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I. A Raiffeisen Ingatlan Alap dltalénos informaciék

1. Alapadatok

Alap neve:
Lajstrom szdma:
Alapkezelé neve:
Székhelye:
Letétkezel& neve:
Székhelye:
Forgalmazé neve:

Székhelye:

Kényvvizsgdlé neve:

Székhelye:
Ingatlanértékeld:
Székhelye:

Tipusa:

BAMOSZ kategéria:

Futamideje:

Raiffeisen Ingatlan Alap

1211-04

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Raiffeisen Bank Zrt.

1054 Budapest, Akadémia u. 6.
KPMG Hungdria Kft., Nagy Zsuzsanna
1139 Budapest, Véci Gt 99.

DTZ Hungary Kft.

1054 Budapest, Bajcsy-Zsilinszky Gt 42-46.
nyilvénos nyilt végi ingatlan alap
kézvetlen ingatlanokba fektetd alap

hatdrozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az Alap Nyilt végiivé Atalakuldsérél az Alapkezeld Igazgatésaga a 2012. december 5-6n kelt, 5. szémd hatérozatéval déntétt. Az Alap
Nyilt végivé Atalakuldsat, BET-nél térténd kivezetését, valamint a médositott Tdjékoztatét és Alapkezelési Szabdlyzatot a Feligyelet a
2013. februar 11-én kelt, HKE-I-66/2013. szam( hatdrozatdval hagyta j6vd, és engedélyezte a Befektetési Jegyek Nyilt végivé
Atalakulés Napijat (2013.04.02) kévetd folyamatos forgalmazésa meginditasénak és a BET-r8| torténé kivezetésének alapjat képezé
Atalakulési Tajékoztaté és Atalakulési Hirdetmény kézzétételét.

Az Alapkezelé elsddleges célia az ingatlan portfélié optimalizélasa és itemezett, menedzselt értékesitése a Befektetdk szdmdra elérhets
leheté legkedvezdbb értékesitési feltételek mellett. Az Alapkezelé a nyilt végivé dtalakulds napjdt kdvetden az ingatlan értékesitések
befolyt, Gjabb ingatlan vésarldsra nem forditott és hozamként ki nem fizetett ellenértékét, valamint a befolyt bérleti dijaknak az Alap
mikddéséhez (hiteltorlesztés, dijfizetés, felvjitas, stb.) fel nem haszndlt értékét alacsony kockdzatd eszkdzdkben (elsésorban banki
betétben és dllampapirban) tartja. Mivel az Alap befektetési korldttal rendelkezé ingatlan befektetési alap, az Alapkezels élve a
jogszabdlyban nyujtott lehetéséggel, az egy ingatlan Ssszes eszkdzon beliili megszerzéskori maximdlis ardnydt 100%-ban hatérozza
meg. Az Alapkezeld az Alap nettd eszkdzértékének szamitdsakor figyelembe vehetd ingatlanok, ingatlan beruhdzdsok &sszértékének
maximum &0 szdzaléka erejéig élni fog a kormdnyrendelet dltal biztositott hitelfelvételi lehetdséggel. Az Alapkezelé nem tekinti elsédleges

célignak az Alap deviza kockdzatdnak semlegesitését.
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Az Alap 6sszesitett és egy jegyre juté netté eszkozértékének alakulasa

Arfolyam véltozas™ Arfolyam* Netté eszkozérték*™
2014. jonius 30. 6,49% 1,471840 Ft 30 847 990 785 Ft
2013. december 31. 10,58% 1,382096 Ft 30 451 538 531 Ft
2012. december 28.* 0,21% 1,249893 Ft 36 944 043 059 Ft
2011. december 30. 7,99% 1,886446 Ft 55759 109 935 Ft
2010. december 31. 9,39% 1,746864 Ft 51633 370 936 Ft
2009. december 31. -1,65% 1,596861 Ft 47 199 611 885 Ft
2008. december 31. -4,46% 1,623573 Ft 47 651 141 256 Ft
2007. december 31. 7.78% 1,699442 Ft 91553717 201 Ft
2006. december 29. 8,24% 1,576713 Ft 122 530 792 867 Fi
2005. december 30. 10,45% 1,456706 Ft 91 949 464 026 Ft
2004. december 31. 13,75% 1,318926 Ft 26 121 231 021 Ft
2003. december 31. 12,65% 1,159508 Ft 17 972 255 406 Fi

* Az Alap 2012. j0nius 21-én hozamot fizetett, a kifizetett hozam mértéke befektetési jegyenként 0,6428 forint. A t&bldzatban szereplé
2012. évi hozamadat a kifizetett hozammal korrigdlt teljesitmény.

** az idészak utolsé munkanapijdra kézzétett hivatalos drfolyam és netté eszkdzérték

*** az Alap drfolyamvdliozdsa az adott naptdri évre vonatkoztatva

A fenti hozamok nem jelentenek garanciét a j6vére nézve és nincsenek Ssszefiggésben az alapok jévébeni hozamaival. A kézslt
hozamadatok nomindlisak és az adott naptari évre vonatkoznak. Az alap indulésdnak évében a hozamok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.

ll. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2014.01.02.
Instrumentum Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkdz érték %

Ingatlanok 47 559 667 311 156,30
Atruhazhaté értékpapirok 608 945 828 2,00
RELA EUR HUO000708508 1949 550 608 945 828 2,00
Banki egyenlegek 749 301 370 2,46
Folyészamla - EUR EUR 184 588 024 0,61
Folyészdmla - HUF HUF 564 713 346 1,86
Egyéb eszkozok 2429704 918 7,99
Egyéb kovetelések HUF 2 429704918 7,99
Kotelezettségek -20 920 103 071 -68,75
Egyéb kotelezettségek HUF -3 303 092 643 -10,86
Hitel - EUR EUR -17 526 108 875 -57,60
Hitel kamat - EUR EUR 90901 553 0,30
Netté eszkozérték 30427 516 356 HUF
Unitok széma 22 032 868 373
Egy jegyre juté netté eszkozérték 1,381006 HUF
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2014.07.01.

Instrumentum | Devizanem |  ISIN kéd | Névérték | Eszkoz érték | %
Atruhazhaté értékpapirok 1 260 196 499 4,06
RELA EUR HUO000708508 3 850 983 1260 196 499 4,06
Ingatlanok 47 775 804 390 153,98
Banki egyenlegek 231 325 206 0,75
Folyészamla - EUR 118 317 236 0,38
Folyészémla - HUF 113 007 970 0,36
Egyéb eszk6zék 1 552 485 200 5,00
Egyéb kovetelések 1 552 485 200 5,00
Osszes eszkéz 50819 811 295 163,79
Kételezettségek -19 792 404 435 -63,79
Egyéb kotelezeftség 1792333 075 5,78
Hitel - EUR -17 905 556 649 -57,71
Hitel kamat - EUR 94514711 0,30

Netté eszkozérték
Unitok szama

Egy jegyre juté netté eszkozérték

31 027 406 860 HUF

20 958 797 225

1,480400 HUF

lil. A forgalomban lévé befektetési jegyek szama és az egy jegyre juté netté

eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2014.01.02-¢n

22 032 868 373

2014. évben eladott befektetési jegyek

0

2014. évben visszavdltott befektetési jegyek

1074071 148

Forgalomban lévd befektetési jegyek 2014.07.01-én

20 958 797 225

Portfolié dsszesitett netté eszkdzértéke 2014.07.01-én

31 027 406 860

Egy jegyre jut6 nettd eszkdzérték 2014.07.01-4n 1,480400

IV. A befektetési alap 6sszetétele

2014.07.01. Nagysdagrend: Ft
Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz érték %

Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok o 0,00

Mas szabalyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00

Kézelmiltban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok o 0,00

Egyéb atruhazhaté értékpapirok 1 260 196 499 4,06

RELA EUR HU0000708508 3850983 1260 196 499 4,06

Netté eszkézérték 31 027 406 860 100,00
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2014. elsé félévében és az idészak végén az Alapkezel az Alap vagyondt tilnyomé részt ingatlanban, illetve latra sz6l6 és lekotott
bankbetétben tartotta. Az idészak sordn sor keriilt az egyéb atruhézhaté értékpapirok kérébe sorolt Raiffeisen Eurd Likviditasi Alap (RELA)

befektetési jegyeibe t6rténd befektetésre is.

Az Alap 2013. 4prilis 02-i hatdllyal nyilt végi, hatérozatlan futamideji alappd alakult, mivel az ingatlan portfélié értékesitésére a zart
végl mikodés végéig (2013. dprilis 02.) nem nyilt lehetdség. Az Alap nyilt végivé t6rténd dtalakuldsa lehetéséget biztositott viszont az
Alapkezelé szamdra, hogy tovdbb mikédtesse az Alapot kedvezébb értékesitési feltételek kialakulasdig. Az Alap dtalakulast kévetd

stratégidgjanak célja az ingatlanportfolié fokozatos, menedzselt leépitése.

Az Alapkezeld az iddszak sordn t5bb ingatlan esetében is targyaldsokat folytatott azok értékesitésérél, ezek kdzil azonban egyik

lezdrasara sem kerilt sor a félév folyaman.

V. Porifolié osszetétel

A porifélié eszkozeinek a befektetés tipusa szerinti megoszldasa (2014.06.30.):
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Az Alapkezels dltal az ingatlanok megvésarlésahoz felvett hitelek feltételei:

Hitel 1. (a Szinvapark megvésarldsahoz)

A hitel lehivasanak napja: 2011.11.02.

A kélcson lejérata: 2014.10.31.

A kdleson aktudlis dsszege: 1.761.879.200,-Ft

A kélesén kamata: véltozd

Hitel 3. (az OBI Szolnok ingatlan megvasdrlasdhoz)
A hitel lehivésanak napja: 2011.11.02.

A kélesén lejérata: 2014.10.31.

A kélesdn aktudlis 8sszege: 417.930.774,- Ft

A kdlcsén kamata: véltozé

Hitel 5. (a Jost ingatlan megvdsdrlésdhoz)

A hitel lehivésénak napja: 2011.11.02.

A kélesén lejéarata: 2014.10.31.

A kélesdn aktudlis 8sszege: 621.487.999,- Ft

A kdlcsén kamata: véltozé

Hitel 7. (a BAT ingatlan megvdsdrldsdhoz)

A hitel lehivésanak napja: 2011.11.02.

A kélcsén lejérata: 2014.10.31.

A kélesdn aktudlis 8sszege: 529.762.955,- Ft

A kdlesdn kamata: véltozé

Hitel 9. (4ltalanos hitel)

A hitel lehivésanak napja: 2011.11.02.

A kélcsén lejérata: 2014.10.31.

A kdlcson aktudlis dsszege: 2.481.520.000,- Ft

A kolcsén kamata: véltozd

Hitel 2. (a Rézsakert Bevésarlékézpont megvdsarldsahoz)
A hitel lehivasanak napja: 2011.11.02.

A kélcson lejarata: 2014.10.31.

A kélcsdn aktudlis 8sszege: 1.181.103.018,- Ft

A kolcson kamata: véltozéd

Hitel 4. (a Westpoint ingatlan megvésarldsdhoz)
A hitel lehivésanak napja: 2005.02.01.

A kélcson lejérata: 2014.12.31.

A kdleson aktudlis dsszege: 45.852.664,-Ft

A kolcson kamata: véltozd

Hitel 6. (a Dévai Center ingatlan megvdsarlésdhoz)
A hitel lehivésanak napja: 2005.06.27.

A kélcson lejérata: 2015.06.30.

A kdleson aktudlis dsszege: 174.986.374,- Ft

A kolcson kamata: véltozd

Hitel 8. (az MBC ingatlan megvdsarlésdhoz)
A hitel lehivésanak napja: 2011.11.02.

A kélcson lejérata: 2014.10.31.

A koleson aktudlis sszege: 764.953.665,- Ft

A kolcsdn kamata: véltozd

Hitel 10. (&ltaldnos hitel)

A hitel lehivésanak napja: 2011.11.02.

A kélcson lejérata: 2014.10.31.

A kdlesdn aktudlis dsszege: 9.926.080.000,- Ft

A kolecsdn kamata: véltozd
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Vill. Adatok az ingatlan portféliérél

Brutté Netto
bérbeadhato bérbeadhaté Hasznalatba Tervezett
Cim Helyrajzi szam Funkcionalis kategoéria teriilet teriilet Epités éve vétel éve tartasi idétav
BAT PECS 7621 Pécs, Francia u. 1. 42262/2 Logisztikai ingatlan 7709 7709 2003 2004 Hosszu tav
BCW 1113 Budapest, Nagysz6l6s u. 11-15. 4568/165 Irodaingatlan 5007 5007 2005 2006 Hosszu tav
DANA I 9027 Gyér, Kardan u. 6. 5475/70 Ipari ingatlan 15135 15135 2005 2006 Hosszu tav
DANA II. 9027 Gydr, Kardan u. 8. 5475/72 Ipari ingatlan 6290 6290 2006 2007 Hosszu tav
DEVAI 1134 Budapest, Dévai u. 26-28. 28214/1, 28213 Irodaingatlan 9972 9972 1993 1994 Hosszu tav
RB DUNAUJVAROS 2400 Dunadujvaros, Vasmd ut. 39. 139/2/A/9, 139/2/A/10 Kereskedelmi ingatlan 329 329 1998 1998 Hosszu tav
ELECTROLUX 1140 Budapest, Erzsébet kiralyné itja 87. 30361 ?{]Z‘g;sn hasznositasi 3001 3001 1993 1994 Hossz tav
HONDA 2040 Budabrs, Torokbalinti at. 23. 211114 I\’/]Z‘gzsn hasznositast 834 834 2004 2004 Hosszu tav
JOST 8200 Veszprém, Henger u. 1. 1948/7 Ipari ingatlan 17 922 17922 2005 2006 Hosszu tav
RB KECSKEMET 6000 Kecskemét, Kisfaludy u. 5. 17/41/A/11 Kereskedelmi ingatlan 779 779 2002 2003 Hosszu tav
PARKWAY 1087 Budapest Kényves Kalman kérut 54-60. 38462/0/A/1-22 Irodaingatlan 28262 26295 2007 2009 Hosszu tav
MBC 1012 Budapest, Vérmez6 Ut 4. 13969 Irodaingatlan 5141 5141 2000 2002 Hosszu tav
s 38025/9/A/1, 38025/9/A/2,  |Vegyes hasznositasu e
NISSAN 1095 Budapest, Mariassy u. 5. 38025/9/A13 ingatlan 4144 4144 2000 2000 Hosszu tav
OBl 5000 Szolnok, Felsé Szandai rét 2. 19605/12 Kereskedelmi ingatlan 10 196 10196 2004 2005 Hosszu tav
OPEL OSTER 8200 Veszprém, Almadi ut 21. 27711 i\é:g;hasz""s“asu 2171 2171 1994 1996 Hosszu tav
RB AJKA 8400 Ajka, Szabadsag tér 4/B. Fszt. 1327/A/59 Kereskedelmi ingatlan 218 218 2007 2007 Hosszu tav
RB ANDRASSY 1061 Budapest, Andrassy ut 1. 29246/0/A/5 Kereskedelmi ingatlan 195 195 2000 2000 Hosszu tav
RB DOMBOVAR 7200 Dombévar Kossuth Lajos u. 65-67. 90/5/A/4, 90/5/A/1 Kereskedelmi ingatlan 220 220 2005 2005 Hosszu tav
RB ERD 2030 Erd, Budai ut. 22. 22552/32/A/11 Kereskedelmi ingatlan 334 334 2005 2005 Hosszu tav
RB KOMAROM 2900 Komarom, Martirok utja 14. 530/2/A/34, 530/2/AI37 Kereskedelmi ingatlan 259 259 2007 2007 Hosszu tav
RB SZENTES 6600 Szentes, Kossuth Lajos u. 13. 5262/4/A11, 5262/4/A12 Kereskedelmi ingatlan 268 268 2001 2001 Hosszu tav
RB VARPALOTA 8100 Varpalota, Szabadsag tér 5. 173/Al4 Kereskedelmi ingatlan 217 217 2004 2004 Hosszu tav
RB CELLDOMOLK 9500 Celldomdélk, Koptik Odé u. 1/A 546/B/3 Kereskedelmi ingatlan 184 184 2006 2006 Hosszu tav
RB BGYARMAT 2660 Balassagyarmat, Rakoczi ut 17. fszt. 1585/A/3 Kereskedelmi ingatlan 251 251 2004 2004 Hosszu tav
RB DEBRECEN 4200 Debrecen, Il. ker. Bem tér 14. 21070/A/37, 21070/AI72 Kereskedelmi ingatlan 671 671 2007 2007 Hosszu tav
RB GYONGYOS 3200 Gyongyos, Matyas kiraly u. 2. fszt. 2057/A/1 Kereskedelmi ingatlan 411 411 2005 2005 Hosszu tav
RB LORINC 1181 Budapest, i at 417. 150848 Kereskedelmi ingatlan 240 240 2004 2004 Hosszu tav
RB KOBANYA 1102 Budapest, Kérési Csoma ut. 6./A fszt. 39031/10/A/12 Kereskedelmi ingatlan 231 231 2006 2006 Hosszu tav
RB NAGYKANIZSA 8800 Nagykanizsa, Kélcsey u. 4-6. fszt. 1210/A/1 Kereskedelmi ingatlan 445 445 2003 2004 Hosszu tav
12583/9/A/1, 12583/9/A/2,
12583/9/A/3, 12583/9/A/4,
. ‘ 12583/9/A/5, 12583/9/A/6, . -
ROZSAKERT 1026 Budapest, Gabor Aron u. 74-78. 12583/9/A17, 12583/10/A/5, Kereskedelmi ingatlan 7447 7447 1997 1998 Hosszu tav
12583/10/A/6, 12583/10/A/7,
12583/10/A/10
SPAR SZOLNOK 5000 Szolnok, Széchenyi krt. 2. 8902/1 Kereskedelmi ingatlan 1500 1500 1999 1999 Hosszu tav
6571/125, 4214/11/A/1,
4214/11/A12, 4214/11/A/3, s
SZINVAPARK 3501 Miskolc, Bajcsy-Zsilinszky u. 2-4. 4214/11/A/4, 421411 1/AVS, Kereskedelmi ingatlan 19 051 19051 2000 2001 Hosszu tav
4214/11/AI6
4153/91, 4153/98, 4153/92,
TERRAPARK 2040 Budaodrs, Puskas Tivadar u. 4153/102, 4153/103, Irodaingatlan 7165 7165 1997 1997 Hosszu tav
4153/106, 4153/108
\WESTPOINT 1132 Budapest, Véaci Ut 18. 25136/0/A/1, 25136/0/A12 Irodaingatlan 3475 3475 1998 1999 Hosszu tav
. ez 2 22 o 21 -y 20 . . 3 o
Az ingatlan portfolié értéke funkciondlis kategériankéti bontasban, 2014. januéar 02. (adatok Forintban)
Ingatlan érték (Ft) Elhelyezkedés
Funkcionalis kategoria Budapest és Kornyéke Vidék Kulfold Osszesen
Telek 0 0 0 0
Lakéingatlan 119 446 893 0 0 119 446 893
Irodaingatlan 22 273 297 471 0 0 22 273297 471
Kereskedelmi ingatlan 5677 453 638 10 957 760 460 0 16 635 214 098
Logisztikai ingatlan 0 1158 542 820 0 1 158 542 820
Ipari Ingatlan 0 5538 559 140 0 5538 559 140
Vegyes hasznositasu ingatlan 1628 254 439 206 352 450 0 1 834 606 889
Fejlesztés alatt allo ingatlan* 0 0 0 0
Egyéb ingatlan 0 0 0 0
Osszesen 29 698 452 441 17 861 214 870 0 47 559 667 311
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Az ingatlan portfolié értéke funkciondlis kategériankéti bontasban, 2014. julius 01. (adatok Forintban)

Ingatlan érték (Ft) Elhelyezkedés

Funkcionalis kategéria Budapest és Kornyéke Vidék Kiilfold Osszesen
Telek 0 0 0 0
Lakoingatlan 124 789 437 0 0 124 789 437
Irodaingatlan 22 691 329 070 0 0 22 691 329 070
Kereskedelmi ingatlan 5813 208 132 10265 117 671 0 16 078 325 803
Logisztikai ingatlan 0 1205 088 150 0 1205 088 150
Ipari Ingatlan 0 5767 672 860 0 5767 672 860
\Vegyes hasznositasu ingatlan 1693017 020 215 582 050 0 1908 599 070
Fejlesztés alatt allé ingatlan* 0 0 0 0

Egyéb ingatlan 0 0 0 0
Osszesen 30 322 343 659 17 453 460 731 0 47 775 804 390

Adatok: 2014. jilius 01. illetve 2014. 1. félév.

Al g
Ingatlan érték (Ft) Netto* bérleti Net't_o b'erleh Ingatlan Fajlagos bérleti Fajlagos ingatlan Al A3
o . dijbevétel . . e P s ] . Piaci érték
dijbevétel, Ft devizélis Bérbeadottsag jovec g dijb értékek valtozasa
2014. 1. félév . 2014. I. félév 2014. 1. félév 2014. 1. félév
megoszlasa
Funkcionalis kategéria
Telek - - - - - - 0,00%
Lakéingatlan 1351 850 USD n.a. 1,08% n.a. n.a. 0,79%
Irodaingatlan 945 642 396 HUF 7% 4,17% 16 574 384 455 1,65%
Kereskedelmi ingatlan 727 053 321 HUF 93% 4,52% 16 735 370076 2,85%
Logisztikai ingatlan 64 715 080 HUF 100% 5,37% 8 395 156 322 4,02%
Ipari Ingatlan 317 626 789 EUR 100% 5,51% 8072 146 585 4,14%
Vegyes hasznositasu ingatlan 63 074 150 HUF, EUR 57% 3,30% 6214 188 039 3,91%
Fejlesztés alatt all¢ ingatlan* - - - - - - 0,00%
Egyéb ingatlan - - - - - - 0,00%
Osszesen 2119 463 585 0,31%
2010 2011 2012 2013 2014.06.30

Az ingatlanportfolié aranya a nett6 eszkozértéken
beliil 109,77% 99,71% 128,80% 156,30% 153,98%
Bérleti szerz6dések atlagos futamideje 5,50 év 4,10 év| 4,71 év, 4,75 év| 4,11 év,
Bérlék, vevék szama 250 244 237 270 250
Bérleti szerz6dések biztositéki szintje (hénap) 2,42 2,49 2,46 1,33 1,51
Tékeattétel” 34,32% 42,37% 49,28% 57,90% 58,01%

* Fordulénapi teljes hitelallomdny értéke osztva a fordulénapi netté eszkdzértékkel.

IX. Az alapkezelé mikédésében bekéovetkezett valtozasok

2014 elsé félévében a Tarsasag tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi korében jelentds valtozas nem kévetkezett be, Gj Uzletagat
vagy szolgdltatdst nem inditott. A Tdrsasdg igazgatdsagdnak Ssszetételében azonban tértént véltozds, 2014.03.05- hatéllyal Horvath
Krisztina mdr nem tagja az igazgatésdgnak. A fenti datummal a kézponti Ugyintézési hely cime is megvdltozott, az Gj cim 1158

Budapest, Késmark utca 11-13 lett.

A 2014 elsé félévében az Alapkezels 4j alapot nem inditott. A Tarsasdg jonius 30-4n huszonegy befektetési alapot kezelt. A félév végére

az Alapkezel6 befektetési alapokban kezelt dllomdnya nem vdltozott jelentésen, a 2013. év végi 204,98 milliérd forintos &llomany fél év
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leforgdsa alatt megkszelitéleg 200 milliardra forintra csdkkent. A nyilvanos befektetési alapok piacdn az Alapkezelé piaci részesedése a

BAMOSZ adatai alapjan 3,96%-ra csokkent, a 2013. év végi 4,59%-rél.

X. A befektetési politika alakuléséra haté fontosabb tényezék

1. A 2014-es év elso felének tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és éllampapirpiac

A hazai pénz- és dllampapirpiacra (is) jelentés befolydssal volt az idén tovabbra is fenndllé globdlis ,laza” monetaris kondiciés
kérnyezet, amelyet az amerikai jegybanknak szamité FED, az Eurépai Kézponti Bank és a japan Bank of Japan is biztositott a tékepiacok
szamara. Hazénk dllampapirpiacat mdr 2013-ban is segitette a likviditdsbéség, hiszen a Magyar Allam dltal kibocsdtott papirok elvart
hozamai folyamatosan csckkentek tavaly, amely trend nem véltozott az idei év elsé félévében sem. Idén a FED a likviditasbéséget okozd
QE3 program keretdsszegét az elézetes tervek alapjan fokozatosan csdkkentette. Az elézetes Gtemterv szerint az év mdsodik felében ez a
monetdris stimulus varhatéan meg fog szinni.

A hazai események kdziil fontos kiemelni, hogy a Magyar Nemzeti Bank az idei elsé félévben is folytatta azt a jegybanki politikat -
hasonléan a nemzetkdzi trendekhez - amivel lazdbbd fette a hazai monetdris feltételeket. Fontos kiemelni, hogy a monetdris tanécs a
kamatdéntd Gléseken minden hénapban az alapkamat csdkkentése mellett tette le a voksét. Az irdnyadé rata mértéke jOnius végére
2,30%-ra apadt, amit jOliusban még tovabb faragtak. A hazai jegybank ezen felil még tovébbi eszkdzoket is bevetett, hiszen dprilisban
bemutatta 0} programjét, melynek lényege, hogy az MNB az egyik legfontosabb monetdris eszkdzét dtalakitotta. A jegybank 2014.
augusztus 1468l kezdédéen a kéthetes kotvénye helyett betétet kindl, és a betétet ettdl az idéponttdl kezdve csak a hazai székhellyel
rendelkezd pénzintézetek haszndlhatigk, mig a kilféldivel rendelkezék nem. Az MNB vezetése azt vérta ettél, hogy a vdltozds miatt a
piac a felesleges likviditdsanak helyéil majd a magyar dllampapirokat fogja vélasztani, hiszen azok tovébbra is likvidek maradnak (mig
a betét nem az). A névekvd kereslettel az orszdg kiilsé sérillékenységét kivanjék csdkkenteni (azaz névelni a forint forrast, mig a devizét
csdkkenteni). Az MNB rdaddsul kamatcsere Ugyletekkel (swap) is segiti az dtterelést, hogy o leendd befektetének a hosszabb
dllampapirokndl keletkezd kamatkockdzatdt mérsékelie. Azdta kiderilt, hogy a program jelentés hatdssal bir a hazai dllampapir piacra,
hiszen a bevezetés éta a révid futamideji papiroknak jelentésen az alapkamat alé sillyedt az elvart hozama, a piacon és az aukciékon
egyardnt.

A koltségvetési hiany alakuldsa az év elsé hat hénapjdban hasonlé folyamat szerint zaijloft, mint az el6zé év hasonlé idészakdban. A
korményzat a kéltségvetési hidny brutté hazai &ssztermék 3% alatti tartédsa melletti elkdtelezettségét folyamatosan hangsilyozta. Az
Allamadéssag Kezelé Kézpont tajékoztatésa alapjan a célok kézétt szerepel az adéssag szerkezetének dtalakitésa is, ami elsédlegesen a
devizaadéssdg ardny csdkkentésére, illetve a hazai finanszirozdsi ardny novelésére irdnyul. A célt segiti a fent mar emlitett 6j MNB
program, tovdbbad a kifejezetten a lakossagnak sz6l6, és dltaldban a piac felett drazott dllampapirok kibocsatdsa is.

A hazai dllampapir piac feljesitményét leiré MAX dllampapir indexnek a félév alatt elért 8%-os emelkedése j4I mutatia az idei év elsé
felének kdtvénypiaci erésségét. Az éven beliili papirok dtlagos teljesitményét mutaté RMAX index is relative jél szerepelt, hiszen kdzel 2%-
os erésddést tudott felmutatni az év elsé hat hénapja sordn.

A hazai fizetéeszkdz ekdzben t8bb mint 4%-kal gyengiilt az euréhoz, és tbb mint 5%-kal a dollérhoz képest.

Idészaki vdltozas Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2014. marcius 31. (Q1) 1,56% 1,33% 0,88% 307,06 2,60%
2014. jonius 30. (Q2) 6,34% 5,38% 1,03% 310,19 2,30%
2014. elsé félévi valtozas 8,00% 6,78% 1,93%
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forrés: MNB, Bloomberg, AKK
A nemzetkdzi kdtvénypiac

A nemzetkdzi kétvénypiacok tekintetében is elsédleges hatétényezék voltak azok a hirek, melyek az amerikai kézponti banknak szamité
FED quantitative easing 3 (QE3) programjarél széliak. Ismeretes, hogy 2013-ban a FED 85 millidrdos havi dllampapir vésarlésaival
jelentés likviditasb3séget biztositott a pénz- és kdtvénypiacok szdmdra, melynek hatdsai a tavalyi évben meg is jelentek vildgszerte. A
QE3 2012. szeptember 13-4n indult el, és a szikitésére vonatkozd utaldsokrél sz4lé tudésitésok elészér 2013 méjusdban jelentek meg,
azonban a tényleges szigoritdsra el6szér csak idén janudrban keriilt sor. Az idei év elsé felében folyamatos volt a program sz Gkitése,
azonban a vésdrolt dllam- és jelzdlogpapirok keretdsszegének csokkentése hire, illetve ténye sem azt a reakciét vdlotta ki a
kétvénypiacokbdl, amire az elemzék kordbban szdmitottak. A nemzetkdzi kdtvénypiacon, beleérive a fejlett és a fejlédé piacokat
egyardnt, toretlen volt az erésddés 2014. jinius végéig.

Az USA és az EU kétvénypiacain is megfigyelhetd volt az elsé félévben, hogy egyre kisebbé vélt a hosszabb futamideji papirok
elvarthozam elénye, azaz egyre kisebb left a kilénbdzet a révid és a hosszabb futamiddre kapott hozamok kézétt. Az elemz8k azzal
magyardzidk a QE3 keretdsszegének csokkentése melletti tovabbi kdtvénypiaci erésddést, hogy a befekteték a fokozatosan kivezetett
amerikai stimulus helyére az Eurépai Kézponti Bank hasonlé programjét varjdk, mivel az EKB elndkének nyilatkozataiban folyamatosan
arra fett utalast, hogy készen édlinak az amerikai eszkdzvésarlasokhoz hasonlité program elinditésara. Az EKB ugyan bevezetett
likviditasdsztdnzé 1épéseket (pl.: kamatcsdkkentés, célzott hitelprogramok a bankok szédméra a piacindl alacsonyabb kamatokkal), de
kdzvetlen eszkdzvésarlasokra az elsd félévben nem kerilt sor.

A transzatlanti térség dllamainak a 10 éves futamidej( kotvényeit vizsgdlva megdllapithaté, hogy a portugdl és a spanyol 10 éves
futamideji dllampapirok hozamesése volt a legmeredekebb 2014-ben. A portugdl 10 éves papir elvart hozama azért is érdekes, hiszen
az USA 10 éves kotvényének a hozama alig volt alacsonyabb junius végén (2,7% kéril mozgott a portugdlé, mig az amerikaié 2,5%),
pedig a két dllam kdzotti kockézati megitélésben jelentds killdnbség van, s6t néhdany évvel ezelétt még Eurdpa periférigjan elhelyezkedd
tagdllamok pénzigyi gondjairdl volt hangos a finanszirozasi piac. Sét, a mdsodik legnagyobb portugdl bank (Espirito Santo) idei
cs8dhelyzete is megmutatta, hogy nem teljesen egészséges még az a piac.

A likviditasbéség globdlisan nem csak a FED, vagy az EKB részérd| érkezett, hanem a Japdn jegybank is hasonlé eszkézdket haszndl mar

2013 februdrja 6ta azért, hogy az dzsiai orszdg gazdasdgdban inflaciét gerjesszen, és érdemi névekedést tudjanak elémi a GDP-ben.
A hazai ingatlanpiac

BUDAPESTI IRODAPIAC

Két 0j irodahdzat adtak &t 2014 elsé felében, ezzel az Gj ingatlan dllomény meghaladta a teljes 2013 éves szintet. Tovdbbi projekiek
vérhatéak a mdésodik fél évben, amelyek az éves Uj éllomanyt 60 000 négyzetméter feletti szintre emelik.

A mésodik negyedéves bérbeaddsi volument szerzédéshosszabbitdsok emelték rekord szintre. Osszesen 191 700 négyzetmétert adtak
bérbe, amelybdl 52% hosszabbitds volt.

Az dtlagos bérbeaddsi szint a megszokottél magasabb szinten, 1 000 négyzetméter felett volt.

Aktiv volt az dllami szektor jelenléte a keresleti oldalon, a bérbeadds 29%-ért feleltek.

Az Uresedési réta tovabb csdkkent, a negyedév végére 17,6%-on allt. A Dél-Budai alpiacon a legalacsonyabb az ires teriletek ardnya, a
teljes dllomany csupdn 8,6%-a vér bérlére.

A bérleti dijak nem vdltoztak jelentésen a negyedév sordn, tovabbra is magas a kedvezmények és bérleti dij mentes idészakok aranya.

Prime kindlati bérleti dijak 14 - 16 eur6/ m2/ hénap, A kategérids irodaépiletekben a kindlati 10,5 - 12,5 euré/m2/ hénap.

BUDAPESTI IPARI ES LOGISZTIKAI PIAC
Egy 0j ingatlan, a GE 0j rakiéra az East Gate Business parkban keriilt dtadésra az év elsd felében. A fejleszték tovébbra is

kockazatkeriilék és egy nagyobb elébérleti szerz8dés vagy BTS fejlesztés hignydban, spekulativ alapon nem kezdenek 6j projektbe.

Raiffeisen
ALAPOK ] O



RAIFFEISEN INGATLAN ALAP e FELEVES JELENTES 2014.

Rekord bérbeaddsi volument ért el ez a piaci szektor is. Osszesen 181 300 négyzetmétert adtak bérbe, amelynek t6bb mint 50%-a
szerzédéshosszabbitas volt.

A kereslet jelentés része big-box tipusd ingatlanokban realizalédott, itt az atlagos bérbeadott terilet 5 269 négyzetméter volt.

12 700 négyzetmétert varos logisztikdban regiszirdltunk, amelyek legnagyobb arénya bévilésekbél adédott (58%). Az ilyen tipust
ingatlanokban az atlagos bérbe adott raktarterilet 1 407 négyzetméter volt.

Az iresedési rdta 2,5 szazalékponttal csdkkent a fél év sordn, a telies dllomdany 19%-a vér bérlére.

A bérleti dijak nem véltoztak jelentésen, big box, kindlati dijak 3,25 - 3,80 euré/m2/hénap

vérosi logisztika kindlati bérleti dijai 4,0 és 5,0 eurd kdzdtti szinten mozognak.

MAGYARORSZAGI KISKERESKEDELMI PIAC

Nem adtak &t 6j fejlesztést a kiskereskedelmi piacon a fél év sordn. Az alacsony fejlesztési aktivitas erésen kihat a kiskereskedelmi
ingatlanpiacra, csupdn néhdny fejlesztés van elékésziletben Budapesten.

A modern kiskereskedelmi dllomdny 2,1 millié négyzetmétert tesz ki, amelybél 1,1 millié négyzetméter bevdsarlokézpont, és 680 000
négyzetméter strip mall.

Kiskereskedelmi forgalom az év elsé 6t hénapjaban meghaladta a 2013-as azonos id8szakra regisztrdlt teljesitményét.

Az el6z8 két évre jellemzé aktivitds a keresleti oldal részérél 2014 els felében megtorpant és inkdbb a béviilések, atstrukturaldsok
jellemezték a piacot. Felsé kategérids markdk is tovabb béviltek az utébbi idészakban.

A bérleti dijak a budapesti top bevasarlékézpontokban 50 és 70 euré6/m2/hénap kdzét mozognak, més budapesti ingatlanok esetén ez

a szint alacsonyabb: 20-30 euré/m2/hénap.

BEFEKTETESI PIAC

Folytatédott a 2013-ban tapasztalt javulé befektetési aktivitds a hazai piacon. 170 millié eurd értékben kelt el ingatlan, 15%-al tébb mint
2013 elsé felében. Domindns volt a kiskereskedelmi ingatlanok tranzakcidja a piacon, a teljes volumen t6bb mint 90%-4t ilyen jellegl
Ugyletek tették ki. Véltozatos képet mutat a piac, a kisebb 1 millié eurds tranzakciékidl kezdve a 95 millidig terjed. Tovabbra sincs egy
egészséges kereslet 20 milliés vagy azt meghaladé ingatlanok irdnt. Ugyan nétt az aktivitds a nemzetkdzi befektetdk részérél, az elsé fél
évben a helyi befektetési alapok és magdn befektetdk voltak tdlsilyban a piacon. A hotelek, sajét tulajdonba vésarolt ingatlanok és a
nem tradiciondlis befektetési iigyletek tovébbi 120 millié eurd értékben keltek el a fél év soran.

A piaci bérleti dijon bérbe adott ingatlanok esetében elérhetd brutté kezdeti hozamok kiskereskedelmi ingatlanok esetében 7,25-7,75%,

irodakndl 7,5-8,0% karil mozognak, mig ipari, logisztikai ingatlanok esetében valamivel 9,0% felett élinak.

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

Az Alapkezeld az idei év elsé felében elSkészitette a 2014. évi XVI. Térvény a kollektiv befektetési formakrdl és kezelSikrél, valamint
egyes pénzigyi targys torvények médositdsardl c. jogszabdly dltal elvartakhoz a szikséges vdltoztatdsokat. A megfelelésrdl szol6
nyilatkozatot az Alapkezelé megkildte a Magyar Nemzeti Bank részére. A nyilatkozattal 2014. jdlius 22. napjatél az Alapkezel olyan
alternativ befektetési alapkezelének (ABAK) minésil, amely kizérélag alternativ befektetési alapokat, azaz AEKBV-nek nem minésilé
kollektiv befektetési formdakat kezel. Az Alapkezeld a megfelelés érdekében a Kbftv. és az ABAK-rendelet (a Bizottsag 2012. december
19-i 231/2013/EU felhatalmazdson alapulé rendelete a 2011/61/EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvnek a mentességek, az
dltaldnos miksdési feltételek, a letétkezelék, a tékedttétel, az dtldthatésdg és a feligyelet tekintetében torténd kiegészitésérdl) dltal
megkévetelt Gj szabalyzatokat (Javadalmazési Politika, Ertékelési Politika, Atvilagitasi Politika) megalkotta, a térvényi véltozésokat az

Uzletszabdlyzatdan is Gtvezette.

3. Hozamfizetés

Az Alap 2013. dprilis 02.-4n t6rténd atalakuldst kdvetéen nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ujra befekteti. A hozam a

befektetési jegyek netté eszkdzértékének emelkedésén keresztil mérhets. Az Alapkezelé folyamatos napi netté eszkdzértéken torténd
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visszavasdrldsi kotelezettség vallaldsaval biztositia a befektetdk szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltdsaval

tetsz6leges idépontban hozzdjussanak a felhalmozott hozamhoz.

Budapest, 2014. augusztus 27.

Balogh Andrds Véradi Zoltén

az Alap képviseletében
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