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Fiiggetlen konyvvizsgiléi jelentés

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

Elvégeztiik a Raiffeisen Ingatlan Alap (tovabbiakban ,az Alap”) mellékelt 2014, évi éves beszdmolGjdnak a
kdnyvvizsgélatdt, amely éves beszdmol6 a 2014. december 31-i fordulénapra elkészitett mérlegb6l — melyben az
eszkozok és forrdsok egyezd végosszege 51.214.820 E Ft, a tdrgyévi eredmény 595.557 E Ft nyereség — , és az
ezen idOponttal végz6dS évre vonatkozd eredménykimutatdsbdl, valamint a szdmviteli politika meghatdrozé
elemeit €s az egy€b magyarazé informédcidkat tartalmazé kiegészitd mellékletb6l 4ll.

A vezetés felelGssége az éves beszdmoldért

PRI

Az Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt. ligyvezetése (tovédbbiakban ,vezetés”) felelés ennek az éves
beszdmolénak a magyar szdmviteli torvényben foglaltakkal ©sszhangban tortén6d elkészitéséért és valds
bemutatdsdért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé
vdljon az akdr csaldsbél, akér hibdbol eredd lényeges hibds éllitdsoktdl mentes éves beszdmold elkészitése.

A kdnyvvizsgdlo felelGssége

A mi felel6sségiink ennek az éves beszdmolénak a véleményezése konyvvizsgdlatunk alapjdn.
Konyvvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgélati Standardokkal és a konyvvizsgdlatra vonatkozé -
Magyarorszdgon €rvényes - torvényekkel €s egyéb jogszabalyokkal Gsszhangban hajtottuk végre. Ezek a
standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai kovetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgalatot dgy
tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kelld bizonyossdgot szerezziink arrdl, hogy az éves beszdmolé mentes-e a
lényeges hibds allitdsoktdl.

A konyvvizsgilat magdban foglalja olyan eljardsok végrehajtdsit, amelyek célja konyvvizsgélati bizonyitékot
szerezni az €ves beszdmoldban szerepld dsszegekrol és kozzétételekrol. A kivilasztott eljdrdsok — beleértve az éves
beszdmol6 akdr csaldsbél, akdr hibabdl eredd, lényeges hibds dllitdsai kockdzatainak felmérését is — a mi
megitélésiinktdl fliggnek. A kockdzatok ilyen felmérésekor az éves beszdmold gazdilkodé egység dltali elkészitése
€s valés bemutatdsa szempontjdb6l relevans belsé kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan kényvvizsgélati
eljardsokat tervezziink meg, amelyek az adott kdriilmények kozott megfeleldek, de nem azért, hogy a gazdalkodé
egység belso kontrolljanak hatékonysdgara vonatkozdan véleményt mondjunk. A kdnyvvizsgdlat magédban foglalja
tovdbbd az alkalmazott szamviteli politikdk megfelel6ségének és a vezetés dltal készitett szimviteli becslések
ésszeriiségének, valamint az éves beszdmol6 atfogd prezentdlasdnak értékelését.

Meggy6zodésiink, hogy a megszerzett konyvvizsgdlati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nyuijt
konyvvizsgiléi véleményiink megaddsihoz.

Vélemény

Véleményiink szerint az éves beszdmolé megbizhaté és valés képet ad a Raiffeisen Ingatlan Alap
2014. december 31-én fenndllé vagyoni és pénziigyi helyzetér6l, valamint az ezen idponttal végzddd évre
vonatkozé jovedelmi helyzetérdl a magyar szimviteli torvényben foglaltakkal 6sszhangban.
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heaizc

Az iizleti jelentésrdl késziilt jelentés
Elvégeztiik a Raiffeisen Ingatlan Alap mellékelt 2014. évi lizleti jelentésének a vizsgalatdt.

A vezetés felelds az lizleti jelentésnek a magyar szdmviteli torvényben foglaltakkal 6sszhangban (6rténé
elkészitéséért. A mi felelsségiink ezen lizleti jelentés és az ugyanazon iizleti évre vonatkozd éves beszdmold
osszhangjanak megitélése. Az lzleti jelentéssel kapcsolatos munkédnk az iizleti jelentés és az éves beszdmold
Osszhangjdnak megitélésére korlatozédott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem auditdlt szdamviteli
nyilvédntartdsaibdl levezetett informdcidk dttekintését.

Véleményiink szerint a Raiffeisen Ingatlan Alap 2014. évi iizleti jelentése a Raiffeisen Ingatlan Alap 2014. évi
éves beszamoldjanak adataival 6sszhangban van,
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Raiffeisen Ingatlan Alap

eFt-ban
2014.12.31
MERLEG
A/ Befektetett eszkézok 48 432 003
l. Téargyi eszkdzdk 48 432 003
1 Ingatlanck 32613350
2 Ingatlanck értékkildnbdzete 15818 653
3 Gépek, berendezések, felszerslésak 0 0
4 Gépek, berendezések, felszarelések értékkilonbdzete 0 0
5 Beruhdzdsok 0 0
6 Beruhazasra adott elélegek ] 0
. Befel tt pénziigyi eszkdzdk o 0
1 Hosszi lejératt bankbetétek 0 0
B / Forgéeszkézok 2 565 339
I. Keészletek ]
1 Ingatlankészletek 0
2 Ingatlankészletek értékkiilénbozete 0
ll. Kévetelések 127 941
a kdvetslések 369 387
b kévetelések értskvesztése 241 446
¢ kijlféldi pénzértékre sz6l6 kévetelések értékelasi killonbozete 0
d forintkdvetelések értékeldsi killnbozete 0
. Ertékpapirok 847 156
1 Entékpopirok 824 893
2 Enskpapirok értékkilonbdzete 22 263
a kamatokbél, osztalékbél 0
b egyéb 22 263
IV. Pénzeszk3dzdk 1 590 242
1 Pénzeszkdzok 1590 242
2 Valute, devizabetét értékelési killonbdzete 0
€ / Aktiv idébeli elhatarolasok 217 478
o aktiv idébeli elhatarolasok 217 478
b aktiv idébeli elhatdrolasok értékvesztése 0
D / Szarmaztatott igyletek értékelési killénbozete (4]
ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN 51 214 820
E/ Sajat toke 23 818 861
I. Indulé téke 14 945 881
1 Kibocsatolt befekietési jegyek névériske 138351118
2 Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke -123 405 237
Il. Tokendvekmény 8 872 980
1 Tékevdl. befektetssi jegy forgalmazashél -13 446 648
2 Ertékelssi kilnbézet tartaléka 15840916
3 El6z6 évek eredménye 5883175
4 Uzleti év eredménye 595 557
F/ Céltartalékok 0
G / Kotelezettségek 27 213 405
I. Hosszi lejaratd kdtelezettségek 0
Il. Rovid lejaraty kotelezettségek 27 213 405
Il Kilfsldi pénzértékre 52616 kotelezettségek értékelési kiilsnbozete o
H / Passziv idébeli elhatérolasok 182 554
FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN 51214 820

Budapest, 2015. dprilis 27.

Véradi Zoltan
az/Alap képviseletében



Raiffeisen Ingatlan Alap

eFt-ban eft-ban

Eredménykimutatas 2013. 2014.
I Ertékesités netté arbevétele 6115695 5992384

Il Egyéb bevételek 359 556 1174998
I Elabé 1367 367 1 485 065
IV Mikésdési kéltségek 3103510 3043 309
V Egyéb raforditasok 571 989 461 370
VI Pénziigyi miiveletek bev. 656713 120 847
VIl Pénziigyi miiveletek raf. 1835995 1702928
Vil Rendkiviili bevételek 755 0
IX Rendkiviili raforditasok 720 0
X Fizetet, fizetendd hozamok 0 0
Xl Targyévi eredmény 253 138 595 557

Budapest, 2015. aprilis 27.
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M Véradi Zoltén

az Alap képviseletében



Raiffeisen Ingatian Alap

Kiegészité melléklet

a 2014. december 31-ével végz6do évre

1. Alralés, daikodasi kéroimé y L

A Raiffaisen Ingatlan Alap {tovabbiakban: Alap) 2002.10.09-4n kerilt nyilvantartsba vételre a PSZAF-nl 3.000.000.000;- forint indulé sajit 15kével, A befekletési jegyek névéréks: 1, Ft,

Az djennan kibocsétott befektetési jegy sorozatok elsé forgalmzasi napjatél az elsadl forgalomboh | sordn az "A" 0 Befektetési jagysket kizdrélag Lakossagi befakietsk
a "B o bafektetési jegyek kizarslag Privatbanki befektetdk varasothatick. A nem lakassagi és Privatbanki karbe tariozé befektetdk kizérélag a "C" vagy a "D" sorozatis befekietdsi
jegyeket vasérolhatjdk oz elsddleges forgalombat | sordn.
A Pénzigyi Szervezetek Allami Feligyelsts 2009.02.26-6n (jogutéd: MNB) hatd b gedélyezte oz Alap zdrt végi ingatlanalappd 15rténd dtalakulasat, o futomidé megvdltoziatasat,
a kapesoolods téjékoziaté és kezelési szabalyzat médositésat. Ez alapjén az Alap futamidsje 2013.04.024ig tart.
Az Alap nyilt végivé dtalokulasarél az Alapkezeld Igazgatésaga a 2012. d ber 5-6n kelt, 5. szamy hatarozaidval danisit. Az Alap nyilt végivé alalakuldsat, BET-ngl tariénd
ki ését, valamint a médositoht Tajék 6t és Alapkezelési Szabaly a Feligyelet a 2013. februgr 114n kelt, HKEIF66/2013. szémi hatdrozataval hagyta jéva és engedélyezie
a befekietési jagyek nyflt vagivé dtalakulas napjct {2013.04.02.) kévetd foly forgalmaza indltasanak s a BET-r8) 1ar16nG kivezetésének alapjdt képezd Atalakuldsi tajékoztaté
45 Atalakuldsi hirdetmény kézzététel
Az Alap magét a Raiffeisen csoport nagybelekiatésekben lopaszialt garddja all.
Ausziriaban a Raiffeisen a legnagyobb clapkezeld. A csoport tagjai vezetd banki szolgaliaték.
Az Alap kénywizsgalattal alaté éves boszamoldjat és dves jelantését az i is kdzzéteszi lynek pontos cime, elérhetésége a kévetkezo:
tips://alapok.raiffeisen tyglis/jelentese
Alapkezels: Raiffeisen Befekietdsi Alapkezeld Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Az Alap képviseletére jogosult: Balogh Andrés 1028 Budapest, Kokérda utca 25.
Varadi Zoltén 1111 Budapest, Bari¢k Béla Gt 20.
Forgalmazé: Raiffeisen Bank Zr. 1054 Budapest, Akadémia v. 6.
Latétkazel6: Raiffeisen Bank Zrt. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Uzemeltets: Raiffeisen Ingallan Uzemeltets Kit. 1054 Budapest, Akadémia u. 6.
Ingatlanériskeld: DTZ Hungary K. 1054 Budapest, Bajcsy-Zsilinszky it 42-46.
A Térsaségndl a kénywizsgdlat kbtelezs
A Tarsasag kdnywizsgaléja: Nagy Zsuzsanna {bejegyzési szém: 005421} 1028 Budapesi, Fenyderds u. 20.
KPMG Hungéria K. [bejegyzési szam: 000202} 1134 Budapest, Véci 0t 31.
A kdnywviteli szolgdltatas kdrébe tartozé feladalok irdnyitasaért, dséért falelss ély Nogy Séndor Jézsef 1141 Budapest, Bazsarézsa v. 1.
MKK regiszirgcids széma: 147176
2. Befektetési politika
Az Alapkezels az Alap sajat 16kéjé1 a kdvatkezd befekistési eszkdzékban tarthatja:
1. Egy évnél nem h bb futamideji, OECD tagdllam, illeive @ magyar jegybank élial kibocsétott dllampaptr,
2. Latra szdlé, illetve lektat forint, illatve deviza bankbatét,
3. Ingatlanok
Az Alap az ingatlanok gtruhdzasa kérében kdthet adasvételi, o PTK-ban az adasvéte! kiinas iké ilett, ilatve idopont vagy feltétel bekdvelkezasétél fiiggd hatdlys
Sdéseket. Varhatdan a PTK-ban szerzddések kdzil az Alapkezels a kdvetkezdket fogja alkal
Adasvétel kiildnds nemai kazil:
- részlatvétel,
- visszavasarldsi jog gyakorlasa gltali vétel,
- opcits vételi jog gyakorlasa altali vétel,
- elévasdrlési jog gyakorlasa dltali vétel.
Adasvétellel vagyes szarzédés:
- lizing,
- bérlet,
- vallakozasi szerzédes.
4. Hatdridds Ggylat
Az Alap kizarélag a devizadriolyamhoz kétoh ingatlanigyletekbdl belolyd bevételek drfolyamkockazatanak fedezése céliabél kathel hatdridas fedezeli ligyletet, Ezen felil
az Alapkezeld az Alap nevében csak olyan szarmaziatott Ugyletet kdthet, amaly nyitott szd ligylet lezardsat eradmény
Az Alapkezels a t5le elvarhaté maximdlls Jossaggal, sajat beldldsa és dbntése alapjan, a 15rvények és az Alapkezelési Szabalyzalban foglalt korla k betartasa mellett alakitja ki
oz Alap forrdsainak fath alasi médjat, a befektetdsi aranyokat, annak érdekében, hogy az Alap az Alapkezeld varakozdsainak megfelels jBvébeni kockazatok és h k
fiiggvénysben h bb 1évon a lehatséges | gasabb h érje el.
Az Alap banki h k ghaladé h anak biztosliasa érdekeben az Alapkezeld a megvasarolni kivant ingatianok vételdrénak, illelve oz adolt ingatlanberuhdzasok netté eszkézérték
szémitdsakor figyelembe vehetd drtékének maximum Stven szdzaléka erejsig éini fog a Térvény dlial bi hitelfelvételi lehetdséggel.

1./ 18 oldal



3. Szamvitell politika & foglalé

Az Alap a kdnyvelését és ki Gsait a Szamvitelrdl szél6 2000. évi C. t8rvény (Sz1.), a Tokepiaci torvanyrd! sz6l6 2001, évi CXX. 16rvény, illetva o befekietési alapok beszamolokész(tésérs)
@215/200. (XIl.11). Korményrendelet eldrésaival és a Magyarorszégon dlial lfogad amviteli elvekkel Ssszhangban késziti.
Az Alop fébb szémviteli iranyelveinek Gsszefoglalasat és az értékelasi eljérasokat az alabbiakban mutativk be.

3.1. Szémviteli irdnyelvek

Az Alap ketids kanyvvitelt vezet, éves beszamolét készit, amelynek rdsze a mérleg, az eredményki as, a kiegészits melléklet és a cash-flow ki
Az Alap az ellensrzés és Bnellendrzés sordn magdllaplioh, oz el3zé év éves beszamelsjgban elka jelentdsebb &sszeg § hibanak tekinti azokat, amelysk maghaladidk az ellendrzét bzleti
v mérlegfsssszagének 2 szazalékat, illetve ha a mérlegféasszeg 2 sz2azaléka nem haladja meg az | millié forintol, akkor az 1 millis forintot,
Az Alop netté eszkdzériékét T napra k (T-1} napon hatdrozza meg az Alap Letétkazelgje. A nettd eszk&zériék hatdrozasaker az Alap (T-1) napon meglévé eszkézeinek piaci
értékét T nopra vonatkozdan, azok a (T-1) napi arfolyamanak és [T-1) napi h datainak figyelembavételével o kévetkezdkben részl dé szémitdsi médok szerint kell eljgrni.
Az e3zk625k T napra megéliapitott piaci értékébdl o netts aszkazérték meghatdrozasihoz le kell vonni az Alapot T napig tarhels katel égeket. A Letétkezeld T értékelési napra

kozéan az Alap egy befektetési jegyére juld netid eszkzértéket igy dllapitia meg legalébb & fizedesjegy ¢ agig, hogy az Alap T napi nettd aszkdzénékst elosztio a (T-1) napon
forgalomban l6v5 Befokietdsi jegyek |
A beszamol$ elkészltésekor o 2000. &vi C. trvény 55. § (1) bekezdésével, valamint a 215/2000. Kormanyrendelat 5. § (8) bekezdésével sszhangban a vevd és az adds mindsitése alapjan
a nyllt végi ingatlanalopndl és ériékpapiralapnél a harom hénapon tili lejérati kavetelések és oz aktiv idsbeli elhatdrolasok Ssszegaben, azok kelelkazésekor érték kell elszémolni az
egyéb rafordltasokkal ben. Az érték ést a fakdnyvi és az analitikus nyilvantariésokbana kavetelés és az akilv idabeli elhatarolas eredeli bekerilsi értékétd! elkilsnitetten kell kimutatni.
Az értbkvesztést a kivetslasak és oz aktiv idébelt elhataroldsoh Gntetésekor {a pénzigyi rendezéskor) kell vi i az egyéb bevételekkel b

3.2. Az éves beszdmold pénznema
A mérlegbeszémolé magyar forintban készilt s ezer forintban {eft) keriilt kimutatasra.

A mérlagkészités datuma: 2015.01.20, az & lietovel k ! tétalek elszamolasanak tekintatéban 2015.03.31.

P

3.3. Az értékeldsi eljgrasok ismertetése

Az Alap portiélisjaban 1év6 ingatlanok forgalmi ériékdnek megallapitdsa hérom hénapndl, az épités alatt 4ll6 ingatianck ériékének megallapitasa egy hénapnal régabbi nem lehet.

Az ingatlanok értékelésé k t6bb dltala lfogadott és alkal médszer 4ll rendelk Az alkal értékelasi médszer ingatlononként eltérs lehet. Az, hogy az

aldbbi médszarek k520! melyik alkalmazasara keril sor, azt elsésorban az adott ingatlan sajé 9 ban pedig a rendelk 4llé egysb ink i¢k mérlagelése alapjan lehet
Id& Mindig a feltétel vasarlé tényleg ivacidit, mérlegelési lshetdségeit, dontési tényezdit, az adott ingatlan megvasarlasénak redlis al ivait figyelembe véve kell kivdl

o2 értékalési aljrdst, 18rekedve arra, hogy az érték meghatérozasdban a kenkrét piaci adatek minél nagyobb teret kapjanak.

Az értékelé jellemzéen hdrom alapvetd médszer, illetve azok méd vagy kombinalt val i kdzdl val kézelitl meg oz ingatlanériéket. Ezok az értékbecslés céljatél figgen eltérs
jelentdségge! birnak. Befekietési alapok esetében a f agi sorrend a kévetkezd
1. Az ingatlan | 16 képasség lap médszer — Azon ingatlanok ét tkal d6, amelyek h itasa bérbeadds dtjén 15rténik, illetve az ingatlan hasznosfiasa
egyéb bevételt eredményez. Akkor is ez a legfontosabb médszer, ha az adott ingatlan éppen Gresen &ll, vagyis nem termel bevétell, de a fipusibél adédéan redlis h asi méd
@ bérbeadas. Az értékelés sordn az ingatlan élial termelt natté bevétalak jelenériskének meghatdrozasara kerdl sor.
2. A placi 8sszehasonlitason alapulé médszer - Abban az esstben indokolt o hasznélata, ha az odott ingaflan piacéra kozé gfelald informaciék dlinak rendelk
a keraslet és kindlat alakulésdrs] konkrét értékesiiésekrdl vagy kindlati és keresleti drakrol). Az értékelés soran iflyankor @ hasonl fizikai és lunkciondlis tulajdonsagokkal rendetkeza
fanok keriilnek &sszek litasra az Alapban szerepls ingatl l. Az briékelés sordn figyel kell venni az eselleges értékméd: ényezok

3. Az jraeldsllitasi kaliség meghatarozéséra alapozott médszer - ha oz ingatlan a piacon egyedinek tekinthaté vagy més okbé! nincsenek magfigyelhe!d és relevéns addsvételi vagy

bérleti tranzakeisk, 8z a nem-pioci médszer kerilhet alkalmazasra. A médszer figyelembe veszi az aktuglis épitsipari kal geket, kiilanas teki | az épitdanyagérakra, kadijak

I kdthetd a piaci

s egyéb jarulékos kahsagekre, valamint megdllapitia az adott ingatlan fizikai, funkciondlis és Jaségi avultsagénak szintjét. Eredménya csok igen Gité

értékhez, ezért haszndlata csak o masik két eljdras kivitelezhetetlensége esetén indokolt.

Tézsdére bevezelett, azaz 15zsdei értékpapimak mindsilnek o Budapesti Ertékiézsdéra b értékpaplrok. A t5zsdei papirok pontos listajét a BET "Bevezatési és Forgalomban tartasi
bélyzataban" meghatérozott 6n. "Tézsdet Ertéh Lista” tartal

Az elsédieges forgalmazéi rendszarben szerepls dllampapirok értékét az AKK dltal nyilvénossagra hozott lagjobb vételi és legjobb eladasi arfolyam sza i dllagaké h

kdzéparfolyam alapjdn kell szémitani. A szamiidshoz az értékelés napjan - vagy annak hidnydban az értékelést megeléz3, ahhoz legkdzelebbi napon - az AKK dltal kézzétett adatokat kelt

alkalmazni.

talhal; I

Az sgysb 132sdén jegyzett kivényeket az utolsé, naltd zérédrfolyamon, idéardnyos T napig | névelve kell értékalni. Amennyiben o t6zsdén adott ériékpapirra nelté

arfolyamon tarténik a jegyzés és igy a kdzép drfolyam nem tartal az eldz6 | fi éta a T napig felhal kamat & é1, Ugy oz adott értékpaplr piaci értékének
ghatérozasakor az utolsé kamatfizetéstsl T napig felhal kamat 3sszegét hozzd kell adni az adott értékpaplr netts arfoly ékat

A yiben g t5zsdére b diszkont kincstarjagy hatralévé futamideje k bb, mint 91 nap, dgy az AKK 3 hénapos rek iah alapjan kell kisz4 i az adott diszkont

kincstérjegy T napra kozé arfolyamat. A yiben a 15zsdei drfolyam az utolsé k i éta felhal k kat tartal de T-1 tézsdanapon forgalom nem volt, akkor

az utolsé 152sdei atlagérfolyamot az utolsé forgalmi nap és o T nap k525t felhalmozédott kamatokkal navani kell.

b

A 152sdére be nem vezetett, nyilvénos, azaz nem t5zsdei ériékpapirak mindsiilnek a Budapesti Ertékiszsdére nem érékpaplrok, azaz azon értékpapirok, amelyek a BET

"B i és Forgalomt asi Szabdlyzatéban” meghatd , Un. "Tézsdei Ertékpapir Lista" nem fartalmaz. A BET+e be nem vezetati, de valamely kilféldi t5zsdére b

értakpapirokat o Letétkezeld dltal megh professziondlis ad lgéltaté ~ REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal kazalt [T-1} napi legfrissebb, de 16:00 érénal nem kordbbi érfolyamon
kell értékelni.

A semmilyen 16zsdére ba nem vazstelt, nyilvanos értékpapirforgalomt plé értékpapirok piaci riékét oz adott értékpapirok legfdbb masodlagos piacdnak tekinthets elismert értékpapir
piacok dltal, Magyarorszégon forgalomban lévs ériékpapirok esetén az OTC piac, avagy més 16zsdén kivili informéciss szobdlyzatok alapjén, illetve o kozzélétali helyeken kazzétett [T-1)
napi zéréarfolyam, ennek hignyaban atlagérfolyam alapjan, az egyes értékpapfrok piaci b amitasi eligrasainak megfelels médon s2a hozam alapjén kell T napra vonatkozéan

meghatdrozni. Amennyiben a [T-1) napi zéréérfolyam, illetve dilagarfolyam alapian szémftott hozam nem éllapiihaté meg, az értékpapirok piaci értékét a T napi zaréarfolyam, illeve étlag-

rfolyam alapjan kell meghatdrozni. A yiben & T-1 napra kozéan az adott értékpaplrokra az adott ériékpapirok leglbb mésodlagos piacanak tekinthets elismart érétkpapir
piacokrél, Magy agon forgalomban lévé értékpaplrok esetén oz OTC piacokrsl, avagy mas t5zsdén kivili informaciss szabélyzatok szerinti, illeiva a kazzétételi helyek giel
drfolyamka218s nem hozzdlérhets, a fenti szamiiasokot az utolsé napi zarsarfolyam, illstve yiben az nem hozzétérhets a b ési netté arfolyam alapijan kell elvégezni. A yib
az adott értékpapirokra az elismert értékpapirpiacck dltal, avagy mas 152sdén kivili informaciés szabélyzatok alapién netté rfoly kdzdinek, és Igy oz utolsé napi dtlag-, illetve zdrs-
Grfolyam nem fartall az eldz26 k fi éta a T napig felhal kamat 8sszegé, illetve yiben az adott értékpapirck piaci ériéke a baszerzési netté arfolyam alapjan kari!
kiszémltdsra, Ggy az adott értékpaplrok piaci értékének meghatdrozasakor a T napig felhal kamat 8sszegét hozzé kell adni az adott ériékpaplrok netté drfolyaméniskéhez,

2118 oidal



Az Alap az értékpaplr eladdsi dgyletek sordn a keraskedds napjén vezeti ki a kényveibsl az értékpapirt, akkor is, ha az kildnbazik o leszallitas napjatd! - mind halasztott fizetési értékpapir-

eladds, mind szélitasos repo Ogylet eselében. Az Alap az iigylet allanértékét a leszallités napjén t6rténé kiegyenlitésig a kavetelések kazat tartja nyilvan a letétkezeldvel azonos médon,

A nolté eszkbzériéket a ltra sz6l6 betélek kapesdn oly médon kell T napra magallapitani, mintha azokat az Alapkezeld T napon likviddlna,

tolhal

A lektst batétek 3sszegét o T napig

| meg kell ndvelni.

illetve o devizokatl ége

bk Railf,

Az Alap g valuto-, devizakészleteket és a kilfcldi panzérékre sz6l6 kavetelések

forintértékan veszi fel o kdnyveibe - o forintért vett devizaeszkzsket az éta fizetet fori

azok bek

-ésa

a isan Bank Zrt. deviza eladdsi arfolyamon szémiiott

rdgzitett médon, az ériékelés napjdn o devizaeszkézk és

2014.01.064 ddtummal érékasftéste kardlh
2014.01.064 dalummal énékesitésre kerilt

2014.01.064 datummal énékesiiésre kerGlt

kdtelozatiségek kényv szerint értéke bs az értékelés napi MNB davizaarfoly értdke kdzoHi kilonbdzet Gsszevont egyenlegét az izleti év eredménysben szamolja el.
A szdi Gigyletek ériékelése a NEE-e! egy tridnik.
Az Alap a bérbeadott Ingatlanok ében évi 5%-os, az ingatlanokhoz kapcsoléds b gépek, [a k évi 30%-03 érigkcsokkanési lefrdst alkalmaz.
4. A mérleghez kapcsol6dé megjegyzések
ink o az AIOP,- AL ;' 7
A/ Ingatianok

Ftban
|Ingatlanok Kényv szerinii driék Piaci drisk Atdrigkeldsi kilsnbozet I
BAT Pécs 930 544 308 1219 883 860 289 339 552
BCW Irodahaz 1575614719 2 192 579 070 616 964 351
Dana l. 1564 044 303 2 535 494 280 971 449 977
Dana Il 721 444 230 1127 306 200 405 861 970
Dévai Center 1909 415979 3 583763 090 1674347 111
Electrolux 334043 304 625 054 650 291013 346
Honda Hungary Budagrs 185136 309 189 248 890 4112581
Jost 1033 124 961 2172426 110 1139 301 149
K@nyves Kalman k. {Parkway) 11732891 145 12 386 827 929 651936784
MBC Irodahaz 1486 275 396 2 140 622 220 654346 824
Nissan 614270 635 914125 670 299 855035
OBI Szolnok 767 272 039 1825417 330 1058 145291
Opel Oster 28B4 506 109 218 848 550 65 657 559
RBH Ajkai figk 65 095 482 109 581 720 44 486 238
RBH Andrassy oti fidk 68 626 781 368 106 410 299 479 629
RBH Balassagyarmati fick 22712139 96 671 230 73959091
RBH Bp. Kébanyai fiék 56 105 532 122 492 210 66 386 679
RBH Celldomalk 54727 614 47 233 500 7494114
RBH Debraceni fick 219 632 401 289 069 020 69 436 619
RBH Dombévar 60 418 837 108 007 271 47 588 434
RBH Dunadijvarosi fick I. 27118792 54 467 468 27 348 676
RBH Dunagjvérosi fisk Ii. 25 599 325 70 228 972 44 629 647
RBH Erdi fisk 73981785 117 139 080 43 157 295
RBH Gydngyasi fisk 33255023 112730 620 79 475 597
RBH Kecskeméii fick 154 625 525 431 399 300 276773775
RBH Komdromi fidk 28115168 64 237 560 36122392
RBH Nagykanizsai fick 57 526918 147 053 630 89 526712
RBH Szentesi fick 91962759 179 172 410 87 209 651
RBH Ullai ot fisk 75101 604 95 411 670 20310066
RBH Vérpalolai fisk 27 664 081 68331130 40 667 049
Rézsakert 2304311866 5 436 607 339 3132295473
SPAR Baja 0 0 0
SPAR Miskole 0 0 0
SPAR Szolnok 131 529915 305758 190 174228 275
SPAR Szombathely 0 [+] 0
Szinvapark 2336 639337 6312284 94) 3975 645 604
Terrapark 2538910271 1350563 211 -1 188 347 060
Westpoint 984 616 109 1413856 100 429 239 991

Bérbeadott ingatlanok dsszesen:

32 576 860 701

48 432 002 831

15855 142 130

Az ingallanok mérlag szerinti értéke magéban faglalja a ber k ériékat (tatel gfelels ingatianhoz b
Az ingatlanck mérleg szerinti ériékét bekerilési &rtékbdl rtékesskkensssel k és az ingatlan-érté é ghtal dott piaci értékik & ével, piacl ériékre 13rténd
értékelésikkel hatdrszta meg az Alap.
Az ingationok devizéban megallapitott piaci értéke o mérlegkészités Sta nem valtozott, de foriniban kifej értékik a forint erdsddés miatt csakk
B/ Targyi eszk8z és Immaterialis javak tikér az ingatlanokhoz ezer ferintban (mérlegben ax Ingatlanck sor)
Megnevezés Nyito Névekedés Csokkenés Zard
Telkek
brutto érték 4 577 456 [¢] 145231 4432 225
neid drték 4 577 456 [} 145231 4432225
Bérbeadolt ingatlanok
brutto érték 48 691 046 154910 595993 48 249 963
értékcsckkends 17 960 160 2411 997 303319 20068 838
nettd érisk 30730886 2257 087 292674 28181125
Ingatlanck Gsszesen 35 308 342 -2 257 087 437 905 32 613 350
Bérbeadalt gépek, berendezések
bruts érték 4 690 0 4690 [}
dridkesckkends 4690 o 4690 0
nets érték 0 0 0 0
Egyeb esxkoxdk Gsszesen 0 [ [ [
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Beruhdzasok

bruté driék 4] 150 220 150 220 s}
netd ériék 0 150 220 150 220 0
Beruhazdsok Gsszesen [ 150 220 150 220
ﬁrgyl eszkdzdk dsszesen 35 308 342 -2 106 867 588 125 32 613 350
Bafek kSz5k &
brutté érték 53273192 305 130 896 134 52 682 188
értékcsékkends 17 964 850 2411997 308 009 20 068 838
netté éridk 35 308 342 -2 106 867 588125 32613 350
€/ Szarmasxtatott Ugyletek
Az Alapkezeld az Alap nevében kizdrélag fedezeti {kockd dkkontési) céllal kamat- &s d G
Az Alap nyili végivé dtolakuldsat kévelden ugyanakker az Alapkezels nem tekinti elsédleges célianak az Alap deviza kockazatanak semlegesitését,
Szdr gylet magkdtésére 2014 folyamén nem kerillt sor, igy ilyen poziciéval az Alap nem rendelkezett oz idészak végén sem.
Egyéb mérleghex kapesoléds megjegy .
$szletek részlatezés tok e i 2013. 2014,
december 31, december 31.
K&zvetitett szolgdliatas 43 0
a3 o
Svetel észlatezésn tok o Fi 2013. 2014.
decamber 31. detember 31.
Vevs kavetelés 42 980 24 532
Egyéb kavatalés 156 ¢}
Fordult szallité 39 109
Afa kévetelés 73963 ]
Eptiményads 440 15 403
UzemeltetGi kavetelés 292946 329 343
Kovetelések érigkveszidse -299 408 241 446
111 e 127 931
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i 11 szletezése ! n

Az énékpapirok zaré dllomdnya az év utolsé napjén érvényas értékpaplr érfoly keriilt ki
Beszorzési Mérleg szerinti
Enékpaplr Davizanem érték ofthan Ert kil. o Frban Giszeg eftban
RELA HUF 824 893 22263 847 156
824 893 22 263 847 156
nzeszkdzok {adatok e Ft 2013. 2014.
decomber 31. december 31.
HUF szémlak egyenlege 822 820 978 050
EUR szamldk egyenlege 188 327 612192
1011147 1590 242
Akjiv [ddbeli elhatdroldsck részletezése e FH 2013, 2014,
decamber 31. december 31.
Uzemeltetési dij bavételek 207 825 199 436
Bérleti dij bavétalek 11156 17 481
Trailer fes 0 256
Markeling dfj bevételek 0 265
Kamatbevételek [folydszamla) 50 40
219001 217 478
Az aktlv idébeli elhatéroldsok kzatt a tdrgyévet kavets vben kiszamlazott, de még térgydvet érintd bevételak, | hevételek vannak ki
Stalazetiségek részletezés tok e 2013, 2014,
decamber 31. december 31.
Hitelkdtelozattsdgek RBH 17 526 109 0
Hitelkdtelezattségek RBI "] 26 765 650
Fordult vevé o] 6388
Szalliti ktelazatiségek 109 355 35017
Depositok 261744 296 920
Vevikts! kapott eldlegak 367 114 [¢]
AFA fizatbsi kdtelezetiség 107 430
Egyéb kdtelezettség 406 327 [}
18 670 649 27 213 405
Az Alap 2014. decemberében a RBH-s hiteleit visszafizetie az RBH&) kapott 85 millis EUR-0s hitelébsl. Az uj hitel 2015-ben lejar, ugyanakker varhaté annak megh bbita
éven 19li bonkhitelal 1g
Az Alapnak sem el6z5, sem targyév végén nem voli 5 éven tli lejarats bankhitels.
ssz[v idbeli slhotérolds szlotozdse k o Ft 2013, 2014,
december 31, decomber 31.
Bérlefi dij bevételek 0 1369
Uzemeltetési dij bevételek 9725 0
Egyéb bavételak 2935 16 088
Létesitményekhez kapcs. elsz. 171 403 114276
Menedzsment dfjak 0 34 109
Parkolasi dfjak 5071 3 566
Bérlsi kdzvetités 2430 4]
Marketing dijak 1 680 1 491
Keler dijak 6 5
MNB feligyeleti dij 1912 1934
Letétkazelsi dij 1079 117
Kényvvizsgaldi dij 2250 5300
Kamatelhatarolds 89 315 3299
287 806 182 554
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5. Az eredményki 4shox k lédé megjegyzések

Y P

riékesitds nettd Grbevétel részlelezése 8 2013, 2014.
decomber 31, december 31,
Kdzvetltatt szolgdltatasok értdke 1343794 1485777
Egyéb értékesités bevélele 9203 218 847
Parkolési dijbevétel 129 154 97 766
Kapoti bérleli dij 4340771 4139 441
Tovdbbszamlazot épliményads 241814 0
Marketing dijbevétel 50 204 50 553
Készlet ériékesités bevétele 755 0
6115695 5992 384
Az éridkesitett 1argyi eszkdzdk {3 SPAR aruhaz) o 4/A pontban bemutatasra keriltek.
A tovabbszamlézott épitményadét targyévben az agyéb raforditas soron jelenitettik meg.
Az agyéb értékes(tés arb le soron a kapott kartalanfté jel ik meg.
Eqyéb bovtelek részletezése ladatok e Ftban) 2013, 2014.
decamber 31. decamber 31.
Ertdkesitett targyi eszkdzok bev. 235 821 1095732
Kareseményekkal kapes. bev. 4012 8 562
Kavetalasek értékveszt. visszafr., 102 328 57 963
Egyéb bevétalek 17 395 12741
359 556 1174 998
eszerzési drtékének részlalazé: oF 2013. 2014.
decembar 31. december 31,
Eladott aruk beszerzeési ériéke 755 0
Eladott {kdzv.) szolg. értéke 42 327 249 685
Szinvapark 363796 340 389
Rézsaker) 229083 206 378
Dévai Center 98 102 90 399
MBC 44 000 49 880
Wastpoint 23212 24997
Terrapork 29 586 12 041
BCW 37918 37 166
Parkway 460852 439 821
Maridssy utea [Nissan) 35277 31 648
Almadi 2 459 2 661
Gsszesen 1367 367 1485 065
A lovibbszamlazott épitményadét eldz5 évben az értékesités drbevétele soron jelenitetiik meg, targyévben pedig egyrészrol csokk az egyéb réfordit
masrészrél ndvelte oz eladott (kdzv.) szolgaltatdsck ériékét.
mikddési kalts: tés2letezése tok e Fi 2013. 2014.
december 31. decamber 31.
Kazizemi dijak 2471 ]
Bankforgalmi jutalék 643 2870
Alapkezels kslisége 131433 123756
Letétkezels koltsége 12 064 12376
Biztositas 1 904 1926
Keler dij 478 77
Mérlagvizsgdlat 4 500 5300
Kényvvezetés 7 200 1884
Jogi dijak 4892 6427
Szakértdi dfjak, tandesadas 4] 13050
Egyéb illetékdijak 472 611
Epilet egysb szolgaltatas 164 628 116 845
Uzemeltetési dij 235350 255024
Bérls kozvelitds 7 419 4585
MNB feligyeleti dij 8139 7724
Tézsde 805 0
Reklam, hirdetés 52011 52914
Idegen szolgdltatas 4041 323
Ingatlan értékbecslési dij 2217 30310
Ingatlan écs 2432843 2 407 307
Egyéb eszkdzok écs 0 0
3103510 3 043 309
Az alapkezelési dfj Sdésszerien alakull, vall a nettd aszkdzérték valt k készdnhetd
A bérléi kd 6i dijak a 18bbérls ingatlonkban o bévitel/ dtéplistt terilet kiadasaval kapesolatban meriltek fel.
Az Alap munkavallalskat nem foglalk
6b raforditdsok részletezése tok e Ftban] 2013, 2014,
decamber 31. december 31.
Ertékesitett 1orgyi eszkdzok kszé 152 106 437 906
Karesemdnyekkel kapes. raf.ok 75 0
Birsagok, kdlbérek, kés.kamatok @ o
Kovetelések elszamolt év-e 156 640 486
Epitményads 262578 233037
Tovabbszamlazott épitményads 0 213 294
Onellendrzési pétlék 545 0
Egyéb raforditasok 36 3235
571 989 461 370
Az ériékesltett 16rgyi eszkdzdk {3 SPAR druhaz) a 4/A pontban bemutatésra keriltek.
A tovabbszdmlazott épitményadsét el6zé évben az értékesités drbevétele soron jeleniletiik meg.
Pénziigyi mivelatek b lainok | ladotok e Ftban] 2013, 2014,
decamber 31. december 31,
Folyészamla kamat 121337 7372
Arfolyamnyereség 16 876 89 484
Ertékpaplr ériékesitésbd! arf.nyer. 10 098 23991
Forward iigyletek érfolyamnyer.e 508 402 0
656713 120 847
A folyészamla kamatok a jelentés k labesokkends eredményeképpen véltoztak
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i miveletek raforditasanok részletezése tok e Ft 2013. 2014,
december 31. decomber 31.
Folydszdmla kamat 2 o]
Fizetett hitalkamat 584 264 594728
Arfolyamvesztaség 357 074 1108 200
Ertékpaplr értékesitésbdt arf.vesz. 5713 0
Forward iigyletek vesztesége 888 942 0
1835995 1702928
A jelentés arfoly ég a devizds kétel ken az EUR drfolyamanak val bsl (296,91 - 314,89) fakad.
ili bevételek részletezése - hatrah i $ 1ok e Fi-ban! 2013. 2014,
december 31. decamber 31,
Bul Travel 552 0
Alpha K. 1s 0
1B Com Kh. 65 0
Tarsoly Ferenc 8 0
Bacskai lldiké 15 0
Bsszesen 755 o
endkIviili réforditd észletezésa tok e Fid 2013. 2014,
decomber 31. december 31,
RID - Bul Travel kintlévaség 701 4]
RIU - Bacskai Ildiké kintlévéség 19 0
720 (1]
részetozése tok & 2013, 2014.
december 31, decomber 31.
hozamlizetés tajékoztaté szerint 0 0
o 0

fizetett o befek

2012.06.21-6n az Alap a Tajékozlaté 3.5 pontja clapjén h

Taravavh

gy nem tariént h fizeté

6. Mérlegen kivili tételek

8si jagyek

2014.12.314n oz Alap a t3rvényi meglelelés miatt rendelkezik 25.000.000,- EUR la nem hivott hitelkerettel.

7. A vagyoni, pénzigyi hely

és a jBvedel PR TAR PN

9

lajd i részére. A hozam mértéke 0,6428 volt befekietési jegyenkent.

sajét toke részletezése (adatok e Fi-bal 2013. 2014.
december 31. december 31.
1. Indulé téke 22032 868 14 945 881
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 138351 118 138351118
2. Visszavasdroli befektetési jegyek névértéke -116 318 250 -123 405 237
N. Tékendvekmény 8518 627 8 872 980
1. Vi Gsérolt belek i jegyek b asi ériékkolanbsze 9613474 <13 446 668
2. Ertékelési kilonbozet tartaléka 12248 924 158400916
3. El5z3 évek eredménye 5630037 5883175
4, Uzlati év eredménys 253138 595 557
Sajat tdke 30 551 495 23818 861
8. Az éves beszamolé és a portfélié jelentés szamai kdzdti eltérés okai (adatok e Fi-ban)
Beszdmold Portfslié jelentds/ NEE
2014.12.31 2015.01.05 Ditferencia
A. Targyi eszkdzdk 48 432 002 48 432 003 o
B. LekatSit betétek [ [} 0
C. Ingatiankészletek 0 0 0
D. £rtékpapirok 847 156 847 156 0
E. Pénzeszkdzdk 1 590 282 1590 253 29
F. Szdrmaztatoft Ggyletek 0 0 0
G. Ks lasek/Kotel égek -27 050 580 -27 378 BO9 328 229
Netto eszkdzérték 23818 861 23 490 603 328258
Kilsnbségek részletezése:
A, Targyi eszkdzdk

A Targyi eszkdzdk kdnyv szerinti s piaci ériskének Ssszohasonlitasdt a 6. szami melléklet tartalmazza.
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B. és E. Pénzeszkazsk és Lekatsh betétel
A folysszémla kamatok a NEE kimutatasban 2015. januér 5-ig kalkulgltan kerttek ki asra, az Alop b Idjabon 2014.12.31-ére kerilt kimutatdsra. £z a szamviteli/nelté
aszkdzérisk kilonbdzetébdl 29 eFtot tesz ki.
A t5bb bérlés ingatlanokhoz k l6dé depozit katel égeket kiildn folyészamlan tarfjo nyilvén oz Alop, ezért azok egyrészt a bankbetétek, masrészt a ktel agek soron palnel
| Beszamold Porelio jelantgs/ NEE Iﬂ'erenciol
HUF 001 683 021 683021 0
tovabbi HUF szémla egyenlagek 295029 294897 132
EUR Q03 608 225 608 225 0
tovabbi EUR szdmla egyenlegek 3967 3967 0
Kamatelhatdrolasok 40 143 -103
Osszesen differencia 1590 282 1 590 253 29
F. Szar dgyletek értékeld
A szarmazialott Ggyletek éridkelési killanbazetének részletezése o 4/C pontban taldlhats. Targyév végén ilyen tigylat nincs.
G. Kavetelések/Katel égek differenciai
A differencia részletezése oz 5. szami meliékletben taldlhaté.
9. Egyéb informacisk
2009. fabruar 26-6n a PSZAF E-il/120.012-15/2009 szami hatd aval j6véhagyta az Alap Atalakutasi Téjsk 61 és engedély a befektetési jagyek dtalakuldst kévets foly
forgalmaza gszii ének és szabaly piacra t3riéné bavuzn'ésanek alapijét képezd dtalakulasi tajék 6 és dtalakulasi hirdeimény kdzzététel
A 26rtvégiivé alakilas eldt o befektetcknek lehetdségik volt a befek i jegyeik vi éltésd yiben a zdrtvégi alapban nem k k részt venni. Azon belektetési jegy
tulajdonosoknak, akik az G} zartvégi alopba tovabbviszik befekistasikat, a Raiffeisen Bank Zrt. 1cke- és hozamgaranciat nydjt.
2009. aprilis 024n o Pénziigyi Szervezetek Allami Feligyelete [PSZAF) 1212-13 lajstromszdmon vette nyilvantariasba a 2drt végd Raiffeisen Ingatlan Alapot. A nyilvantartasban t3riéné
étsoroldsra azutdn kerilhatatt sor, hogy az Alapkezels teljesitelte a t5rvényben &s az Atalakulasi Tajéh éban elélr feltételak
Az Alap a 2013. februgr 12-4n kiadott Alalakuldsi Hirdetménye szerint, a Pénziigyl Szervezetek Allami Feligyelete 2013. februdr 11. napjén maghozoti, HKEAI66/2013. szémd
[évdhagydsaval 201 3. aprilis 02. nap|aval nyilt végs, h fan futamidejé befekietési alappa alakult at.
2014,. marcius 15-6n hatdlyba lépett a kollektiv bafekiatési formakrél és kezelSikrgl, valamint az egyes pénziigyi targyd 18rvények médositasarél szélé 2014. vi XVI, t&rvény, illetve
a78/2014.{lll. 14.) Korményrendelet a kollekiiv befekietési formik bafakietési és hitelfelvételi szabalyairdl. Azok a vallalkozésok, amelyek oz e térvény hatélyba lépését megel526 napon
a befekietdsi alopkezalskrdl és a kollektiv befektetési formakrél szol6 201 1. évi CXCIII. 13rvény szabdlyai szerinii befekietési alapkezelési tevékenységet vé k, a tdrvény hatalyba lépésének
napjéiél pedig ABAK-nak (alternaliv befektatési alapkezeld) mindstlnek, az engedély ékenységet 2014, julius 224g foly'uthuquk azzal, hogy e 18rvény rendelkezéseinsk torténd
glelalést a Feliigyel yéba 2014. jilius 22-ig kételasek Igazolni. A Magy ékhellye! rendslkezd ABAK kdtales gondoskodni arrsl, hogy oz dltala kezelt ABA {alternativ
befekietési alap) kezelési szabaly 3 - nyilvanos ABA esetéban - t]ék jaa kollnkhv balahmésl formakrd! és kezelsikedl, valomint egyes pénzigyi targyl torvények médosliasardl szélé
2014. avi XVI. t3rvény hatélyba lépését kévetden elhatarozott elss médositdsa sordn, de legkéssbb 2014, d ber 31. napjaig megleleljen a tBrvény ide tkozé mellékleteinek
Az Alapkezelé a 201 4-es évben elckészitette a 2014. évi XVI. Tarvény a kollekiiv befektetési formdakrél és kezeldikrd!, valamint egyes pénziigyi térgyG 13rvények
médositasardl c. jogszabdly (Kbitv.] dltal elSirt oz Alap 15jék jahoz és kezelési szabdlyzatdh Gksé 6l kat, illave megkiildte a Feligyeleinek az Alap méd
ajéh it és kezelési szabdlyzatd lyaket a Feligyelet jovahagyott a 20153s évben.
Az Alapkezeld megkild gfelelésrdl 52616 nyilath at a Magyar Nemzeti Bank részére o 2014-es év kézapén. A nyilatkozattal 2014. jilius 22. napjatél az Alapkezeld
olyan alternativ befuklalésl alopkezelének [ABAK) mindsil, amely kizarélag alf iv befektetési alapokat, azaz AEKBV-nek nem mindsild kollektiv befekietési formakat kezel.
Az Alapkezeld a magfelelés érdekében a Kbftv. és oz ABAK-rendelet (u Bizoftsag 2012. december 194 231/2013/EU felhatal alapulé rendslete) éltal megkavetal
vj szabélyzatokat Ucvudulmuzusl Politika, Enékelési Politika, Awvila i Politika) k a t3rvényi véltozasokat az Uzl balyzalén 1s
Mutaték:  (Jasd 1. sz. melléklet!} 2013. 2014.
1. Befek kbz6k oz Gsszes eszkozokhs: 96,06% 94,57%
2. Forgdeszkdzok az Gsszes eszkézékha. 3,50% 5,01%
3. Sajdt t5ke ardnya az Ssszkétel ghez + 5kéh 61,71% 46,51%
4. Hosszu lejérati kételezetiségek
o/ a hosszi lejératy kdtelezetiségek + sajét IGkéhez 0,00% 0,00%
b/ o sajat tokéhez 0,00% 0,00%
5. MikédG t5ke az Ssszes kilelezettséghez + sajdt 1okéhez 33.77% -47,70%
6. Mikédd toke [eft) ~. 216720 346 -24 430 588

Budapest, 2015. aprilis 27.

Balogh Anjﬁs

8718 oldal

Varadi Zoltén
Az Alap képviselotében



1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatal alapjan

1. Befek kdzok az Gsazes khe
94,57% Befakietett aszkdz
Osszes eszkoz
2. Forgdeszkozik az Ssszes eszkézokh
5,01% Forgdeszkaz -

Litel

3. Sajdt t6ke ardnya az 6

Osszos eszkéz

46,51%

4. Hosszi lejdrati kotelezetségek

of
0,00%

b/
0,00%

Sajat t5ke
Forrasok &sszesen

o/ o HIK + 16rzstokéhez
b/ a tdrzsiskéhez

Hosszv lajdratd kdtelezettségek -
Hoss2u laj. k&t + Sajat toke

Hosszo lejdrati katelezeitségek -
Sajat toke -

5. MUkSdG I6ke oz Ssszes kilelezeliséghez + sajat tokéhez

-47,70%

6. Mikéds toke

Budapest, 2015. dprilis 27.

Mikads toke
Forrasok Ssszesen

Forgéeszkézdk +
Akttv idébeli ethatérolasok +
Révid lejdrati katelezettségek -

2014.
december 31,
48 432 003
51214820
2 565339
51214820
23 818 861
21214820
]
23818 881
[+]
23 818 861
-24 430 588
51214820
2 5651339
217 478
27 213 405
-24 430 588

Balogk Andrds

) Az Alop képviseletében
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés ingatlanalapra ezer forintban

1. Hitelallomény &sszetétels 2013.

december 31.
Hosszd lejérato hitelek 4]
Révid lejarats hitelek 17 526 109
Hitelek dsszesen: 17 526 109

10./ 18 oldal

Il. Kéltségek Gsszetétele Pénzigyileg realizalt
Elszamolt Ethatarolt/szallitck
K&zizemi dfjok 0 0
Bankforgalmi juialék 2870 ]
Alapkezeld kélisége 123756 11167
Letétkazeld kdltsége 12376 1z
Biztosiids 1926 0
Keler di 77 13
Mérlegvizsgalat 5300 5300
Jogi diak 6427 5999
Egyéb illetékdijak 611 0
Kényvvazelés 1884 199
Szakértdi dijak, tandesadas 13 050 465
Epilet agydb szolgaliatés 116 845 37 675
Uzemeliatési dij 255024 ]
Bérls kdzvetités 4585 2108
MNB feliigyaleli dij 7724 1934
Tézsde 0 0
Reklam, hirdetés 52914 1491
Idegen szolgdltatas 323 0
Ingatlan értékbecslési dij 30310 2874
Ingatian écs 2 407 307 0
Ossx: 3043309 70 342
Il ingatianalap vagyona lé

[ Sajdl ke 23 818 661 eft-ban
ill. %-ban

1daszaki nyiieallomany Tdeszak zaréallamany
Vagyonelem Megoszlas|
Készpénz [ ] 0,00%
Bankbetétek 1011147 1590 242 6,68%
lekatat ~ 0 0 0,00%
Ingatianok 47 559 667 48 432 003 203,33%
Maridssy u. 846 787 914126 3,84%
Baja Spar [Méra F. vica) 355104 0 0,00%
|Szolnok, Fogoly v. 288 003 305758 1,28%
Szhaly Hefele M. u. 374 404 0 0,00%|
Budadrs {Honda) 187 053 189 249 0,79%
Debreceni fick 353026 289 069 1,21%
Kdnyves Kalmén Krt. PW} 11 687 268 12 386 828 52,00%
Dambdvéri fiok 103919 108 007 0,45%|
Komdromi fiék 62 351 64 238 0,27%|
Balassagyarmati fisk 93 527 96 671 0,41%
Gydngydsi fisk 106 591 1273 0,47%|
Electrolux {Erzsébet kirdlyné dtja) 594414 625057 2,62%
Kecskeméti fidk 410627 431 399 1,81%
OBl Szolnok {Szanda+éf) 1719703 1825 417 7,66%)
Dunatjvérosi fick I. 52 654 54 468 0,23%
Dunaijvarosi figk Il. 67 891 70 229 0,29%|
Andrdssy uti fick 343 822 368 106 1,55%]
Celldamalki fidk 62 648 47 234 0,20%
Szentesi fidk 173 692 179172 0,75%)
Vérpalotat fisk 65023 68 331 0,29%
‘WP 1324219 1413 856 5,94%
jost 2080 151 2172426 9,12%!
Dévai Center 3358943 3583763 15,05%
BAT Log. Raktark. 1158 543 1219884 5,12%
Miskolke II. kerGlet 284 143 0 0,00%
MBC 1999 689 2140622 8,99%|
Nagykanizsaf fidk 140 438 147 054 0,62%|
Dana Csarnok 2 398 439 2535494 10,64%)|
Kordsi Cs. ofi fick 118 467 122 492 0,51%
Ajkai fiok 103 622 109 582 0,46%
Opel Oster 206 352 218 849 0,92%
Erdi fisk 111935 117139 0,49%
Ulli ati fisk 92 339 95412 0,40%
BCW 2078 964 2192 579 92.21%
Dana Il 1059 969 1127 306 4,73%
Terrapark 1824215 1 350 563 5,67%
Szinvapark 6028 461 6312285 26,50%|
Rézsakert 5242273 5 436 607 22,82%|
Adolt elélag 0 0 0,00%|

2014.
december 31,

0
26765 650
26 765 650

2972967

Pénziigyileg realizdlt
0

2870
112 589
11259
1926
64

0

428

611
1685
12 585
79170
255024
2477
5790

0
51423
321

27 436
2407 307

2972967



TdGszak nyneallomany

Idészaki zardallomany

Megoszlas

608 946 847 156 3,56%

608 946 847 156 3,56%

Ingutiankészietek 43 ] 0,00%:!
kazvaeitett szolgdltatas 43 [¢] 0,00%
[KBvetelések 1113116 127 941 0,54%
Aktiv idobeli elhatarolas 219 03 217 478 0,91%
Szérmaztatolt iigyletek &rt. kil. L} ] 0,00%
Hitelek -17 526 109 -26 765 650 -112,37%
LRALON12712 0 o] 0,00%
LRALON13587 87 317 )] 0,00%
LRALON 13905 249 920 0 0,00%
LRALON'14043 0 0 0,00%
LRALON 14044 0 0 0,00%
SVSLON22588 -261 281 0 0,00%
MVSLON21961 -400 038 0 0,00%
MVSLON21962 9501120 0| 0,00%
MVSLONZ21963 -2 375280 0 0,00%|
MVSLON21964 -507 082 0 0,00%
MVSLON21965 -594 881 0 0,00%
MVSLON21966 732 204 0] 0,00%
MVSLON219467 -1 686 449 0| 0,00%|
MVSLON21968 -1130537 0| 0,00%
RBI hitel 0 -26 765 650 -112,37%
Egyéb kdtelozettségek -1 144 540 -847 755 -1,88%
Passziv idébeli elhatarolas -287 806/ -182 554 -0,77%
i m e < ——

Osszesen 30551495 / \ 23 818 861 100,00%

Budapest, 2015, &prilis 27.

Balogh Andf
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3. sx. melléklet

Cash-flow {adtok e Ft-ban) 2013.
december 31.
1. Szoké skenységbal szé 5 ps Lirevaltard 420 069

(MOk3dési cash flow, 1-13. sorok)

1. Térgyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott és fizetett hozamok nékil) = -3 503 349
2. Elszémolt amortizacié + 2432843
3. Elszémolt érték és visszairds + 541312
4. Elszémolt éridkelési killonbdzet + -12248 926
4.a. Elszémolt értékelési kilnbo keid = 12 248 926

5. Céltartalék képzés és felhasznalas kilonbazete + "]
6. Ingatlan bafsk k értékostasdnek eredménye = 83715
7. trtekpaplr befek 1 &rtdkesitésanek bavaltdsanak Iménye + .448 847
8. Balok Larak ol yvaltozésa + o
9. Forgdeszkozdk dllomanyvdltozase + 27 911
9.a. Erékpapirok dllomdnyvdltozdsa + 411345

10. Révid lsjarati kotelezetiség allomanyvaliozdsa = 2970534
11. Hosszi lejaratd kétel k dlloményvaliozdsa + -368 792
12, Aktiv ddbeli elhatérolasck dfoményvéltozasa = 3765
13. Passziv iddbel elhatérolasok dllomanyvaltozasa = 2594
1l. Befektetési tevékenységbél szarmazd pénzestksx-véltozas (14-19. sorok) 4879 596
14. Ingatianck beszerzése - <145 842
15. Ingatlanck eladasa + 235820
16. Belolyt bérleti dijok + 4340771
17. Entékpaplrok beszerzése - 681 221
18. Ertékpopirok eladdsa, bevahiasa + 1132 068
19. Kapott hozamok + 0
. Pénziigyi miveletekbdl szarmazé pé kéx-valtozas (20-26. sorok) <12 907 945
20. Befektetési jegy kibocsatas + 11 915
21, Belektatési jegy kibocsdias soran kapott appart - 0
22. Belektatési jagy visszavsliasa - 9839016
23. Befektetdsi jogyek utan fizatett hozamok - 0
24. Hitel, illetve kdlesdn felvétala + 798 574
25. Hitel, illatve kolcsdn tarlesztése - -1 698 006
26. Hitel, illatva kslcsdn utén fizetett kamat - -584 264
IV. Pénzeszkdzdk valtozasa (2lzlizlll. sorok) = -7 608 280

Budapast, 2015. gprilis 27.

2014.
december 31.

-2 338 491

2949 156
2411997
-57 963
15840916
15840916
0

-657 826
2112 692
0

41181
<213 548
696 785
]

1553

-105 252

5192954

-154 910
1095731
4139 441

960 474
1073 166

0

-2 275 368

]

o]

-10 920 181
0

26765 650
-17 526 109
-594 728

579 095

—7
Balogh Andras
Az Alap képviselelében
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4. sz melléklet

L

Portfélisé jelentés

Alopadatok:

Alap neve, lajstromszama:

Alapkezels neve:

Raiffeisen Ingatlan Alap, 1212-13
Raiffeisen Befekletési Alapkezeld Zrt.

Letétkezsls nave: RaiHfeisen Bank Zrt.
NEE szémités tfpusa: T+1 napi
Forint
Targynap (7): 2014.12.31
Sajat 15ke [Ft.): 23 490 602 885
Egy jegyre julé NEE: 1,571711
Darabszém: 14 945 881 390
ezer Forint
1. KOTELEZETTSEGEK
/1. Hitelazd Futamidd Osszeg/Erték %
Hiteldllomany (sszes): -26 765 650 92,30
Raiffeisen Bank International AG 359] -26 765 650 92,30
Osszag/Erték %
1/2. Egyéb ktelozettsagek (Gsszes): -2 224 732 7,67
Alopkezeléi dij miatt 12 453 0,04
LatétkezalSi dij miatl -1 245 0,00,
Ingatlanériékels dij mialt -3 937 0,01
Forgalm. kig. miatt [¥ 0,001
Kozzétételi kig. miatt 0] 0,004
Reklam kig. miatt 0 0,004
Kéltségként elszémolt egyéb tétel miatt -244 35)) 0,85
Egyéb - nem kéliség clapi - kétalezettség -1 962 748 6,77
1/3. | Céltartalékok {8sszos): | [
1/4. Passzlv idbeli ethaldrolasck [5sszes): -7 697 0,03
|Hitel felhalmozott kamat -7 697 0,03
| Kitelezottségek &sszesen: | -28 998 07-9[ 100
I, TESZKOZOK Orszeg/Eriek % _I
1. | Folysszamla, készpénz {5sszes): 1590 110 3,03
Raiffeisen Bank / EUR -003 408 229 1,16
RaiHfeisan Bank / HUF -001 683 021 1,30
Railfeisen Bank / HUF -004 27 494 0,05
Railfeisen Bank / HUF 005 66 461 0,13
Raiffaisen Bank / HUF 006 34 780§ 0,07
Raiffaisen Bank / HUF 007 52 619 0,10
Railfeisen Bank / HUF -008 54 274} 0,10
Railfeisan Bank / HUF -013 1 349 0,00
Raiffeisen Bank / HUF 014 17 046 0,03
Railfeisen Bank / HUF 016 21 544 0,04
Railfeisen Bank / HUF 017 14 019 0,03
Raiffeisen Bank / HUF -019 5 309 0,01
Railfeisen Bank / EUR -020 3967 0,01
/2. { Egyéb kévetalés (Saszes): | 1376 918] 2,63‘
Egyéb kévetelas | 1376918 2,62
/3. L:skolo" bankbatétek Bonk Futamidé ésszag/érlék %
[sszes):
Max. 3 hé lekstésd
UANN |{5sszes): o o
3 hénapndl hosszabb
1/3.2. |Iek6'ésﬁ [8sszes): | | ° °
I Megnavezés Devizanem l Néveérték l Osszeg/Erték | %
/4. | Ertékpapirok [ssszes): | | | 847 156] 1,62
Ealek!e(ési jegyek I- 847 154 1,62
(Bsszes):
] JRaif. Euré Lkviditasi Alap EUR| 2 549 847 159 T.60|
/s Ingatlanok [Ssszes) Nav Tipus Cim Hrsz Beszerzési or Osszeg/Eriék %
/5.1 Inagtlanok 48 432 003 92,27
|BAT PECS EUR Logisztikai ingatlan 7621 Pécs, Francia v, 1. 42262/2| 1219 884 2,32
JBCW IRODAHAZ EUR Irodaingatlan 1113 Budapest, Nagyszollds u. 11. 4568/165 2192 579) 4,18
BUDAPEST NISSAN EUR Vegyss hasznositdst ingatlon 1095 Budapest, Maridssy u. 5. 38025/9/A/1, 914 124 1,75
! 38025/9/A/2 !
DANA |, EUR Ipari ingatlan 9027 Gydr, Kardén u. 6. 5475/70% 2 535 494 4,83
DANA 2 EUR Ipari ingatlan 9027 Gydr, Kardén u. 8. 5475/72] 1127 304 2,15
DEVAI CENTER EUR Irodaingatlan 1134 Budapest, Dévai u. 26-28. 28214/1, 28213 3583 763 6,83
DUNAUJVAROS EUR Kereskedslmi ingatlan 2400 Dunajvéros, Vasmi u. 39, 1'33://22//://]% 124 694 0,24
ELECTROLUX Vegyes hasznositdss ingatian 1140 Budapest, Erzsébet kiralyns dfia 87. 30361 625 057 1,19
HONDA EUR Vegyes hasznositdss ingatlan 2040 Budabrs, Térakbalinti ot. 23. 4111/14] 189 249 0,36
JOST EUR Ipari ingatlan 8200 Veszprém, Hanger u. 1. 1948/7] 2172 424 4,14
KECSKEMET EUR Keraskedelmi ingatlan 6000 Kecskemat, Kisfaludy v. 5. 17/41/a/11 431 399 0,82
MBC IRODAHAZ EUR Irodaingatlan 1012 Budapest, Vérmezd i 4. 13969 2140 627 4,08
NAGYKANIZSA EUR Kereskedsimi ingatlan 8800 Nagykanizsa, Kslcsey u. 4-6. szt 1210/A/1 147 054 0,28
OBI SZOLNOK EUR Koraskedelmi ingatlan 5000 Szolnok, Felss Szandai rét 2. 19605/12 1825 417 3,48
OPEL OSTER EUR Vegyes hasznositdst ingaflan 8200 Vaszprém, Almadi Gt 21. 4277/1 218 849 0,42
PARKWAY EUR Irodaingatlan 1087 Budapest Kényves Kalman karit 54-60. 38462/0/A/1-22 12 386 826 23,60
RB ERD EUR Kareskedelmi ingatlan 2030 Erd, Budai u. 22. 22552/32/A/11 117 139} 0,22
IRB KOMAROMI EUR Kereskedelmi ingatlan 2900 Komérom, Mdrtirok itja 14 530/2/A/34, 4 238 0,12
' : 530/2/A/37 ’
IRBH SZENTES EUR Kereskedelmi ingatian 6600 Szentes, Kossuth Lajos u. 13. 552;;22/;4//7/]2' 179 172 0,34
|rRBH AJKA EUR Kereskedelmi ingallan 8400 Ajka, Szabadsag tér 4/B. Fszt. 1327/A/59] 109 582 0,21
IRBH ANDRASSY EUR Kereskadelmi ingatian 1061 Budapest, Andrassy ut 1. 29246/0/A/5 368 104 0,70
IRBH BALASSAGYARMAT EUR Kereskedelmi ingatlan 2660 Balassagyarmat, Rakéczi it 17, lszt. 1585/A/3 96 671 0,18
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[ReH CELDOMOLK

Kereskedelmi ingatian 9500 Celldsmélk, Koptik Odé u. 1/A 546/B/1 47 234 0,09
IRBH DEBRECEN Kereskede!mi ingatlan 4200 Debrecen, |I. ker. Bam tér 14, 2211%77%/;1;772' 289 049 0,55
IRBH DOMBOVAR Keraskedelmi ingatlan 7200 Dombévér Kossuth Lajos u. 65-67. 90/5/A/4, 90/5/A/1 108 007} 0,21
|RBH GYONGYOS EUR Keraskedelmi ingatian 3200 Gybngybs, Malyés kirély u. 2. fszt, 2057/A/) 112731 0,21
IRBH KOBANYA EUR Kereskedelmi ingatlan 1102 Budapest, Kérési Csoma u. 6./A fszi. 39031/10/A/2] 122 492 0,23
JRBH L3rinc EUR Kereskede!mi ingatlan 1181 Budapesl, Ul5i Gt 417. 150848 95 412 0,18
[RBH VARPALOTA EUR Kereskedelmi ingailan 8100 Varpalota, Szabadség tér 5. 173/A/4 48 331 0,13
12583/9/A/1-7 )
ROZSAKERT EUR Kereskedelmi Ingattan 1026 Budapest, Gébor Aron u. 7478. 12583/10/A/57 5 436 607) 10,36
12583/10/A/10
SPAR SZOWNOK ELR Kereskedelmi ingatlan 5000 Szolnok, Széchenyi krt. 2. 8902/1 305 758 0,58
6571/125,
4214/11/A/1
4214/11/A/2
SZINVAPARK EUR Keraskedelmi ingatlan 3501 Miskolc, Bajesy-Zsilinszky u. 2-4. 4214711 /A/3)) 6312 284 12,03
4214/11/A/4,
4214/11/A/5,
4214/11/A/8
4153/91, 4153/98
. . T 4153/92, 4153/102
TERRAPARK1 EUR Irodaingatlan 2040 Budadrs, Puskas Tivadar u, 41537103, 4153/106 1350 563 2,57
4153/108]
5136/0/A/1)
'WESTPOINT EUR Irodaingatlan 1132 Budapest, Véci Gt 18. 225| 36//0//A//2 1413 854 2,69
Epités alatt allé
/5.2, li’nguﬂnnok 0 0
Aktiv iddbeli
/5. elhataroldsok [3sszes): 242 496 0,46
RAIA EUR {50A012) Folydszamla felhalmozott kama 7 0,00
RAIA HUF [SOAO1 1} Folydszamla felhalmozott kama 134 0,00
Bérloti dij kéveteléy 242 353 0,46
Szarmaztalott Ugyletek
lll/é' I:nékalési kiilnbszete: 0 o
—
| | Eszkazsk ssszesen: 52 488 683 voo|
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Raiffeisen Ingatlan Alap
Uzleti jelentése a 2014. évi izleti évrol

Piaci kérnyezet
A hazai pénz- és dllampapirpiac

A hazai pénz- és dllampapirpiacra is jelentés befolydssal volt a tavalyi évben fennmaradt globdlis ,laza”
monetdris kondiciés kérnyezet, amelyet az amerikai jegybanknak szamité FED, az Eurépai Kézponti Bank és a
japdn Bank of Japan is biztositott a t6kepiacok szdmara. Hazank dllampapirpiacat mar 2013-ban is segitette
a likviditdsbéség, hiszen a Magyar Allam &ltal kibocstott papirok elvart hozamai folyamatosan csdkkentek,
amely trend nem véltozott meg tavaly sem. A 2014-es évben ugyan a FED a likviditasbéséget okozé QE3
programjanak keretésszegét az elézetes tervek alapjan fokozatosan csékkentette és az év végére le is dllitotta,
de ekdzben az EKB és a Bo) Gjabb és tjabb stimulusokat biztositott a piacok szaméra.

A hazai események kézill fontos kiemelni, hogy a Magyar Nemzeti Bank 2014 elsé félévben is folytatta azt a
jegybanki politikdt - hasonléan a nemzetkézi trendekhez - amivel lazdbbd tette a hazai monetdris feltételeket.
Fontos kiemelni, hogy a monetdris tandcs a kamatdéntd iléseken minden hénapban az alapkamat csékkentése
mellett tette le a voksat egészen jiliusig. Az irdnyadé rata mértéke 2,10% lett a hetedik hénap végére, majd
december végéig mdr nem vdltozott. A hazai jegybank ezen felil még tovdbbi eszkézéket is bevetett, hiszen
aprilisban bemutatta G programjat, melynek lényeges pontia volt, hogy az MNB az egyik legfontosabb
monetdris eszkdzét megvdltoztatta. A jegybank 2014. augusztus 148l kezdédéen a kéthetes kétvénye helyett
betétet kindl, és a betétet eftél az idéponttél kezdve csak a hazai székhellyel rendelkezé pénzintézetek
haszndlhatigk, mig a kilfsldivel rendelkezdk nem. Az MNB vezetése azt varta ettél, hogy a felesleges piaci
likviditas majd a magyar éllampapirokat fogja vélasztani, hiszen azok tovébbra is likvidek maradnak (mig a
betét nem az). Az MNB rdadasul kamatcsere igyletekkel (swap) is segitette az dtterelést, hogy a leendd
befektetének a hosszabb dllampapirokndl keletkezé kamatkockdzatat mérsékelie. Azéta kiderilt, hogy a
program jelentés hatdssal birt a hazai dllampapir piacra, hiszen a bevezetés utan a révid futamideji
papiroknak jelentésen az alapkamat ald sillyedt az elvart hozama, és ez az év végéig igy is maradt.

A koliségvetési hiany alakulasa az el6z8 évhez hasonlé folyamat szerint zajlott, azaz a kormdnyzat az év
sorén mindig hangsilyozta, hogy a kéltségvetés hianyat GDP 3% ald szoritja, amely végil meg is valésult.

Az Allamadéssdg Kezelé Kézpont tavalyi kommunikacisja is egyértelmii volt a céljait illetéen, melyek tobbek
kozott az adédssag szerkezetének dtalakitasat jelentette a GDP-hez mért ardnydnak csokkentése mellett. Az
dtalakitds célia a devizaadéssag aranydnak csckkentése, illetve a hazai finanszirozdsi rata névelése. Ezt
segitette a fent mar emlitett Gj MNB program is, tovabbd a kifejezetten a lakossdgnak szélé, és dltalédban a
piac feleft drazott dllampapirok kibocsatdsa is.

Az év masodik felében a régids kockdzatok jelentek meg, hiszen az ukrdn keleti hatérndl kialakulé konfliktus
esetleges eszkaldcidja komoly kockdzatot jelentett a térség eszkézpiacaira is.

A masik fontos eseménysor a piacra vonatkozéan inkabb pozitiv kockdzatokat jelentett, miszerint az Eurépai
Kozponti Bank folyamatosan lebegtette a sajét QE programja beinditdsanak lehetéségét, ami végil a tavalyi
évben nem tortént meg.

A hazai dllampapir piac teljesitményét leiré MAX index elsé félévben elért 8%-o0s emelkedése j6I mutatia a
hazai kétvénypiac erejét, illetve a masodik féléves 4,24%-o0s novekedéssel pedig ugyan kisebb itemi, de
tovabbi javuldst mutatott. Az éven beliili papirok dtlagos feljesitményét mutaté RMAX index is relative 4l

szerepelt, hiszen 3,31%-o0s erésodést tudott felmutatni az év sordn.



A teljes évrdl elmondhaté, hogy a tdmogaté nemzetkdzi kérnyezet, a javulé hazai makroadatok és az MNB
monetdris feltételeken kénnyité politikdjanak készonhetéen a magyar kétvénybefektetések esetén mind a

hosszabb, mind a révidebb futamideji dllampapirokkal jelentds hozamokat lehetett elérni.

Idészaki valiozds Ertéke a negyedév végén
MAX MAXC RMAX EUR HUF Alapkamat

2014. Q1 1,56% 1,33% 0,88% 307,06 2,60%
2014. Q2 6,34% 5,38% 1,03% 310,19 2,30%
2014. elsé félévi valtozas 8,00% 6,78% 1,93%
2014. Q3 0,40% 0,47 % 0,90% 310,36 2,10%
2014. Q4 3,83% 3,30% 0,45% 314,89 2,10%
2014. masodik félévi valtozds 4,24% 3,79% 1,35%
2014. évi valtozas 12,58% 10,83% 3,31%

forras: MNB, AKK

A nemzetkdzi kétvénypiac

A nemzetkdzi kétvénypiacok 2014-es teljesitménye tekintetében elsddleges tényezék voltak azok a hirek,
amelyek az amerikai kézponti banknak szamité FED quantitative easing 3 (QE3) programijérél széltak. A QE3
2012. szeptember 13-4n indult el, és a szikitésére vonatkozé utaldsokrdl sz6lé tudésitasok eldszér 2013
mdjusdban jelentek meg, de a tényleges szigoritdsra elészér csak 2014. janudrban kerillt sor. A 2014-es
évben folyamatos volt az amerikai program szikitése, azonban a vésérolt dllam- és jelzdlogpapirok
keretosszeg csokkentéseinek hire, illetve ténye sem vdltotta ki a kétvénypiacokbdl azt a reakciét, amitdl az
elemzék és a befekteték korabban tartottak. A nemzetkdzi kétvénypiacon, beleérive a fejlett és a fejléds
piacokat egyarant, egy-két kivételté| eltekintve toretlen volt az erésédés. A program ledllitdsa azért sem
okozott komolyabb viharokat a nemzetkdzi kétvénypiacon, miveé az Eurépai Kézponti Bank az év masodik
felében folyamatosan azt kommunikdlta, hogy barmikor bevezetheti a sajat QE programjdt, amelyre a piac az
amerikai program helyettesité eszkézeként tekintett. Az EKB elndk nyilatkozataiban folyamatosan arra tett
utaldst, hogy készen dlinak az amerikai eszkdzvasarlasokhoz hasonlité program elinditdsdra. Az EKB ugyan
bevezetett likviditasészténzd lépéseket (pl.: kamatcsokkentés, célzott hitelprogramok a bankok szdméra a
piacindl alacsonyabb kamatokkal, eszkézfedezeti ktvények vdsarldsa), de az eurézéna tagjai dltal
kibocsétott dllampapir vasdrlasokra az év sordn nem keriilt sor.

Az USA és az EU kétvénypiacain is megfigyelheté volt, hogy egyre kisebbé vélt a hosszabb futamideii
papirok elvdrthozam eldnye, azaz egyre kisebb lett a killonbézet a révid és a hosszabb futamidére kapott
hozamok kazott.

A fejlett gazdasdgok 10 éves futamidejii kétvényeit vizsgdlva megdllapithaté, hogy a portugél 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 kétvényének a hozama alig volt alacsonyabb az év
végén (2,7% kéril mozgott a portugdlé, mig az amerikaié 2,2%), pedig a két dllam kézétti kockazati
megitélésben jelentés a kilonbség. S6t, néhany évvel ezeldtt még Eurdpa periférigian elhelyezkedé allamok
pénzigyi gondjairdl volt hangos a finanszirozasi piac. A spanyol papir 10 éves hozama pedig a tavalyi év
végére még alacsonyabb is lett (1,61%), mint az amerikai 10 éves dllamkétvény elvarthozama. Eurépdban
egész évben a hozamok csékkenése volt a jellemzd, feltételezhetéen az egyre lazdbb monetéris kérnyezetnek.
A likviditasbéség globdlisan nem csak a FED, vagy az EKB részéré| érkezett, hanem a Japdn jegybank is
hasonlé eszkézéket hasznalt 2014-ben, amit mér elézé év februdria éta végez. A cél oft is hasonld, hiszen az
dzsiai orszag gazdasdgdban is inflaciét szereinének gerjeszteni, és érdemi névekedsési iitemet elérni a GDP-
ben. A japdn 10 éves dllampapir arfolyama is folyamatosan javult az év sorén és az elvart hozama az év

végére 0,33%-on alakult ki.



A hazai ingatlanpiac

A 2014-es év ingatlanpiaci folyamatai

Stabilizacié jellemezte a 2014-es évet. Az iresedési ratdk régéta nem ldtott mértékben csokkentek, fejlesztési
aktivitds az irodapiacon ismét aktivabb, mig a befektetok érdeklédése Gjra Magyarorszég felé fordult,
amellett, hogy a helyi befektetdi kdr jelenléte a piacon tovabb erésodstt.

Befektetési piacon 2014 t6bb aktivitdst mutatott, mint az elézé évek, néhdny nagyobb tranzakciéval és
szdmos kis értéki addsvétellel a befektetési volumen 480 millié eurét teft ki, 70%-kal meghaladva a 2013-as
szintet. Sajét tulajdonra vasarolt ingatlan tranzakciok 50 millié eurd értékben keltek el, mig nem tradiciondlis
befektetési és opportunista tranzakcidk 69 millié eurés volument képviseltek 2014-ben. A piaci bérleti dijon
bérbeadott ingatlanok esetében elérhetd bruttd kezdeti hozamok kiskereskedelmi és iroda ingatlanck esetében
7,0-7,25%, ipari, logisztikai ingatlanok esetében valamivel 9,0% kariil allnak.

Az irodapiacon az Uj iroda kindlat 65 500 négyzetméterrel nétt, ez a szint viszont még mindig tavol van nem
csak a rekord évektdl, de a 10 éves dtlagtdl is. Az épités alatt 4ll6 fejlesztések nagy része a Véci Gtra
koncentrdlédik. A kereslet Gjabb rekord szintet ért el, a szerz8déshosszabbitdsok felelnek a piaci részesedés
kézel 50%-ért. Az dllami szektor nem csak a befektetések terén erdsitette piaci poziciéjat, hanem a bériroda
piacon is aktiv szereplének szamitott, szdmos tobb ezer négyzetméteres tranzakcié kéthetd az dllami
szférahoz. Az iresedési rata 2 szdzalékponttal csékkent, igy elérte a 16%-ot 2014 végére. Jelenleg 524 300
négyzetméter irodaterilet all iresen, mely a bérbeadhaté dllomény 20%-a.

Az ipari és logisztikai piacon tovabbra is alacsony a fejlesztési aktivitds, szdmos fejlesztés van tervasztalon
egy nagyobb elSbérleti vagy BTS szerzédésre varva. Az 0j kindlat 18 900 négyzetmétert tett ki 2014-ben,
amely 25%-kal maradt el az 5 éves dtlagtsl. 386 000 négyzetmétert adtak bérbe 2014-ben, ami 55%-os
novekedést jelent a milt évhez képest és 29%-kos emelkedést az 5 éves dtlaghoz viszonyitva.
Szerzédéshosszabbitdsok feleltek a bérbeadas 44%-ért. A logisztikai szektor tovéabbra is a legaktivabb
szereplé a piacon. Az ipari ingatlanok Uresedési ratdja 2008 éta most a legalacsonyabb, 2014 év végén
15,7%kot tett ki. Kézel 290 000 négyzetméternyi terilet &l Gresen.

A kiskereskedelmi piacot az Gjra poziciondlds jellemezte, szdmos top bevdsarlokézpontban torténtek
atalakitésok, bérléi mixben bekovetkezett jelentésebb médositasok. A nagyobb nemzetkézi mdrkdk a
béviilések helyett az egységeik megtijitdsdra helyezték a f6 hangsulyt. Uj markdk piacra érkezése korldtozott
volt, és 2015-ben sem varhaté jelentés Uj keresletndvekedés. A Pepco jelentette be piacra lépését, az Euronics
tovébb terjeszkedést tervez, a Baumax kivonult a piacrél. A vasdrnapi zérdsok kévetkezményeként elséként a

Tesco jelentette be néhdny Uzletének bezarasat.

Meérleq forduléonapja utani események

A mérleg fordulénapja utdn, a mérlegkészités idépontidig nem kovetkeztek be olyan egyéb lényeges
események, amelyek jelentés valtozast idéztek volna eld, vagy lényegesen befolydsoltak volna a véllalkozés

életét.

Az Alap 2013. dprilis 2.-val atalakult nyilvénos nyilt végi ingatlan alappé. Az Alapkezelé elsédleges célia az
ingatlan portfolié optimalizdldsa és itemezeft, menedzselt értékesitése a Befekteték szamara elérhetd lehetd
legkedvezdbb értékesitési feltételek mellett. E cél megvaldsulasdnak tamogatdsa érdekében az Alapkezelé az
Alap Befektetési Jegyeinek folyamatos forgalmazasa sorén az ,A”, ,B”, és ,C” sorozati Befektetési Jegyek

mennyiségére felsd korldtot (forgalmazdsi maximum) éliapitott meg.



Az Alapkezelé a 2014-es évben eldkészitette a 2014. évi XVI. Toérvény a kollektiv befektetési formakrol és
kezel6ikrdl, valamint egyes pénziigyi targy0 torvények médositasardl c. jogszabdly (Kbfiv.) dltal eléirt az Alap
tajékoztatéjdhoz és kezelési szabdlyzatdhoz szitkséges valtoztatasokat, illetve megkildte a Feligyeletnek az
Alap médositott tajékoztatdjdt és kezelési szabdlyzatat, amelyeket a Feliigyelet jévahagyott a 2015-6s évben.

Az Alapkezelé megkildte megfelelésrél sz6l6 nyilatkozatdt a Magyar Nemzeti Bank részére a 2014-es év
kézepén. A nyilatkozattal 2014. julius 22. napjatél az Alapkezelé olyan alternativ befektetési alapkezelének
(ABAK) mindsiil, amely kizdrélag alternativ befektetési alapokat, azaz AEKBV-nek nem mindsiild kollektiv
befektetési formdkat kezel. Az Alapkezeld a megfelelés érdekében a Kbftv. és az ABAK-rendelet (a Bizottsag
2012. december 19-i 231/2013/EU felhatalmazason alapulé rendelete) dltal megksvetelt Gj szabdlyzatokat
lavadalmazési Politika, Ertékelési Politika, Atvilagitasi Politika) megalkotta, a térvényi véltozasokat az

Uzletszabdlyzatdn is divezette.

A 2015. december 30-an lejard hitelek varhatéan meghosszabbitdsra kerilnek.

Budaoest, 2015-04-27

ndrés Varadi Zoltan
Raiffeisén Befektetési Alapkezeld Zrt.




