés eladds 1 960 000 ELR deviza
2013.01.18 hatdridés eladds 14 631 000 EUR deviza
2013.01.04 hatdridés sladés 497 000 EUR deviza
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VII. Portfolié 6sszetétel

A portfolié eszkézeinek a befektetés tipusa szerinti megoszlasa (2012.12.31.):

20,48%
Likvid eszkéz

Hitelek

Ingatlan Befektetési jegy

Egyéb ingatlan

Fejlesztés alatt &ll6 ingatlan
Vegyes hasznositdst ingatlan
Ipari Ingatlan

Logisztikai ingatlan

Kereskedelmi ingatlan

trodaingatlan

Lakéingatlan

Telek

50%  -40%  30%  20%  10% 0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%

Az Alapkezels éltal az ingatlanok megvdsarlaséhoz felvett hitelek feltételei:

Hitel 1. (a Szinvapark megvésérldséhoz)

A hitel lehivasanak napja: 2011.11.02.

A kdlesdn lejérata: 2013.04.30.

A kdlesdn akiudlis Ssszeger 1.737.253.560 - F

A kdlesdn kamata: véliozd

Hitel 2. (o Rézsakert BevasdridkSzpont megvdsdridsdhoz)
A hitel lehivdsanak napia: 2011.11.02.
A késlesén leidrata: 2013.04.30

A kélesén akivdlis Seszege: 1.164.593.732 - F

A kdlesdn kamata: véliozé

Hitsl 3. {az Electrolux ingatlan megvésarldsdhoz)

lehivasdnok nople: 2004.03.18,

Sn leidrata: 2014.02.28.

BF Roaiffeisen
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Hitel 4. {az OBl Szolnok ingatlan megvasarldsahoz)
A hitel lehivasanak napja: 2011.11.02.

A k8lessn lejarata: 2013.04.30.

A koleson aktudlis Ssszege: 412.090.293 - Ft

A kdlesdn kamata: valtozéd

Hitel 5. {a Westpoint ingatlan megvasdrldsdhoz)
A hitel lehivésanak napja: 2005.02.01.

A kéleson lejdrata: 2014.12.31,

A koleson akiudlis Gsszege: 169.635.545 - Ft

A kdlcson kamata: véltozd

Hitel 6. (a Jost ingatlan megvdséarldsdhoz)

A hitel lehivasanak napja: 2011.11.02.

A kélesén lejdrata: 2013.04.30.

A kéleson aktudlis sszege: 612.801.920,- Ft

A kolesén kamata: véltozé

Hitel 7. {a Dévai Center ingatlan megvésdrldséhoz)
A hitel lehivésanak napja: 2005.06.27.

A kélesén lejérata: 2015.06.30.

A kélesdn aktudlis osszege: 404.620.418 - Ft

A koleson kamata: véltozd

Hitel 8. (o BAT ingatlan megvdséridsdahoz)

A hitel lehivasanak napja: 2011.11.02.

A kslessn lejérata: 2013.04.30.

A kélesdn akiudlis Ssszege: 522.357 540 - Ft

A kdlesén komata: valiozé

Hitel 9. [a SPAR Miskole ingation megvésérldséhoz)

A hitel lehivasénak napja: 2005.08.08.

A kdlesdn leidrate: 2015.06.30.
i

L

A kdlesdn akiudlis Ssszege: 31.892.634 - Ft

A klesdn kamaota: viliozd

Hitel 10. {0 SPAR Szerencs ingatlan megvésdrldsdhoz)

A hitel lehivésdnak napja: 2005.08.08.

A kdlesdn lejdrato: 2015.06.30.

A kélesdn kamata: véliozd

e
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Hitel 11. {az MBC ingatlan megvésarlasahoz)
A hitel lehivasanak napja: 2011.11.02.

A kéleson lejarata: 2013.04.30.

A kélessn aktudlis dsszege: 754.260.791 - Ft

A kélesdn kamata: valtozé

Hitel 12. (dltaldnos hitel)

A hitel lehivésanak napja: 2011.11.02.

A kslessn lejérata: 2013.04.30.

A k8leson aktudlis Ssszege: 2.446.836.000 - Ft

A kélesén kamata: valtozd

Hitel 13. (dltalénos hitel)

A hitel lehivasénak napja: 2011.11.02.

A kélcsén lejérata: 2013.04.30.

A kslesén akiudlis 3sszege: 9.787.344.000,- Ft

A koleson kamata: véliozéd
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VIll. Adatok az ingatlan portfoliérél

Brutts Nettt b Hesxndiatha vitel | Tervezett tarthel
g i Cim Helyrajzl szdm Fu: Alls kategdria terdiet teriiot Epités éve évo (1.7
oAt PECS Pécs. lparipark e Logisztikai ingatian 7 709 7700 2000 2004 Hossz tav
1 apest,
lBow : 1j135B“d NagyszBliss u. | 4 ceennes Irodaingatian 503 5007 2005 2006 Hossz( tav
DANA 1 - Gybr Martin u, 3. 547570 ipari ingatian 5138 15135 2005 2006 | Hossatav
DANA 1l —leysrmartinu. 3 547572 Jpari ingatian 6290 6290 2006 2007 Hosszi tav
DEvAl 1134 Budapest, Déval u. 26-28.|268214/1, 28213 \rodaingatian 9972 9972 1993 1994 Hossz( by
RB DUNAUJVAROS ;;00 Dunadivéros. Vasm u. 130,000 139/A10 Kereskedelm Ingatlan 329 329 1998 1998 Hossz(i thv
1140 Budapest, Erzsébet Vegyes hasznositdsa .
ELECTROLUX i e gaton ) 3001 2001 1903 1994 Hoss2 tav
HONDA Budadrs 4111714 X‘gae“"ﬂaesn Ll B34 834 2004 2004 Hossz( tav
WOST 8200 Veszprém, Henger it 1. [1948/7 Ipari ingatian 17922 17922 2005 2006 Hosszi tav
RB KECSKEMET 56000 Keoskemet, Kistaludy u. {12 /ar Kereskedeim ingatian 779 779 2002 2008 Hosszt tav
1087 Budapest Kdnyves n ;
KONYVES Kellmén kdrit 54-58 38462 Irodaingatian 26295 26295 2007 na. . Hossz) tdy
MBC 1010 Budapest, Vérmezd (it 4, gatan 5141 5141 2000 2002 Hosszd tav
N 1096 Budapest, Mariassy u. 5- [ 38025/9/A2, [Vegyes hasznositAss ]
NISSAN = oA ingaon 4144 4144 2000 2000 Hosszi tav
oB1 ~ Isz0lnok, Szandaret 19605/5 Kereskedelmi ingatian 1019 10196 2004 2005 Hossz(i tav
oPEL OSTER 8200 Veszprém, Aimadi i 21. 142771 Vegyes hasznositfsd 2171 2171 1994 1996 Hossz( tav
- 0
RB AJKA ﬁ‘;g‘o Ak, Szabadsag ter 8. | o iseg Kereskedelmi ingatian 218 218 2007 2007 Hosszd v
FB ANDRASSY 1061 Budapest, Andréssy it 1. | 29246/0/A'5 Kereskedeims ingatian 195 196 2000 2000 Hosszi tav
RB DOMBOVAR 27" P0ovér Kossuth Lajos . 6510 e Kereskedelmi ingatian 220 220 2005 2006 Hosszii tav
RBERD 2030Erd, Budaiv. 22, [22552032/A/11  IKereskedelmi ingatian 334 334 2005 2005 Hossz( tav
RB KOMAROM 2‘9400 Komérom MAmOk 8 e avo/aras. 53027437 |Kereskedelmi ingatan 259 259 2007 2007 Hossz6 v
RB SZENTES 616300 Szentes. Kossuth Lajos u. |,y Kereskedelmi ingatian 268 268 2001 2001 Hosszi tav
RB VARPALOTA 2'00 Vamakta, Szabadsag 1ér | o Kereskedelmi ingatian 217 217 2004 2004 Hosszu tav
RECELLDOMOLK Celloomalk. Koptik Od6 v /A [546/B/3 Kereskedelmi ingatian 184 184 2006 2006 Hoss20) tv
[RBH BGYARMAT 1585/A/3 Kereskedelmi ingatian 251 251 2004 2004 HossZU tdv
RBH DEBRECEN Debrecen, Il ker Bem tér 14. [ 21070/A/37 Kereskedelmi ingatian 671 671 2007 2007 Hossz() tv
RBH GYONGYOS 3200 Gyongyds, Matyds at 2. |2057 Kereskedelmi ingatian 411 411 2005 2005 Hossz tav
RBHLORING 1184 Budapest, Ui it 417, 150848 Kereskedelmi ingatian 20 240 2004 2004 Hossz( v
RE KOBANYA :;123 ff“s"n”es" Ki0st Csoma | o031/ 12 Kereskedelmi ingatian 221 231 2006 2006 Hossz(i v
RE NAGYKANIZSA 688‘]0 Nagykanizsa. KSIcsey u. 1 o an Kereskedalms ingatian 245 445 L 2003 2004 Hosszit tdv
1
1258VHA/2, 1258YUA/3, i ]
1258VFA/4. 1258YUNS,
1026 Buddapest, Gabor Aron u.  1258Y/Y/ A6, 1258YWA/T, . i .
ROZSAKERT 74.78. 12683107, 125831 G/AJS, Kereskadeiny ingatlan 7 446 7446 1997 1998 Hosszil tav
12580 10/A/6, 125831 VA, ; |
1258¥/ 1 VA2 i !
!
SPAR BAJA 6500 Baja. Méra Ferenc u. 2. Kereskadelmi ingatian 1572 | 1572 4 1997 1958 HossZ( tav
s T T e s — e
9700 Szombathely, Hetele ] 1
SPAR SIOVBATHELY Ierynertu 38 e e 14
SPAR SZERENCS 3900 Szerencs, Gyaru. 2 Kereskedeimi ingattan 964 964
J5PAR SZOLNOK 25'300 Szoinok. Felss szandai et .o, Kereskedel ingatian 1500 1500
B T T Tl IR SER ¢ R
3501 Miskok, Bajcsy-Zsifinszky 1421471 VA2, 421411 1A
ISZiINVAPARK S Custefaa sovaras, Kereskedeim ingatan 19134 19100 . 2000 2003 Hosszi tav
[4214/11A6 3
415391, 4153/98, 41590, :
TERRAPARK iy Z"nffzr:"a"a“‘ 4153102, 4153103, iredangatian 7165 7165 1997 1997 Hosszis tv
e (4153106, 4153108
westPoWT  ltioebp vaciois  esiaeomi zsisenne | redaingatan R Hosszi G |
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Az ingatlan portfolié értéke funkcionalis kategériankénti bontésban, 2011. december 31. (adatok Forintban)

Ingatlan érték (Ft) Elhelyezkedés

Funkcionalis kategéria Budapest és Kérnyéke Vidék Kiilfold Osszesen
Telek 0 0 0 0
Lakéingatian 125 167 599 0 0 125 167 599
lrodaingatian 27 170 049 509 0 0 27 170 049 509
Kereskedelmi ingatian 6 085 329 444 11 955 170 250 ¢] 18 040 499 694
Logisztikai ingatian 0 1544 760 450 0 1 544 760 450
Jipari Ingatlan 0 5881912 650 0 5881 912 650
Vegyes hasznositasu ingatlan 2 054 080 260 251 081 910 0 2305 162 170
Fejlesztés alatt allo ingatlan® 0 0 0 0

Egyéb ingatlan 0 0 0 0
Osszesen 35 434 626 812 19 632 925 260 0 55 067 552 072

Az ingatlan portfolié értéke funkciondlis kategériankénti bontasban, 2012. december 31. (adatok Forintban)

Ingatlan érték (Ft) Ethelyezkedés

|Funkcionalis kategéria Budapest és Kérnyéke Vidék Kiilfstd Osszesen
[Telek 0 0 0 0
lLakéingatlan 117 185 967 0 0 117 185 967
Irodaingatlan 22 337 864 938 0 0 22 337 864 938
Kereskedelmi ingatian 5 688 835 441 10 997 653 952 0 16 686 489 393
Logisztikai ingatian 0 1135157 130 0 1135 157 130
ipari Ingatlan 0 5 404 885 950 0 5 404 885 950
Vegyes hasznositasu ingatlan 1 630 058 839 244 683 600 0 1874742 439
Fejlesziés alatt allé ingatlan® 0 0 0 0

Egyéb ingatlan 0 0 0 0
Osszesen 20 773 945 185 17 782 380 632 0 47 556 325 817
Adatok: 2012. december 31. illetve 2012.
[ingatian érték (Ft) Nett6* bérieti Nett6® bérleti dijbevétel | oo Ingatian Fajlagos bérleti | Fajlagos ingatlan Plact érték

) » dijbevétel, Ft élis megoszla a00Us38 | svedeimez6ség dijbevétel értékek véltozésa

Funkciondlis kategoria

Tolek - - - N - 0,00%
Lakoingatian 1325 580 uson na. 1,13% na. na. ~6,81%
irodaingatian 2223 031 519 HUF 77% 9,95% 38 964 391 480 -18,01%
Kereskedelrni ingatian 1558 323 539 HUF 93% 9,34% 32 145 343 966 7,84%
Logisztikai ingatian 76 771 570 HUF 100% 6,76% 9959 147 251 -36,12%
Ipari Ingatian 630 306 542 EUR 100% 11,66% 16019 137 365 -8,23%
Vegyes hasmositdsy ingatlan 178 079 689 HUF, EUR 61% 9,50% 17545 184 704 -19.78%
Fojloszies alatt A6 ngatlan” - - - - . . 0,00%
Egysb ingatlan - - - M - z z
Osszesen 4 667 838 440 -13,92%

* A torvény eléirdsa alapjan szamolt piaci érték vélozas a fejlesziés alatt Gli6 ingatlan év végi - a fejlesztések folyamatos megvalésulasa

miatt az év sordn jelentdsen emelkedd — ériékében bekivetkezett ériékesskkendst a fejlesziés év elefi értékére veliti, felnagyitva annak

hatésdt.

26071 2008] 2009] 20101 2011 2012
Az ingatlanporifolié ardnya a netid aszkdzéndken
belil 53,49% 108,06% 117,868% 108,77% 98,71% 128,80%
Bérieti szerzbdések stlagos fulamidsje 6,83 év 5,68 év 5,69 &y 5,80 év 4,10 év 471 év
Béndk, vevik szama 271 263 258 250 244 237
Bérieti szerzbdések biztoshéki szintje (hdnap) 2,78 1,51 1,81 2,42 2,49} 2,461
Tokeattétel* 19,31% 38,61% 37,48% 34,32% 42,37% 49,28%

* Forduldnapt teljes hiteldllomany éridke osziva

a fordulénapl nettd eszkdzéridkkel,
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Adatok Ft-ban 2011 2012
Ingatlan értékesitések nyeresége a szamviteli nyilvantartasi értékhez képest 2503 182 322 0
Ingatlan értékesités nyeresége a nettd eszkozérték szamitas szerinti nyilvantartasi értékhez képest” 488 465 250 0
Fedezeti (gyletek nyeresége/vesztesége -1 767 396 380 3196711514
Kértérités, banatpénz cimén befolyd bevételek, ill. ilyen cimen kifizetett 6sszegek 4 949 814 2652 104
A befektetési jegyek forgalmazasa kapeséan a befektetdk altal az Alapnak fizetett dijak 0 0
{ingatlan Gzemeltetési koltségek 532 269 588 552 337 434
Ingatlan kbzmi koltségek 574 845 882 652 884 670
ingatlan karbantartasi kéltségek 234 968 138} 237 453197,
Ingatlan biztositasi koltségek 14 682 876 9261935
Ingatlanadok 237 628 046 251511 998
lingatian értékbecsiési kdltségek 33 789 300 32 466 000|
Ingatiantigyndki jutalékok 39 803 5461 43777 101
Jogi kéltségek 9 426 640} 1020418
Bankkoltségek 64 702 273] 1238195
Kamatkéliség o} 0
* 291,29 HUF/EUR éarfolyamon szamitva
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IX. Az alapkezelé mikédésében bekévetkezett viltozasok

Tarsasdg tulajdonosi szerkezetében tevékenységi krében és az igazgatésag dsszetételében jelentés valtozds nem kovetkezett be a 2012.
évben, 0] Gzletdgat, vagy szolgdliatast nem inditott. A tarsasag feligyeld bizottsagaban két valtozds térént. Az Alapkezeld kézgyilése
2012. méjus 30. napjatél visszahivia Sods Csaba feligyeld bizottsdgi tagot és ezzel egy idében 2014. mdjus 31. napjdig o feligyels
bizottsag tagjava vélasztotta Devics Evdt, tovabba 2012.12.17- hatdllyal Szabd Ferenc feliigyeld bizofisagi elnék helyére Maté

Norberiet vélasziotta, akinek kinevezése szintén 2014.05.31 Ag szdl.

2012-es évben nem inditott és az év sordn nem is jart le hatrozott futamidejii befekletési alapja oz Alapkezeldnek, igy az év végén a
Tarsasag huszonnégy befektetési alapot kezelt. A 2012-es év folyamaén az Alapkezeld befektefési alapokban kezelt dllomanya az év eleji
csSkkenését kovetben az év kdzepétdl mérsékelten emelkedett. Az dlloményra vonatkozéan jelentés esemény volt, hogy a Raiffeisen
Ingatlan Alap 2012. jiniusdban hozamot fizetett o befektetsi szamdra, ami kizel 19 milliard Fros kifizetést jelentett. A 2011, év végi
170,95 milliard forintos dllomény egy év leforgdsa alatt a fenti tényezék miatt 156,95 milliardra csékkent. Az Alapkezelé a nyilvanos

befektetési alapok piacdn 4,91%o0s részesedést tudott magdénak a 2012 év végeén.

X. A befektetési politika alakuldsdra haté fontosabb tényezék

1. A 2012-es év tokepiaci folyamatai
A hazai pénz- és dllampapirpiac

A magyar kamatozé eszkézék piacan erés hozamesékkenés volt megfigyelheté 2012-ben. Az esztends elsé par napjén még semmi jel
nem mutatott arra, hogy a hozai kétvények esetében jelentds érfolyam-emelkedéssel lohetne szamolni, hiszen az elézé év végi
bizonytalansag még erdsen jelen volt o piaci hangulatban. Az éves maximdlis elvért hozamszinteket mar janudr 5-6n megtapasztalték a
befektetck, amikor is a 10 éves magyar dllampapithozam 10,69%0s, az 5 éves 10,66%os, mig a 6 hénapos 8,85%0s értéket mutatott.
A magyar kormény kommunikdcidjaban erés fordulat kévetkeztében bejelentette, miszerint az orszdg biztonsdgos finanszirozhatésdga
érdekében egy Uj szerzodés megkétésére fog torekedni o Nemzetkdzi Valutaalappal. Ezt kévetéen a hazai &llampapirpiac mozgdsa
nagyban figgstt oftél, hogy mikor és milyen kérilmények kézét hozzék létre azt a bizonyos megdllapoddst az IMFfel. A
hozamesokkensés elsé hullémét azok o hirek véltotték ki, hogy egyre kézelebbinek tint az aléirds pillanata. Azéta tudjuk, hogy az 4
szerzGdés megkéiése oz év sorén néha kézelebbinek, néha tavolibbnak tint ugyan, de végil nem ®riént meg az év utolséd napidig sem.

A nemzetkdzi piacoknak a legfontosabb tavalyi eseménye volt mindekézben, hogy az amerikai kézponti bank az 65z elején bejelentstte o
harmadik eszkézvésérldsi programidl, amivel hatalmas likviditast biziosioft o pénzpiceoknak. A FED &lial biztositott pénzbéségnek

L

sgyértelm hatdsa oz lett, hogy o fejlett dllamok kénényei sgyre kereseftsbbé vdliak, gy nyomva leleld az oft slérhetd

Sllampapirthozamokat, A folyamat fartds volt, ezdhal nyiive sealiséast nemesak sz amerikal finanszirozdsi problémdak megoldésdban,
; i g f

nanem az Eurdpai Unid fejlett orszagainak dllampapir ériékesitéssiben is. Azaz egyre csékkend hozamszinteken lehetett hozzéjuini o

nemet 6s o francia Gllompopirokhoz egyardnt. A nemzetkézi placokon ennek kévetkezibben kislakult egylajta yield hunting” czaz

3 e # > 7 > £ iz . o fr s 2 B 4 . # « H - i % e 2 fyen § e

vhozamvaddszat” az év mésodik felében, ami miait egyre keresetiebbé valiok a felidrekvé piacok kamatozs eszkdzei is. A feltérekvd EU-s

orszagok fnanszirozdsi lehetdségeit szeken 11 nagyban segitefle oz is, hogy oz Eurdpai Kdzponti Bank egy nagyardnyd periféria

kétvényvésdrlasi programot jelentelt be, mely szerint o jegybank kerlétlanu! vasdrolhaing o bajba jutott EUss orszagok dllampapiriai,

amennyiben az egyes orszagok megfeleinek bizonyos szigorG EUIMF koliségvetési feltételoknek. A valsagkezelds iekintetében o kordbbi

igen merev német dlidspontban is vallozds kévetkezett be, a német kormanyfé ugyanis tamagatban nyilatkozol o lsrvezett jegybanki

akeibrél. A magyor éllampapirpiocon jelentés kereslet jelentkezett o fent emlffett likviditdshdség, és hozamvaddszat fokozddésdval, de

nogybon segfiették o hazal piacot az EKB beisleniései is. gy 0] impulzus érkezelt ¢ magyor kamatozd eszkézsk piacara és emialf

] AR g s i a5 N s 7 Ly . . R . . 5 . s P
szeptempertd] Ujobb hozamesdkkenési hulldm volt toposziathatd, Bz o jsienséy drezielfe hotdsdt mind o révid, mind o hosszd i&vi

! C i .
tutamido eseten,
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A révid futamideji allampapirok kamatainak mérseklddése és foként a globalis likviditasbéség jelenléte segitette az augusztus 29-én
elinditott és év végéig kitartd, folyamatos és szisztematikus kamatcsokkentési periédust. A Magyar Nemzeti Bank monetdris fandcsa a
magas infldcics szint ellenére inditotta el kamatvagé ciklusdt, azzal magyardzva déntését, hogy a gazdasdgi novekedést szeretnék
segiteni az olacsony kamatkérnyezet kialakitasaval, hiszen az egyedili szempont mar nemesak a kitGizott inflacids cél. A csokkends
mértéke mindegyik kamatdonts Glést kévetden 0,25%0s volt. A kamatesskkentés az orszdg jdvdbeni fiskalis helyzetére pozitiv hatdst
jelent, viszont a jelentdsége a gazdasagsélénkités illetden jatszott szerepének még nem latszik egyértelmien.

A 2012-es évben a fenfiek alapjan az egyik legjobb befektetés volt kézép- és hosszitavi magyar kamatozé eszkézédket tartani a
befektetési portfolicban, hiszen a hosszilejaraté magyar dllampapirok feljesitményét bemutaté MAX index a taglalt évben 21,90%os
névekedést tudott felmutatni, mig a Magyarorszégon inkébb preferdlt révidebb kamatozs eszkézék teljesitményét bemutaté RMAX index
8,52%0s eredményt tudott teljesiteni. A MAX index tavaly nybjtotta térténelmének legjobb redlhozamat a befektetéi szamdral

A forint drfolyama is trendszerien erésédstt a 305-310 HUF/EUR szintekrdl, a@ 290 HUF/EUR kérili szinteken zart. Az arfolyam egyszer

gyengilt az év soran o 300-as szint f5lé, de csak révid ideig tartézkodott oft 2012 tavaszan.

Idészaki valtozas Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EFUR HUF Alapkamat

2012. Q1 4,37% - 4,05% 2,02% . 295,60 7%
2012. Q2 591% 5,22% 2,07% 288,22 7%
2012. elso félévi valtozas 10,54% 9,48% 4,13% +7,36%
2012. Q3 4,85% . 4,46% 212% 283,71 . 6,50%
2012. Q4 5,17% 4,70% 2,06% 291,29 5,75%
2012. masodik felévi valtozas 10,27% 9,36% 4,21% -1,05% -
2012. évi valtozas 21,90% 19,74% 8,52% 6,81% -

forrds: MNB, AKK

A nemzetkézi kdtvénypiac

A nemzetkozi kétvénypiacon a 2012-es év folyamataiban az volt megfigyelhets, hogy az esztendd elsé felében a fejlett és a fejlddé
orszdgok kamatozé eszkéz piacainak mozgésai elvaltak egymastdl, mig az év masodik felében nagyon hasonlé trendet kévettek.

A fejlett gazdasagok hosszi futamideji; papirjainak drazasa, tgymint az Egyesilt Allamok, Németorszag, Franciaorszag és Japan 10
éves futamideji kétvényei marciusra érték el a targyalt év hozammaximumét, viszont ez egyetlen esetben sem volt kiemelkedéen magas
énték. Ez szamszerfen annyit jelentett, hogy az amerikai hosszu tavi {10 éves) papir az év elején 1,95%os elvart hozamd volt és az éves
maximuma is csak alig volt magasabban {2,37%). A német 10 éves dllamkétvény is csak o 2%os elvart hozamériéket kézelitette marcius
kézepére, mig a francia 3,36%on volt az éves maximuman. A fejlédé gazdasdgok dllampapiriai viszont nyér kézepére érték el a
maximum szintjeiket, mégpedig az akkor fkuszban 16vS problémak akkumuléléddséra reagdlva.

A kézponti tma 2012 elsé felében az eurépai adéssdgvalsag, azon belil is elsésorban a gérdg vélasztasok kimenetele és azzal
6sszefliggésben Gorégorszag eurozéna tagsaga volt. A mésodik negyedévre mar a spanyol bankrendszer problémai is felszinre kerultek.
Ezek a problémak ésszpontosultak nydr kizepére, hiszen egy esetleges gérdg dllamesd és a spanyol pénzpiaci szektor Gsszeomldsanak
lehetdsége egyre valdszinibbé valt. Ezen események lehetséges beksvetkezte igen negativan hatott volna az eurdra és az Eurépai Unid
orszdgainak finanszirozasi feltételeire. Tehdt ezek a félelmek hajtotiak felfelé a hozamokat a fejléds orszagok kétvénypiacain, ami végil
azt eredményezte, hogy a spanyol 10 éves hozamok elérték a 7,6%os szintet, mig az olasz hasonlé futamideii allamkétvény esetén is
7,6%0s mérték volt megfigyelhetd. Az eurépai félelmek mellett az Egyesiilt Allamokban sem javult néhany fontos makrogazdasagi mutatd
az év kézepéig. Az omerikai jegybank elndke, Ben Bernanke 2012. szeptember 13.4n bejelentette, hogy a FED két kordbbi
kétvényvasarlasi ciklusat mellyel nagyfok likviditasbéséget biztositott a tkepiacoknak, QE3 néven folytatiak. Tajskoztattak arrsl, hogy ez
a program egészen odéig fog tartani, mig nem javulnak érdemlegesen a makrogazdasagi mutatdk az Egyesilt Allamokban. Az okok
kozéH a leglontosabbnak a munkanélkiliség magas szintiét jelolték meg (8%). Bejelentették még tovabbd, hogy a FED kitart az alacsony
kamatszint mellett {0,25%), amellyel kapcsolatban elmondtdk, hogy azt nem tervezik médositani egészen 2015-g.

Eurépdban a QE programokhoz nagyon hasonld terveket jelentettek be, mégpedig azt, hogy a bajba jutott unids orszégok

dllomkéivényeit fogjdk vasarolni amennyiben megfelelnek o szigor fiskélis eléirasoknok. Az Eurépai Kézponti Bank részérél a
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megvaldsitas kordntsem volt hasonlé mértéki az amerikaihoz képest. Az viszont igaz, hogy az EKB csékkentette az eurd irényadd kamatat
0,7 5%-0s szintre. Eurdépa addssagvélsaga nydrra egyre stlyosbodott, a periféria orszdgok csak egyre magasabb kétvénykamatok mellett
tudtdk értékesiteni dllampapirjaikat. A két jegybank {a FED és az EKB} o monetdris politikat lazité bejelentései és lépései viszont a nydar
végén gyakorlatilag azonnali enyhiilést eredményeztek a nemzetkozi kétvénypiacokon. Az amerikai 10 éves papir a 2%os szint ald
kiszoft Gjra {1,76%], a német ugyanilyen futamidej kotvény pedig 1,32%-ra csokkent. Emellett o periféria orszdgok kétvényhozamai is
jelentésen csskkentek, hiszen a spanyol és az olasz 10 éves lejaraty papirok is 5,2% koril zarték az évet. A periféria orszagok befekietdi
kockazatdt tikrozé 5 éves CDSHelarak is hasonld emelkedd trendet mutattck az év kézepéig, majd onnantdl kezdve csékkend

tendencidba kezdtek mindegyik orszag esetén a folyamatos likviditésbdség és az EKB bejelentései miatt.

A hazai ingatlanpiac

2012-ben hérom 0} irodaépilettel, Ssszesen 22.950 négyzetméterrel bovilt a modern irodapiaci éllomény. Az év legnagyobb
beruhdzdsa a Skanska Green House, 17.800 négyzetméteres irodaépilete volt. A teljes irodadllomény &sszterillete kdzel 3,2 millis
négyzetmétert tesz ki. Eves szinten 345.000 négyzeimétert adiak bérbe, amely a masodik legmagasabb érték a budapesti irodapiac
tSrténetében. Az elmilt 5 évben a bérléi oldal jelentds valtozdsokon ment &t. A netté bérbeaddsok a 2008-as 58%-os szinfrdl, 2012-re
32%-ra eseft vissza. A bérldk nem véllaliék a ksltozés jarulékos kéltségeit és inkdbb a szerzédéshosszabbités mellett dontenek, amelynek
részardnya 20%rél 53%ra emelkedett az elmilt 5 évben. Tovébbra is az izleti- &s pénzigyi szolgdltaté szektorok, valamint az IT/Hi-
Tech/Telekommunikdcié szektor rendelkeznek o legmagasabb részardnnyal. A 21%kos tresedési rata 201 1-hez képest 180 bazisponttal
emelkedett. A valtozdsnak a hétterében a szerzédéshosszabbitasok magas és a nettd bérbeadds alacsony ardnya &l Ezt vetiti ki az éves
negativ netté abszorpcié értéke is (26,150 négyzetméter). A Dél-Budai alpiac rendelkezik a legalacsonyabb az iresedési rataval (14%),
mig oz agglomerdcié tovabbra is 30% feletti iresedéssel néz szembe. A bérleti dijak nem valtoztak jelentésen, a kézponti fekvési ,prime”
kategdrias irodahdzakban 14-16 eurd/m2/hé kézét, mig az ,A” kategdridjo irodaépiletekben 10,5-12,5 eurd/m2/hé kézdtt mozogtak

a kindlati bérleti dijak. A magas kedvezmények és hozzéjdruldsok viszont csckkentetiék az effekiiv bérleti dijakat a piacon.

A kiskereskedelmi piacon is jelentSsen visszaesett a fejlesztési aktivitds, 2012-ben minddssze két bevésarlékdzpontot adtak &, egyittesen
14.200 négyzetméter bérbeadhaié terilettel. A teljes kiskereskedelmi ingatiandllomény jelenleg 2.113.000 négyzetméteri tesz ki. 2013-
ban egyeflen G bevasdrickézpont dladdsa virhatd, az Arkad mdsodik Gteme, amellyel az egyittes kiadhaté terilete $8.000
négyzetméterre né. Bérldi oldalrdl élénkebb kereslet voli tapaszialhaté 2012 sorén. Az 4] bérldk jelentds része o fop
bevasarlokbzpontokat valasziottdk magyarorszagi belépésikhdz. A plazédkban mdér jelenlévd nemzetkdzi ruhdzafi mérkdk pedig o Védi
uicdn nyitottak §f Uzletel. A high-sireet Gzletek bérleti dija tovabbra is o Véci vtcdn o legmagasabb, 60-80 eurd/m2/hé kézdHi érral. Az
Andrdssy Glon ennél jellemzden 20.-30%kal dlocsonyabb dijon lehet zlefet bérelni. A top bevaséridkdzpontok 16 elhelyezkedési
Gzlethslyiségei az 5070 eurd/m2 /hd kdzdHi sdvban mozognok. A vidéki bevésérdkézponiok esetében jslentdsen clacsonyabb bérleti

"

diick jellemzdek, 1525 eurd/m2Z /hé kézo#i dron.

ingoflonpiacon  ©Bbb  mint 325.000 négyzeiméterre  kSidtek bérsti  szerzddést, amelybdl 59%

Az ipari és

szerzddéshosszabbiids volt. lelentds volf o nogy bérlék jelenléle o placon, nyole véliclat déntstt o szerzddése meghosszabbitdsa mellst,
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mindegyik vdllalar 15.000 négyzetméter felettl bérelt terilettel rendelkezik. Emellett 6t meghoidrozsd szerepld o szerzddéshosszabbiidssal

egyllt bivitetie teriletdt, igy o boviilések o ieljes kereslet 16%-41 etk ki 2012-ben. Ezzel egyitt tovdbb esett oz ] szerzédések arénya,
csupdn 74.000 négyzeimélerre kdidttek & bérleti szerzddést, ami 21%kal maradt el o 201 T-es évi volumentdl. N&it o vérosi logiszitkai
parkok részardnya, az U] bérbeaddsok 26%-a it valdsult meg, mig ez az ardny 201 ben csupdn 14%ot teft ki, A logisztikal szektor
tovdbbra is vraljo o piacot, o 2012-es telies bérbeadds 46%4n felelt. Harom épiletst, Ssszasen 16.500 négyzeiméler i feilesziést adiak

4f 2012-ben, amely oz 1.8 millié négyzeimélert meghaladé modern dlloményban 1%o0s névekedést eredményezett.l év dloft oz

Mg

Ly

lresedési rata 1,4 szézoidkpontial csskkent, és 2012 év végén 19,4%on dlit. Jelenleg csupén 1 ingotlan rendslkezik nagy, egybefiggd

:

tres feriletiel, ezen kivil 11 ipar i8tesitiményben lehet 10.000 négyzeiméter feletti terllstet bérelni. A bérletl dijok nem vélfoziok

lelenidsen, varos! logisziikéban 4 &5 5 eurd/m2/hé kéz8# mozognak, mig o big box Hpush parkokbon 3,25 é5 3,8 surd/m2/hd.
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A 2008. szeptember-oktSberében kirobbant pénzigyi valsag Magyarorszdg megitélésére kilonssen rossz hatdssal volt, amelynek
kévetkeztében jelentésen megnévekedett az orszagkockdzat a befekteték szemében, illetve a bérbeadasi piac kilatasai is romlotiak. Fz
tovabbi finanszirozasi terheket rétt az ingatlantulajdonosokra, akik kedvezétlenebb ingatlanaik értékesitésével igyekeztek elflensilyozni
veszteségeiket. A befektetési lehstéségek azonban kevés érdeklddast generdliak, ami részben annak készénhetd, hogy az eladék és
vevok kozotti drrés megnétt. A 2012-es év teljes inaktivitdst hozott o befektetési ingatlanok piacéra, 2 tranzakciéval a befektetési volumen
55 millié eurdt tett ki. Két klasszikus befektetési tranzakcidt regisziraltunk, mindketts a gordg ingatlanbefektetési alaphoz, a Bluehouse
Capitalhoz kapesolédik. Két strip mall tipusd kiskereskedelmi egységet vettek meg vidéken, amely a Carpathian Portfdlié részét képezte, és
év végén megvdsdroltak az Infopark E épiletét. Emellett eladdasra kerilt a LeMeridien szdlloda 55 millié euréért. A nemzetkézi befekietdk
még mindig Svatosak a magyar piaccal kapesolatban, amelynek véltozdsahoz elsésorban egy stabilabb makrogazdasdgi kérmyezetre

lenne szikség.

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezék

2011 végén kihirdetésre keriilt a befektetési alapkezelékrdl és a kollektiv befektetési formakral szélé 2011, évi CXCIL. térvény (Batv.},
amely elsésorban az eurdpai uniés és a magyar joganyag harmonizéldsa érdekében Gjraszabdlyozta a befektetési alapok mikédését
Magyarorszagon. Az Alapkezeld a 2012-es év folyaman elvégezte az Alap téjékoztatdjanak és kezelési szabélyzaténak oz Gf térvény
altal eldirt médositasait. A médositdsok a befektetési politikat érdemben nem érintették, azonban a jogszabdlynak megfeleléen
bevezetésre keriilt egy Uj kockdzati mérészam, a nettd Ssszesitett kockazati kitettség. A mutaté az alap szarmaztatott igyletekbé! fakads,
az alapban meglévé alaptermékekkel szemben nettésitott kitettségét mutatia meg az alap nett eszkézértékének ardnydban.

A netté Ssszesitett kockdzati kitettséy hénap végi értékét az Alapkezelé az Alap havi jelentésében kzzéteszi.

3. Hozamfizetés

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. 2012. junius 154 kézleményében téjékoztatta a Raiffeisen Ingatlan Alap befektetéit, hogy az Alap
Tajékoztatdjanak 3.5 pontja alapjén az Alap 2012. jonius 21-6n hozamot fizet. A kifizetendd hozam mériéke befekietési jegyenként

0,6428 forint volt.

Budapest, 2013. &prilis 24.

Balogh Andras

az Alap képviseletében






