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Raiffeisen Bank Zrt.

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

1054 Budapest, Akadémia u. 6.

KPMG Hungdria Kft., dr. Eperjesi Ferenc
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hatdrozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az Alapkezel$ elsédleges célia az volt Alap zart végivé dtalakuldsanak napjén (2009. dprilis 02.),hogy a meglévé ingatlan vagyon
(beleérive a fejlesztés alatt dll6 ingatlanokon jGvében megvaldsuld beruhdzdsokat) Gzemeltetése, optimalizdldsa és értékesitése a zart
végivé alakult Alap médositott futamidejének lejérataig (2013. dprilis 02.). Az Alap 2013. &prilis 2.-val atalakult nyilvénos nyilt végi
ingatlan alappd. Az Alapkezels elsédleges célia az ingatlan portfolié optimalizdldsa és Gtemezett, menedzselt értékesitése a Befektetdk
szdmara elérhetd lehetd legkedvezdbb értékesitési feltételek mellett. E cél megvalésuldsanak tamogatdsa érdekében az Alapkezeld az
Alap Befektetési Jegyeinek folyamatos forgalmazésa sorén az ,A”, ,B”, ,C" és ,D” sorozatd Befektetési Jegyek mennyiségére felsé
korldtot (forgalmazési maximum) dllapitott meg. Az Alapkezelé a Nyilt végiivé Atalakulés Napijdt kévetéen az ingatlan értékesitések
befolyt, jabb ingatlan vésarldsra nem forditott és hozamként ki nem fizetett ellenértékét, valamint a befolyt bérleti dijaknak az Alap
mikddéséhez (hiteltdrlesztés, dijfizetés, feldjitds, stb) fel nem haszndlt értékét alacsony kockdzati eszkdzskben (elsésorban banki betétben

és dllampapirban) tartja.

3. Az Alap ésszesitett és egy jegyre juté netté eszkézértékének alakulasa

Netté eszkozérték*™

Arfolyam valtozas™

2013. junius 28. 0,58% 1,254415 Ft 37 077 687 940 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 51 633 370 936 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 Ft
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 Ft
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* Az Alap 2012. jonius 21-én hozamot fizetett, a kifizetett hozam mértéke befektetési jegyenként 0,6428 forint. A tabldzatban szerepld

2012. évi hozamadat a kifizetett hozammal korrigélt teljesitmény.

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

*** az Alap érfolyamvéltozdsa az adott naptéri évre vonatkoztatva

A fenti hozamok nem jelentenek garanciat a jSvére nézve és nincsenek Ssszefiggésben az alapok jGv8beni hozamaival. A kdzdlt

hozamadatok nomindlisak és az adott naptari évre vonatkoznak. Az alap induldsénak évében a hozamok egy évnél révidebb idére

vonatkoznak.

ll. Vagyonkimutatds

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

ALAPOK

2013.01.02.
. ISIN R v e as o
Instrumentum Devizanem kéd Névérték Eszkoz érték Yo

Ingatlanok 47 556 325 817 128,80
Banki egyenlegek 8275128 615 22,41
Folyészdmla — EUR EUR 400 273 602 1,08
Folyészdmla — HUF HUF 7 874855013 21,33
| Egyéb eszkozok 2451082839 6,64
Egyéb kovetelések 2 451 082 839 6,64
Osszes eszkéz 58 282 537 271 157,85
Kotelezettségek -21 358 903 546 -57,85
Hatdridés tgyletek -524 382 445 1,42
Hitel - EUR EUR -18 099 959 924  .49,02
Hitel kamat — EUR EUR 91 415 542 0,25
Egyéb kotelezettségek 2643 145635 7,16
Netté eszkozérték 36 923 633 725 HUF
Unitok szama 29 557 754 035
| Egy jegyre juté netté eszkozérték 1,249203 HUF
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BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE

2013.07.01.
Instrumentum Deviza- IS!N Néveérték Eszkoz érték %
nem kod
Atruhézhaté értékpapirok 827 000888 2,66
Ingatlanok 47 531 415 275 152,91
Banki egyenlegek 904 302 406 2,91
Folyészdmla — EUR EUR 163 987 398 0,53
Folyészdmla — HUF HUF 740 315 008 2,38
Egyéb eszkozok 1915 156 804 6,16
Egyéb kovetelések 1915156 804 6,16
Osszes eszkéz 51177 875 373 164,64
Kotelezettségek -20 092 807 671 -64,64
Hitel — EUR EUR -17 974228 877 -57,82
Hitel kamat — EUR EUR 92 699 780 0,30
Egyéb kotelezettségek -2 025 879 014 -6,52
Netto eszkozérték 31 085 067 702 HUF
Unitok szama 23 620 995 547
| Egy jegyre juté netté eszkozérték 1,315993 HUF

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

eszkozérték

Befektetési jegyek forgalma (db, Fi)

Forgalomban lévé befektetési jegyek 2013.01.02-6n

29 557 754 035

2013. évben eladott befektetési jegyek

11915332

2013. évben visszavdltott befektetési jegyek

5948 673 820

Forgalomban [évé befektetési jegyek 2013.07.01-én

23 620 995 547

Portfolié 6sszesitett nettd eszkdzértéke 2013.07.01-én

31085 067 702

Egy jegyre jut6 netté eszkdzérték 2013.07.01-én 1,315993
IV. A befektetési alap 6sszetétele
Nagysdagrend: Ft
Megnevezés Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz érték %
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Mas szabdlyozott piacon forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
Kézelmultban forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00
| Egyéb atruhdzhaté értékpapirok 827 000 888 2,66
RELA EUR HUO000708508 2 671 863 827 000 888 2,66
Netté eszkézérték 31 085 067 702 100,00
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2013. elsé félévében és az idészak végén az Alapkezel6 az Alap vagyondt tilnyomé részt ingatlanban, illetve latra sz6l6 és lekotott
bankbetétben tartotta. Az idészak sordn sor keriilt az atruhdzhaté értékpapirok kérébe tartozé Raiffeisen Eurd Likviditasi Alap (RELA)

befektetési jegyeibe torténé befektetésre.

Az Alap 2013. é4prilis 02-i hatdllyal nyilt végi, hatérozatlan futamideji alappd alakult, mivel az ingatlan portfolié értékesitésére a zart
végl mikodés végéig (2013. dprilis 02.) nem nyilt lehetéség. Az Alap nyilt végivé t5rténd dtalakuldsa lehetéséget biztositott viszont az
Alapkezelé szamdra, hogy tovdbb mikédtesse az Alapot kedvezébb értékesitési feltételek kialakulasdig. Az Alap dtalakulast kévetd
targyalasokat folytatott azok értékesitésérél, ezek kéziil egy kisebb ingatlan (szerencsi Spar) esetében sor keriilt a tranzakcié lezardsara

méjusban.

Bérbeadds tekintetében az Alapkezels t8bb kulcsbérlsjével is folytatott targyaldsokat a lejaré bérleti szerzédések meghosszabbitasarsl, de
az ezekre vonatkozé megdllapoddsok aldirdsa csak a Il. félévben vérhatd. Néhany kisebb méreti 0 bérbeaddst, csakigy mint
szerzédéshosszabbitdst azonban sikerilt realizélni mind az irodahdzakban, mind a bevdsarlékdzpontokban, melyek dsszességében

néhdny ezer négyzetméter bérteriletet érintenek.

V. Porifélié osszetétel

A porifélié eszkozeinek a befektetés tipusa szerinti megoszldasa (2013.06.30.):
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Az Alapkezels dltal az ingatlanok megvdsérlaséhoz felvett hitelek feltételei:

Hitel 1. (a Szinvapark megvésarldsahoz)

A hitel lehivésanak napja: 2011.11.02.

A kélcson lejéarata: 2013.04.30.

A kdlcsén aktudlis 6sszege: 1.676.508.800,- Ft

A kélesén kamata: véltozd

Hitel 2. (a Rozsakert Bevdsdarlékézpont megvésarldsahoz)
A hitel lehivésanak napja: 2011.11.02.

A kdlcsén lejérata: 2013.04.30.

A kdlesdn aktudlis 8sszege: 1.123.873.648,- Ft

A kdlcsén kamata: véltozé

Hitel 3. (az Electrolux ingatlan megvdsarldsahoz)
A hitel lehivésanak napja: 2004.03.18.

A kélesén lejérata: 2014.02.28.

A kdlesdn aktudlis 8sszege: 22.286.944,- Ft

A kdlcsén kamata: véltozé

Hitel 4. (az OBI Szolnok ingatlan megvésarlaséhoz)
A hitel lehivésanak napja: 2011.11.02.

A kdlcsén lejérata: 2013.04.30.

A kélesdn aktudlis 8sszege: 397.680.284,- Ft

A kdlesdén kamata: véltozé

Hitel 5. (a Westpoint ingatlan megvasarldsahoz)
A hitel lehivésénak napja: 2005.02.01.

A kélcsén lejérata: 2014.12.31.

A kdlcson aktudlis dsszege: 150.776.311 -Ft,- Ft

A kolcsén kamata: véltozd

Hitel 6. (a Jost ingatlan megvésdrléséhoz)

A hitel lehivasanak napja: 2011.11.02.

A kdlcsén lejérata: 2013.04.30.

A kdlcson aktudlis dsszege: -591 374 312,- Ft

A kolcsén kamata: véltozd

Hitel 7. (a Dévai Center ingatlan megvdsarldsdhoz)
A hitel lehivasanak napja: 2005.06.27.

A kélcsén lejérata: 2015.06.30.

A kdlcson aktudlis dsszege: -369 910 542,- Ft

A kélcson kamata: vdltozé

Raiffeisen
ALAPOK



RAIFFEISEN INGATLAN ALAP o FELEVES JELENTES 2013.

Hitel 8. (a BAT ingatlan megvésdrlésdhoz)

A hitel lehivasanak napja: 2011.11.02.

A kdleson lejdrata: 2013.04.30.

A kdlcsén aktudlis 6sszege: -504 093 729, Ft

A kolcsdn kamata: vdltozé

Hitel 9. (a SPAR Miskolc ingatlan megvasérldsdhoz)
A hitel lehivasanak napja: 2005.08.08.

A kdleson lejérata: 2015.06.30.

A kdlcsén aktudlis 6sszege: -25 981 376,- Ft

A kéleson kamata: véltozd

Hitel 10. (@ SPAR Szerencs ingatlan megvasarldsahoz)
A hitel lehivasanak napja: 2005.08.08.

A kélesén lejérata: 2015.06.30.

A kdlesdn aktudlis 8sszege: -28 082 582,- Ft

A kéleson kamata: véltozd

Hitel 11. (az MBC ingatlan megvdsérlasdhoz)
A hitel lehivasanak napja: 2011.11.02.

A kdlesén lejérata: 2013.04.30.

A kdlesdn aktudlis dsszege: -727 888 468,- Ft

A kélesén kamata: véltozd

Hitel 12. (&ltaldnos hitel)

A hitel lehivésanak napja: 2011.11.02.

A kdlesén lejérata: 2013.04.30.

A kdlesdn aktudlis 8sszege: -2 361 280 000,- Ft

A kélesén kamata: véltozd

Hitel 13. (&ltaldnos hitel)

A hitel lehivésanak napja: 2011.11.02.

A kdleson lejérata: 2013.04.30.

A kdlcson aktudlis sszege: -9 445 120 000,- Ft

A kélesén kamata: véltozd

Raiffeisen 7
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Vill. Adatok az ingatlan portfoliorél

Brutto Netto
bérbeadhaté bérbeadhaté Hasznaélatba Tervezett
Ingatlan Cim Helyrajzi szam Funkcionalis kategéria teriilet terilet Epités éve vétel éve tartasi idétav
BAT PECS 7621 Pécs, Francia u. 1. 42262/2 Logisztikai ingatlan 7709 7709 2003 2004 Hosszu tav
BCW 11_11358““"6“’ Nagysz6lios U. | \cee/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 Gyér, 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 Hossz(i tav
RB DUNAUJVAROS ggoo Dunatjvéros, Vasmii u. |159,5/a19. 139/A110 Kereskedelmi ingatlan 329 329 1998 1998 Hosszu tav
ELECTROLUX 1140 Budapest, Erzsébet 30361 Vegyes hasznositdsu 3001 3001 1993 1994 Hosszu tav
kiralyné Utja 87. ingatlan
HONDA 2040 Budadrs, Térokbalinti u. M111/14 Yegyes hasznositasu 834 834 2004 2004 Hosszd tav
23. ingatlan
JOST 8200 Veszprém, Henger Gt 1. |1948/7 Ipari ingatlan 17 922 17922 2005 2006 Hosszu tav
RB KECSKEMET 2000 Kecskemét, Kisfaludy u. 17,11 /a11 Kereskedelmi ingatlan 779 779 2002 2003 Hosszt tav
PARKWAY 1087 Budapest Konyves 38462/0/A/1-22 Irodaingatlan 26 295 26295 2007 2009 Hosszu tav
Kélman korat 54-60.
MBC 1012 Budapest, Vérmez6 u. 4. [13969 Irodaingatlan 5141 5141 2000 2002 Hosszu tav
e 38025/9/A/1, 38025/9/A/2, Vegyes hasznositasu L,
NISSAN 1095 Budapest, Mariassy u. 5. 38025/9/A/3 ingatlan 4144 4144 2000 2000 Hosszu tav
oBI fé()tOZO Szolnok, Felsd Szandai | o0c,; 5 Kereskedelmi ingatlan 10196 10196 2004 2005 Hosszu tav
OPEL OSTER 8200 Veszprém, Almadi at 21. [4277/1 x]zg{le;hasznos"as” 2171 2171 1994 1996 Hosszu tav
RB AJKA i‘;gto Alka, Szabadsag tér 4/B. | 3,7, g Kereskedelmi ingatlan 218 218 2007 2007 Hosszt tav
RB ANDRASSY 1061 Budapest, Andrassy ut 1. |29246/0/A/5 Kereskedelmi ingatlan 195 195 2000 2000 Hosszu tav
RB DOMBOVAR 322227omb0var Kossuth Lajos |gc/a14. gors/an Kereskedelmi ingatlan 220 220 2005 2005 Hosszu tav
RB ERD 2030 Erd, Budai u. 22. 22552/32/A/11 Kereskedelmi ingatlan 334 334 2005 2005 Hosszu tav
RB KOMAROM iioo Komarom, Mértirok (2 | 5//a134, 530121037 Kereskedelmi ingatlan 259 259 2007 2007 Hossz tav
RB SZENTES igoo Szentes, Kossuth Lajos U | ¢, 14/a/1 5262/4/A12 Kereskedelmi ingatlan 268 268 2001 2001 Hosszu tav
RB VARPALOTA 2100 Varpalota, Szabadsag tér |1/, Kereskedelmi ingatlan 217 217 2004 2004 Hosszu tav
RB CELLDOMOLK i/sAoo Celldomalk, Koptik Od6 u. | /e /5 Kereskedelmi ingatian 184 184 2006 2006 Hosszl tav
RB BGYARMAT ﬁf?g Balassagyarmat, R&kocz |1 sacp Kereskedelmi ingatlan 251 251 2004 2004 Hosszu tav
RB DEBRECEN Debrecen, II. ker. Bem tér 14. |21070/A/37, 21070/A/72 Kereskedelmi ingatlan 671 671 2007 2007 Hosszu tav
RB GYONGYOS 3200 Gydngyds, Matyas Gt 2.  |2057/A/1 Kereskedelmi ingatlan 411 411 2005 2005 Hosszi tav
RB LORINC 1181 Budapest, Ullgi ut 417. 150848 Kereskedelmi ingatlan 240 240 2004 2004 Hosszu tav
RB KOBANYA :‘122/ f;‘:zfpest Kérési Csoma |9031110/A72 Kereskedelmi ingatlan 231 231 2006 2006 Hosszu tav
RB NAGYKANIZSA 2800 Nagykanizsa, Kolcsey u. |15,0/a Kereskedelmi ingatlan 445 445 2003 2004 Hosszt tav
12583/9/A/1, 12583/9/A/2,
12583/9/A/3, 12583/9/A/4,
1026 Budapest, Gabor Aron u. |12583/9/A/5, 12583/9/A/6, L L.
ROZSAKERT 7478, 12583/9/A/7, 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 BAJA 6500 Baja, Jelky Andras tér 4. 1058 Kereskedelmi ingatlan 1572 1572 1997 1998 Hosszu tav
SPAR MISKOLC 3500 Miskolc, Fényi Gyula tér  |14302/1 Kereskedelmi ingatlan 959 959 2003 2004 Hosszu tav
SPAR SZOMBATHELY |27 00 Szombathely, Hefele 6273/4IA/2, 6273/4IA3 Kereskedelmi ingatlan 1489 1489 1997 1997 Hossz tav
Menyhért u. 3-5.
SPAR SZOLNOK 5000 Szolnok, Széchenyi krt. 2./8902/1 Kereskedelmi ingatlan 1500 1500 1999 1999 Hosszu tav
6571/125, 4214/11/A/1,
3501 Miskolc, Bajcsy-Zsilinszky [4214/11/A/2, 4214/11/A/3, . L,
SZINVAPARK w24, 4214/11/A/4, 4214/11/AT5, Kereskedelmi ingatlan 19 051 19051 2000 2001 Hosszu tav
4214/11/A6
i 4153/91, 4153/98, 4153/92,
TERRAPARK ﬁg‘;g Zf:?zzgf"apark 4153/102, 4153/103, Irodaingatlan 7165 7165 1997 1997 Hosszu tav
P 4153/106, 4153/108
WESTPOINT 1132 Budapest, Vaci Gt 18.  |25136/0/A/1, 25136/0/A/2  |Irodaingatian 3475 3475 1998 1999 Hosszil tav
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Az ingatlan portfolié értéke funkciondlis kategériankéti bontasban, 2012. december 31. (adatok Forintban)

Ingatlan érték (Ft)

Elhelyezkedés

Funkcionalis kategéria Budapest és Kornyéke Vidék Kiulfold Osszesen
Telek 0 0 0 0
Lakéingatlan 117 185 967 0 0 117 185 967
Irodaingatlan 22 337 864 938 0 0 22 337 864 938
Kereskedelmi ingatlan 5688 835 441 10 997 653 952 0 16 686 489 393
Logisztikai ingatlan 0 1135157 130 0 1135157 130
Ipari Ingatlan 0 5 404 885 950 0 5404 885 950
\Vegyes hasznositasu ingatlan 1 630 058 839 244 683 600 0 1874 742 439
Fejlesztés alatt allé ingatlan* 0 0 0 0

Egyéb ingatlan 0 0 0 0
Osszesen 29 773 945 185 17 782 380 632 0 47 556 325 817

Az ingatlan portfolié értéke funkciondlis kategériankéti bontasban, 2013. junius 30. (adatok Forintban)

Ingatlan érték (Ft)

Elhelyezkedés

Funkcionalis kategéria Budapest és Kornyéke Vidék Kulfold Osszesen
Telek 0 0 0 0
Lakdingatlan 118 742 868 0 0 118 742 868
Irodaingatlan 22 460 495 360 0 0 22 460 495 360
Kereskedelmi ingatlan 5679 114 528 10 846 244 519 0 16 525 359 047
Logisztikai ingatlan 0 1 146 696 600 0 1146 696 600
Ipari Ingatlan 0 5455 147 120 0 5455 147 120
\Vegyes hasznositasu ingatlan 1619 838 080 205 136 200 0 1824 974 280
Fejlesztés alatt all6 ingatlan® 0 0 0 0

Egyéb ingatlan 0 0 0 0
Osszesen 29 878 190 836 17 653 224 439 0 47 531 415 275

Adatok: 2013. jonius 30. illetve 2013. I. félév.

L Netté* bérleti Nztit.t;e‘?:;fﬂ Ingatlan Fajlagos bérleti Fajlagos ingatlan Piaci érték
Ingatlan értek (Ft) dijbevétel, Ft Sovmsli, | Bérbeadottsdg | jovedelmezGség dijbevétel értékek et
2013. |. félév . 2013. I. félév 2013. I. félév 2013. I. félév
L - megoszlasa

Funkcionalis kategoéria
Telek - - - - - - 0,00%
Lakéingatlan 1357 080 usb n.a. 1,14% n.a. n.a. 1,31%
Irodaingatlan 1154 594 862 HUF 77% 5,14% 20 237 393 664 0,33%
Kereskedelmi ingatlan 754 375 226 HUF 93% 4,56% 15577 341222 -1,06%
Logisztikai ingatlan 60 483 372 HUF 100% 5,27% 7 846 148 748 0,98%
Ipari Ingatlan 295 521 878 EUR 100% 5,42% 7511 138 642 0,84%
VVegyes hasznositasu ingatlan 83 957 846 HUF, EUR 61% 4,60% 8272 179 800 -2,66%
Fejlesztés alatt all6 ingatlan® - - - - - 0,00%
Egyéb ingatlan - - - - - -
Osszesen 2 350 290 264 -0,20%

2009 2010 2011 2012 2013.06.30
Az ingatlanportfolié aranya a nett6 eszkozértéken
beldl 117,66% 109,77% 99,71% 128,80% 152,91%
Bérleti szerz6dések atlagos futamideje 5,69 év 5,50 év 4,10 év| 4,71 év| 4,37 év|
Bérldk, vevék szama 258 250 244 237 243
Bérleti szerz6dések biztositéki szintje (hénap) 1,81 2,42 2,49 2,46 2,44
Tékeattétel” 37,48% 34,32% 42,37% 49,28% 58,12%
* Fordulénapi teljes hitelallomdny értéke osztva a fordulénapi netté eszkdzértékkel.
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IX. Az alapkezelé mikédésében bekéovetkezett viltozdsok

Térsasdg tulajdonosi szerkezetében és tevékenységi korében jelentds valtozds nem kévetkezett be 2013. elsé felében, 0j Uzletdgat vagy
szolgdltatast nem inditott. A Tarsasdg igazgatésdgdnak Ssszetételében tortént vdltozds, Berszan Ferenc helyett Ralf Cymanek lett az 0

igazgatésagi tag 2013.04.30- hatdllyal. A feligyelé bizottsagban személyi valtozds nem tértént.

A 2013-as év elsé felében az Alapkezeld 0j alapot nem inditott, mikézben egy hatdrozott futamideji alapja (Raiffeisen Sztarvalogatott
Tokevédett Szarmaztatott Alap) lejért és megszint. A Tdrsasdg jnius végén igy huszonhdrom befektetési alapot kezelt. A félév folyaman
az Alapkezeld befektetési alapokban kezelt dllomdénya jelentdsen megnétt, a 2012. év végi 156,95 milliard forintos dllomany a félév
leforgasa alatt 208,36 millidrdra emelkedett. A ndvekedés kdszénhetd volt a banki betéti ajénlatok versenyképesség-csskkenésének,
azonban hdtréliatta azt az dllampapirok idészak sordn fokozédé versenyelénye. A nyilvanos befektetési alapok piacdn az Alapkezelé

piaci részesedése 5,29%-ra ndtt a 2012. év végi 4,91%-rél a BAMOSZ adatai alapjdn.

X. A befektetési politika alakuléséra haté fontosabb tényezék

1. A 2013-es év elso felének tokepiaci folyamatai

A hazai pénz- és dllampapirpiac

Az idei év elsé néhdny hénapja meglehetdsen erésen indult a hazai pénz- és dllampapir piacokon. Az amerikai kdzponti banknak
szamité Federal Reserve (FED) dltal biztositott likviditasbéség jétékonyan hatott a feltdrekvd piacok kamatozd eszkézeire, tobbek kézétt a
magyar papirokra is. A magyar kétvénypiacot segitette még az a specifikusan hazai hatds is, amelyet a Magyar Nemzeti Bank okozott a
folyamatos és szisztematikus kamatvagé ciklusaval. A 2012. év legvégén a hazai irdnyadé rata még 5,75%-os volt, amely a félév végére
4,25%0s szintre csokkent. A folyamatot kévetve a hazai betét és révid futamideji kdtvény ajénlatok is folyamatosan egyre kisebb és
kisebb kamatokat/hozamokat kindltak.

Segitette a hazai pénz- és kdtvénypiacot, hogy Magyarorszdg koltségvetési hidnya az el6z8, 2012-es évben 1,9%-0s mértéki volt, mely
legaldbb a rendszervéltds 6ta nem latott alacsony szint (ha nem vesszik figyelembe a 2011-es magannyugdijpénztari megtakaritasok
dllami atvételével kialakulé szufficitet). Az dllami devizaadéssdg meguijitaséval kapesolatos fontos hir volt idén februarban, hogy 3,25
milliard amerikai dollarban denomindlt dllamkatvényt tudott értékesiteni az Allamadéssag Kezeld Kézpont. Ez azt jelentette, hogy a 2013-
as év adéssdgszolgdlat devizaigényének a fele akkor mér rendelkezésre dllt.

A mérciusban megvdlasztott j jegybankelndk, Matolcsy Gydrgy dprilisban jelentette be a Noévekedési Hitel Programijanak részleteit,
melynek alapveté célja, hogy a GDP ndvekedését elésegitse. A program hdrom eszkdzzel él annak érdekében, hogy elérie a céljat, a
gazdasdgi novekedés elSsegitését. Egyrészt a bankrendszeren keresztil a kis- és kdzépvéllalati szektornak olcsé finanszirozast nydit,
mésrészt lehetdséget teremt szamukra, hogy a hiteleket forintositsa a meghirdetett keretdsszeg erejéig. A harmadik pillér a bankok
Bsztdonzése arra, hogy egyre kevesebb pénzt tartsanak két hetes jegybanki kdtvényekben, inkdbb legyenek aktivabbak a hitelezés terén.

A magyar pénzpiacot érinté fontosabb hir volt méjusban, hogy az Eurépai Bizottsdg javasolta Magyarorszag ellen folyé tdlzottdeficit-
eljards megszintetését, amely jOniusban meg is tortént. A pozitiv hir ellenére jelentés korrekcié ment végbe a magyar dllamkatvények
piacén ennek a hénapnak a masodik felében, tobbek kozst a fejlett piaci kdtvények hozamemelkedései miatt. Az utébbi azért kévetkezett
be, mert a FED elndke, Ben Bernanke mdjus végén meglebegtette annak a lehetségét, hogy a QE3 programban t6rténé eszkodzvdsarlés
mérséklését és j5v6 évi ledllitasat.

Joniusban a FED likviditéscsdkkentd szdndékanak el6z8 havi bejelentését kavetéen folytatédott a globdlis kdtvénypiaci gyengiilés, mely a

hénap végével kisebb visszaerdsddésbe és volatilitasba csapott at. A magyar kéltségvetési politikéval kapcsolatos hir volt még, hogy
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Varga Mihdly Gjabb adéemeléseket jelentett be joniusban, amely az elemzék szerint 110 - 130 milliard forint kdzétti sszeggel javithatja
a koltségvetés pozicidjat. A bejelentés igen vératlan és meglepd volt, igy a kiszdmithatatlanség tovdbbra is jelentds kockdzat maradt a
hazai kéltségvetési politikaval kapcsolatban.

A hazai dllampapirpiaci referencia indexek, az alapkamat és a forint drfolyamaénak alakuldsa 2013 elsé felében:

Id&szaki valtozas Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat
2013. mércius 31. (Q1) 2,55% 2,42% 1,75% 304,30 5,00%
2013. jonius 30. (Q2) 1,54% 1,46% 1,30% 295,16 4,25%
2013. elsé félévi valtozas 4,12% 3,91% 3,07 % -0,03%

forrés: MNB, Bloomberg, AKK
A nemzetkdzi kdtvénypiac

A nemzetkdzi kdtvénypiacok tekintetében (is) elsédleges hatétényezdk voltak azok a hirek, melyek az amerikai kdzponti banknak szdmité
FED quantitative easing 3 (QE3) programijardl széltak. Ismeretes, hogy a FED 85 milliardos havi dllampapir vdsérlasaival jelentés
likviditasb8séget biztosit a pénz- és kétvénypiacok szdmdra, melynek hatdsai azonnal megjelentek vildgszerte. A QE3 2012 szeptember
13-4n indult el, és a szlkitésére vonatkozd utaldsokrdl szolé tuddsitasok el8szér 2013 majusdban jelentek meg. A programmal
kapcsolatos mdjus végi hirekre igen érzékenyen reagdltak a kamatozéeszkézdk. A kordbban menekilé instrumentumoknak szémité
amerikai és német papirok elvart hozamai jelentds emelkedést produkdltak, és a fejlddd kdtvénypiacokon is erételjes korrekcié vette
kezdetét. A kdvetkezé hetekben massziv t6kekidramlas kévetkezett be a kétvényalapokbdl vildgszerte, és valamennyi kétvényszegmensben
gyengiilés volt tapasztalhaté. A véllalati kdtvényszegmensben és a fejlédé piaci dllampapirpiacokon a gyengiilés fokozottabb volt.

A nemzetkdzi kétvénypiacon elsé félévben az dltaldnos tendencia az volt, hogy mig a fejlett orszagok hozamgdrbéi meredekebbé vdltak,
azaz jelentésebb kilonbség lett a révid és a hosszabb papirok elvdrthozamai kézét, addig a feltdrekvé piacok esetén a forditottja
jatszédott le. A fejlédé piacok esetén (t6bbek kdzdtt hazdnk esetében is), egyre kisebbé valt a hosszabb futamideji papirok elvérthozam
elénye. Az év elsé napjaitdl jelenlévd kettéség azért volt megfigyelhetd, mivel a fejlett piacok hozamai mar kordbban 0% kéril alakultak
és nem tudiak jelentésen tovabb mérséklddni, ezért a vildgban meglévé rengeteg likviditds a fejl6dé piacokon lévé magasabb
hozamszinteket kezdte el keresni. Ezért volt megfigyelheté az is, hogy egy gyenge makragazdasdagi kérnyezet ellenére is masszivan
tudtak erésddni az eurépai feltdrekvd piacok kdtvényei.

Az Eurdpa déli periférigjan elhelyezkedd dllamok, tobbek kézétt Portugdlia, Spanyolorszdg, és nem utolsé sorban Gérégorszag fiskdlis
problémaitél volt hangos ez az idészak, és ennek ellenére tudtak javulni a finanszirozdsi feltételek, igaz eltéré mértékben.

Japdnbdl is fontos hirek érkeztek, hiszen a szigetorszag kézponti bankjénak szamité Bank Of Japan (BoJ) is bejelentette a sajat monetdris
lazité programjat. A program célia elsédlegesen, hogy infléciét gerjesszen az dzsiai orszdg gazdasdgdban, és érdemi novekedést

tudjanak elérni a GDP esetében.

Befektetési volumen szempontjgbdl 2013 elsé féléve sikeresnek tekinthetd, két nagy tranzakcidval 150 millié eurdt ért el, amely
hdromszorosa a 2012 éves értéknek. A Roosevelt 7/8 irodahdz egy dtcsoportositds részeként kerilt mésik alapba azonos
vagyonkezeldvel, illetve a félév egyik legnagyobb eurépai befektetési tranzakcidja, a Prologis és a Norges Bank Investment Management
(NBIM) kozstti megdllapodds zarult le. Az 1,2 milliard eurd értékd tranzakcid keretein belil az NBIM 50%-os részesedést szerzett a
Prologis 195 ingatlanjéra 11 orszdgban. A piacon magasabb aktivitds tapasztalhaté, mint az elmilt években. Néhdny befekteté
érdeklédik Magyarorszdg irdnt, kivélé mindségl és drazdst kdzép-eurdpai ingatlanokat keresve. Emellett egyre aktivabbak a par millié
eurdt ingatlan befektetésekre szdné magdnszemélyek/befektetdk, akik erds bérldi mixszel rendelkezé kiskereskedelmi ingatlanok, illetve a
kisebb irodahdzak irant érdeklédnek. Mig az eladéi oldalon kevés véltozdas figyelhet meg, az drelképzelések még mindig nincsenek
dsszhangban, ami tovabbra is visszafogja a piacot. A vevék még mindig kivérnak, vagy mds orszégban keresnek terméket. Budapesten a

Lprime” hozamok becslésiink szerint vdltozatlanok maradtak, ami megkézelitéleg 7,25%-7,75%-ot jelent a kiskereskedelmi szektorban,
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7,5%8,0%ot az iroddk, mig 9% feletti szinteket az ipari/logisztikai ingatlanok tekintetében, minden esetben piaci bérleti dijat
feltételezve.

Az év egyetlen bérbeaddsra szdnt irodahdzdt, az Atenor Véci Greens irodahdz elsé épiletét (15.500 négyzetméter bérbe adhatéd
irodaterilettel) atadtak, emellett egy kisebb sajat tulajdoni irodahdz készilt el a Geometria Zrt. részére. Jévére az Gj kindlat vérhatéan
60.000 négyzetmétert tesz ki. Tovdbbra is magas az iresedési rata, ami a félév sordn egy szazalékpont emelkedéssel ismét elérte a 20%-
ot, 3,16 millié négyzetméterbdl 630.000 négyzetméter vér jelenleg bérlére. Osszesen 145.700 négyzetméter iroddt adtak bérbe.
Jelentésen nétt a nettd bérbeadds ardnya, egy év alatt 35%-rél 44,5%ra emelkedett a részesedése a teljes kereslethez viszonyitva. Ezzel
egy idében csckkent az eddigi években magas szerz8déshosszabbitasok ardnya: mig eddig a teljes iroda bérbeadds felét tették ki, 2013
els6 félévében csupdn a kereslet 35%-ért feleltek. Tovdbbra is nagy a kereslet a kisebb irodateriiletek irént, a bérbeaddsok szédmét
vizsgdlva 80%-4t olyan bérbeaddsok tették ki, amelyeket 500 négyzetméter alatti teriletre kotdttek. Ez a legmagasabb arény, amit eddig
a piacon regiszirdltunk az utdbbi 20 év sordn. A bérleti dijok nem vdltoztak, tartigk a 2012-es szintet, egy modern irodahdzban
atlagosan 10,5 és 12,5 Euro/m, /hénap kézétt mozognak.

A kiskereskedelmi piacon a félév egyetlen fejlesztése a budapesti Arkdd masodik épiilete (21.000 négyzetméter). Fejlesztések tekintetében
tovdbbra is pang a piac, elérelathatéan a kdvetkezd kiskereskedelmi beruhdzdsok az G metré vonal dllomdsaindl épilnek majd meg, it
tapasztalhaté minimdlis aktivitds a fejlesztdk részérdl. Emellett a CET-Bdlna tulajdonosa 2013 &szére jelentette be a projekt megnyitdsat,
amely 12.000 négyzetméterrel fogja emelni a teljes modern ingatlan &lloményt. A 2,1 millié négyzetméteres kiskereskedelmi allomény
legnagyobb részét tovdbbra is a bevdsarlékdzpontok teszik ki 1,1 millié négyzetméter bérbe adhaté terilettel, ezt kévetik a strip mall
tipusu kiskereskedelmi egységek 680.000 négyzetméterrel. Az ezer lakosra juté kiskereskedelmi egységeket tekintve a nagyvdrosok kdzott
Gyér vezet 770 négyzetméterrel, ezt kdveti a févdaros 600 négyzetméterrel, és Debrecen 538-al. Kereslet szempontjébdl nagyon véltozé
képet mutat a piac, a Véci utca és a top févarosi bevasarlokézpontok j6 bérléi Ssszetétellel és bérbeadottsdggal rendelkeznek. A kereslet
javuldsét mutatia az a tendencia is, hogy egy-egy nagyobb bérld kiksltézése utdn a terilet feltslthets, és a legfelkapottabb ingatlanok
irdnt tapasztalhaté a legnagyobb kereslet az Gj piacra 1épék kérében is (GAP, Etinecelle, Desigual). A ,high street” tipusi kiskereskedelmi
ingatlanok bérleti dija a Véaci dton 60 és 100 eur6/m2/hé kdzdtt tartoményban mozog jellemzden, mig az Andrdssy Gton ennél 20-30%-
kal lehet olcsébban bérelni. A top bevasarlékdzpontokban 50-70 euré/m2/hé az étlagos bérleti dij.

Negativ mutatékkal kezdte az évet az ipari- és logisztikai ingatlanpiac, a félév sordn 3,4 szdzalékponttal emelkedett az iresedési réta, a
tdbb mint 1,8 millié négyzetméteres modern ingatlandllomany 22,8%-a var bérlére. 53.000 négyzetmétert adtak bérbe 2013 elsé féléve
sordn, 61%kal kevesebbet, mint 2012 elsé fél évében. A szerzédéshosszabbitdsokat kizdrva a bérbeaddsi volumen 41.000
négyzetmétert tett ki, ami csupdn 29%-kal maradt el 2012 azonos idészak nettd bérbeaddsdhoz viszonyitva. A legtdbb teriletre, a teljes
bérbeadds 48%-ara véllalatok a logisztikai szektorbdl irtak ald, amelyet a kénnylipari szegmens kévet 19%-os piaci részesedéssel.
Eurépai viszonylatban, bérleti kéltségek tekintetében Budapest a versenyképes, a legkdltséghatékonyabb piacok kézé tartozik. A bérleti
dijak tekintetében nem tortént érdemi vdltozds. A vdrosi logisztikai parkok esetében 4 és 5 eur6/m2/hé kdzétt mozognak a kindlati bérleti

dijak, a big box tipust létesitményekben pedig 3,25 és 3,8 eur6/m2/hé.

2. A befektetési politika alakulasara haté egyéb tényezok

Az Alap 2013. 4prilis 2.-val é&talakult nyilvénos nyilt végi ingatlan alappd. Az Alapkezelé elsédleges célia az ingatlan portfolié
optimalizdlésa és itemezett, menedzselt értékesitése a Befekteték szamdra elérhetd lehetd legkedvezébb értékesitési feltételek mellett. E cél
megvaldsuldsénak tamogatésa érdekében az Alapkezelé az Alap Befektetési Jegyeinek folyamatos forgalmazdsa sordn az ,A”, ,B”, és
.C" sorozatl Befektetési Jegyek mennyiségére felsé korldtot (forgalmazdsi maximum) dllapitott meg.

A 2011. évi CXCIIl. Térvény a befektetési alapkezelSkrdl és a kollektiv befektetési formdakrél, amely 2012. januér 1.481 lépett hatdlyba,
eléirta tébbek kdzt azt, hogy az alapok egységes szerkezet tajékoztatdja és kezelési szabdlyzata egy 0j struktira szerint épilion fel. Az
Alapkezelé az elsé félévben kezdeményezte az Alap tdjékoztatdjdnak és kezelési szabdlyzatdnak médositésat a térvénynek vald
megfelelés érdekében, illetve egyittal a befektetési lehetéségeket leird részt is néhdny egyéb, kisebb kérdésben médositotta. A

véltoztatasoknak PSZAF dltali jévéhagydsa megtértént.
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3. Hozamfizetés

Az Alap nyilt végiivé alakult 2013.04.02-val, befektetési jegyeinek elsé forgalmazési napja: 2013. dprilis 03. Azon befektetk részére,
akik a médositott Téjékoztatd és Kezelési Szabdlyzat rendelkezései alapjan 2013. februdr 22. és 2013. mdrcius 22. kdzétt nyilatkozatot
nyUjtottak be befektetési jegyeik visszavdltdsa érdekében, az elszémolds a 2013. &prilis 02-dn érvényes egy befektetési jegyre juté nettd
eszkozérték alapjan tortént meg, amelynek értéke a kdvetkezé volt: 1,294573 Ft.

A fenti arfolyam korrigdlt értéke figyelembe véve a 2012. j0nius 194n az Alap dltal kifizetett, befektetési jegyenként 0,6428 Ft hozamot:
1,958068 Ft (tovébbiakban: Korrigalt Arfolyam). A Korrigdlt Arfolyam és a 2009. Gprilis 02-Gn érvényes 1,503854 Ft egy befektetési
jegyre jutd nettd eszkdzérték alapjan az Alap hozama a zart végi mikddés idészaka (2009. dprilis 02 - 2013. Gprilis 02) alatt:
30,2033%, évesitve: 6,8159%. Mivel az Alap hozama a zdart végli mikédés alatt meghaladta a Raiffeisen Bank Zrt. dltal véllalt, az Alap
zart végl dtalakulésdhoz készitett Tajékoztatd 2.12.7 pontjdban részletezett Téke- és Hozamgarancidban szerepld 26,2477 %-o0s

(évesitve 6%-0s) garantdlt hozam mértékét, a Téke és Hozamgarancia bevdltési lehetéség nélkil szint meg 2013. dprilis 02-val.

Budapest, 2013. augusztus 30.

Balogh Andrds

az Alap képviseletében
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