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Erste Nyiltvégli Ingatlan Befektetési Alap 2008. féléves jelentés

1. Az Erste Nyiltvégii Ingatlan Befektetési Alap (tovabbiakban: Alap) rovid bemutatasa

Az Alap neve

Erste Nyiltvégli Ingatlan Befektetési Alap

Az Alap roviditett elnevezése

Erste Ingatlan Alap

Az Alap tipusa, fajtaja

Az Alap Magyarorszdgon nyilvdnos forgalomba hozatal utjan létrehozott, nyiltvégii ingatlanforgalmazé
befektetési alap.

Az Alap futamideje

Az Alap futamideje a nyilvantartasba vételtdl (2004.03.30.) hatarozatlan ideig terjed.

Feliigyeleti nyilvantartasba vétel szama Kkelte

Az Alap a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete engedélye (engedély szama: I11/120.018-1/2004,
kelte: 2004.03.30.) alapjan, a nyilvantartidsba vételt kovetden (lajstromszam: 1211-7) 2004. méarcius 30-4n
kezdte meg miikodését.

Az Alap befektetési jegyeinek jegyzése 2004. marcius 17. é€s 2004. marcius 19. kdzott bonyolddott.
Jegyzési arfolyam a névérték 100 %-a volt.

Befektetési jegyek eléallitasa

A befektetési jegyek alapcimlete 1 Ft, azaz egy forint. A befektetési jegyek névresz6ldak és dematerializalt
formdban keriilnek el64llitasra, igy fizikai kikérésiikre nincs lehetdség.

A portfolié lehetséges elemei

Az Alapkezeld az ingatlanportfoliéba hozamnoveld és tOkendvekedési céllal olyan ingatlanokat vararol —
melynek sorédn figyelembe veszi az adott régié teriileti, népességi, gazdasdgi és infrastrukturdlis és egyéb,
az ingatlan értékére haté tényezdit, azok kozép és hosszi tavi valtozdsait és ezek hatdsiat a teljes
ingatlanportfoliora a kockézatok csokkentése €s az elérni kivant hozam céljabol.

Az Alap portfolijdba az ingatlanokon felill a Magyar Allam vagy az MNB dltal kibocsdtott, lejaratat
tekintve egy évnél nem hosszabb futamidejii allampapirok; latra sz6l6 és lekotott bankbetétek; OECD
tagallam 4ltal kibocsatott, lejaratat tekintve egy évnél nem hosszabb futamidejli dllampapirok és fedezeti
igyletek keriilhetnek.

Az Alapkezelo

Erste Alapkezel6 Zrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd utca 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-044157
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A Letétkezel6

ERSTE Bank Hungary Nyrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd utca 24-26.
Cégjegyzékszama: 01-10-041054

A Forgalmazo

Erste Befektetési Zrt.
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd utca 24-26.
cégjegyzékszama: 01-10-041373

CIB Bank Zrt.
Székhelye: 1027 Budapest, Medve u. 4-14.
Cégjegyzékszama: 01-10-041004

Budapest Bank Nyrt.

Székhelye: 1138 Budapest, Vici tt 188.
cégjegyzékszama: 01-10-041037
Szerz8dés hatdlya: 2007. marcius 26.

Az Erste Befektetési Zrt. forgalmazé Ugynoke

ERSTE Bank Hungary Nyrt. fickhalozata
Székhelye: 1138 Budapest, Népfiirdd utca 24-26.
Cégjegyzékszdma: 01-10-041054

Az Alap konyvvizsgaléja

EXAM Konyvvizsgalo, Adoé és Kozgazdasagi Tanacsado Kft.
Székhelye: 1172 Budapest, Jaszkisér u. 66.
(000798 MKVK nyilvantartasi szam, T-000798/05 Felugyeleti nyilvantartasi szdm)

Konyvvizsgal6 neve: Nagy Ilona
Lakcime: 1172 Budapest, Jaszkisér u. 66.
(003753 MKVK nyilvéntartdsi szam, E-003753/95 Feliigyeleti nyilvantartasi szam.)

Az Ingatlanértékelé
ESTON International Ingatlantanacsadé Zrt.

Székhelye: 1024 Budapest, Lovohaz u. 39. II. em.
Cégjegyzékszdma: 01-10-044419
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2. Az Alap befektetési eszkozallomanya a befektetési politikaban meghatarozott kategoriak szerint

Nyité eszkozérték
(T. nap: 2007.12.29.)

Zaré eszkozérték
(T. nap: 2008.06.30.)

(Ft) (Ft)
I. Ingatlan befektetések 54 851 816 550 57 751 271 817
I/A.Bérbeaddsi célu ingatlan 53 568 694 303 56 603 145 837
1. Telek 43 000 000 43 000 000

2. Iroda ingatlan

29 837 662 875

27 524 196 000

3. Kereskedelmi ingatlan

16 075 994 403

20 553 339 837

4. Ipari ingatlan

3 705 000 000

4 481 750 000

5. Egyéb ingatlan (bankfidk)

3907 037 025

4 000 860 000

I/B. Fejlesztés alatt 4116 ingatlan

1283 122 247

1 148 125 980

1. Telek

1283 122 247

1148 125 980

I/C. Eladasi céld ingatlan 0 0]
II. Nem ingatlan céli befektetések 122 804 856 441 114 059 169 923|
II/A. Ertékpapirok 54 614 357 521 56 482 134 032
[I/A.1. a Magyar Allam vagy az MNB iltal kibocsitott,

lejaratat tekintve egy évnél nem hosszabb futamidejii

dllampapirok 54 614 357 521 56 482 134 032

Diszkont kincstarjegyek

7802 314 381

44 489 295 498

Allamkotvények 46 812 043 140 11 992 838 534
1I/A.2. OECD tagéllam 4ltal kibocsatott, lejaratat tekintve
egy évnél nem hosszabb futamidejli dllampapirok 0 0]
I1/B. Latra szolé és lekotott bankbetétek 68 113 065 950, 55 812 513 808
Folyészamla 1023 305 3165 904
Lekotott betét 68 112 042 645 55 809 347 904

3 hénapon beliili lekotésii

43 515 764 034

40 536 338 182

3 hénapnal hosszabb lekotési 24596 278 611 15 273 009 722
[1/C. Devizaarfolyamhoz kotott ingatlaniigyletek
arfolyamkockazatanak fedezése céljabol kotott hataridds
|iigyletek 77 432 970 1764 522 083)

3. Befektetési jegy és netto eszkozérték alakulasa

|Térgyidészak: 2008.01.01. - 2008.06.30.

[Forgalomban 1év$ befektetési jegyek szdma 2008.01.01-én

111 132 666 082

Targyiddszakban eladott befektetési jegyek szdma

15210 160 953

TargyidGszakban visszavaltott befektetési jegyek szdma

25310513 630

|[Forgalomban 1év6 befektetési jegyek szdma 2008.06.30-4n

101 032 313 405

Portf6lio osszesitett nettd eszkozértéke 2008.06.30-an (Ft) *

143 780 272 480

[Egy jegyre jutd nett6 eszkozérték 2008.06.30-4n (Ft) *

1.4169

* targyidészakban kozzétett utolsé netté eszkozérték

Erste Alapkezel Zrt. 3
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4. Az Alap sajat tokéjének (Osszesitett nettéo eszkozértékének) és az egy jegyre jutod nettd eszkoz-

értékének alakulasa 2008. I. félévben havi bontasban

Eszkozérték érvényességi datuma sy ox Egy jegyre juto netté eszkozérték
(honap utols6 munkanapja) Sajat toke (Ft) (Ft)
2007.12.29 151 364 138 243 1.3676
2008.01.31 151 273 146 107 1.3757
2008.02.29 151 928 399 375 1.3828
2008.03.31 150 324 660 999 1.3902
2008.04.30 147 058 694 597 1.3989
2008.05.30 145 482 776 007 1.4075
2008.06.30 143 780 272 480 1.4169
5. Az Alap hozam adatai
Bemutatasra keriil6 idészak 2004. Q1 2004. Q2 2004. Q3 2004. Q4
Iddszak zar6 ddtuma 2004.03.31 2004.06.30 2004.09.30 2004.12.31
Iddszak kezdd ddtuma 2004.03.30 2004.03.31 2004.06.30 2004.09.30
A]ap netté hozama (%)* 0.00% 2.04% 3.35% 2.53%
Szarmaztatott iigylet az Alapban az nincs nincs nincs nincs
adott id6szakban
A szarmaztatott tigyletek
Osszesitett piaci értéke (dtlagosan nincs nincs nincs nincs
az adott idészakban, %)
Tokedttétel mértéke* N/A N/A N/A N/A
Bemutatasra keriil6 idészak 2005 2006 2007 2008. Q1 2008. Q2
Iddszak zar6 datuma 2005.12.31 2006.12.31 2007.12.31 2008.03.31 2008.06.30
Iddszak kezd6 datuma 2004.12.31 2005.12.31 2006.12.31 2007.12.31 2008.03.31
Alap netté hozama (%)* 8.56% 7.90% 7.97% 1.65% 1.92%
Szarmaztatott iigylet az Alapban az
adoit idészakban van van van van van
A szdrmaztatott iigyletek
Osszesitett piaci értéke (dtlagosan 0.018% 0.337% 0.019% 0.242% 0.570%
az adott idészakban, %)
Tokeattétel mértéke™* N/A N/A N/A N/A N/A

* Kamatado, forgalmazdsi koltségek (vételi, eladdsi jutalék), szdmlavezetési és egyéb koltség levondsa
elotti hozam.

**Nem értelmezhetd; maximum a devizakitettség mértékéig, kizdrolag kockdzat csokkentés céljabol kotott
fedezeti iigyletek

A maginszemélyek jovedelemadéjardl szold torvényi rendelkezések értelmében a belfoldi adoéilletdségii
maganszemélyeknek a nyilvdnosan forgalomba hozott befektetési jegyek hozamabol szarmazé jovedelmiik
utdn a fizetendd adé mértéke 20%. Az Alap befektetési jegyeinek a Forgalmazén keresztiil torténd
visszavéltasakor keletkezo arfolyamnyereség is a fent emlitett 20 %-os kulccsal adézik.

A 2006. augusztus 31-ig megszerzett befektetési jegyek 2006. augusztus 31-ét kovetd visszavaltdsaval
keletkezett drfolyamnyereség utdn — a térvényben meghatdrozott dtmeneti rendelkezések értelmében — nem
kell kamatadét fizetni.

Kilfoldi adoéilletdéségli maganszemély befektetok addzasara a vonatkozd kettds addztatds elkeriilésérdl
sz616 egyezmény rendelkezései az irdnyaddk azzal, hogy ezen maganszemélyeknek kiilfoldi adéilletdségiik

Erste Alapkezeld Zrt. 4
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igazoldsaként a Forgalmaz6 felé be kell nydjtaniuk az illetékes kiilfoldi addhatdsdg 4ltal kiallitott
addilletdségi igazoldst is valamennyi addéévre, valamint nyilatkozniuk kell, hogy &k mindsiilnek
haszonhuzoénak az iigylet tekintetében. Ezen igazolds és nyilatkozat hidnydban — fiiggetleniil a kettOs
addztatas elkeriilésérdl szol6 egyezményben foglaltaktdl — a kiilfoldi adoéilletéségli maganszemélyekre a
belfoldi adoéilletdségilickre vonatkoz6 rendelkezéseket alkalmazni sziikséges.

Belfoldi adoilletdségli gazdalkod6 szervezetek és mds jogi személyek esetében a befektetési jegyek
hozama addékoételes bevételiiket noveli. Ez utdn a mindenkor érvényes rdjuk vonatkozé adéjogszabdlyok
szerint kell az ad6t megfizetniiik.

A magyar addjogszabalyok szerint kiilfoldi adodilletdséglinek mindsiilé, Magyarorszdgon telephellyel nem
rendelkezd tdrsasdgok — amennyiben iizletvezetésilk nem Magyarorszdgon van - nem alanyai a magyar
tarsasagi ad6torvénynek.

Az ellenérték kifizetésére, a készpénzfelvételhez kapcsolddd esetleges korlatozasokra és koltségekre a
Forgalmaz6 vonatkozé hirdetményében foglaltak irdnyadok.

Az Alap befektetési politikdjaban referencia index nem keriilt meghatarozasra.

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget djra befekteti. A hozam a
befektetési jegyek nettd eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhetd. Az Alapkezeld folyamatos napi
nettd eszkozértéken torténd visszavasdrlasi kotelezettség véllaldsaval biztositja a befektetdk szdmara, hogy
befektetési jegyeik vagy egy résziik visszavéltasaval tetszéleges id6pontban hozzdjussanak a felhalmozott
hozamhoz.

Felhivjuk a befektetok figyelmét, hogy a jelentésben szereplé multbeli teljesitmények, hozamok nem
jelentenek garanciat az Alap jovébeni teljesitményére, hozamara.

6. Az Alap részére igénybe vett hitel feltételei

Az Alap 4ltal felvett hitelek kondicidi az aldbbiak:

1

Hitel nytjto:

Hitel keret Osszege:

Hitel 6sszege:
Futamid¢ lejérata:

Kamat tipusa:

Kamat:

2

Hitel nytjto:

Hitel keret Osszege:

Hitel 6sszege:
Futamidg lejérata:

Kamat tipusa:

Kamat:

ERSTE Bank Hungary Nyrt.
10.518.197,36 EUR
7.102.985,60 EUR

2015. szeptember 30.

valtozo
3 havi EURIBOR kamatbazis
+ 1,20 %/év kamatfelar

ERSTE Bank Hungary Nyrt.
142.000.000,00 EUR
111.115.158,44 EUR

2008. november 14.

valtozo
3 havi EURIBOR kamatbazis
+ 1,00 %/év kamatfelar

Erste Alapkezeld Zrt.
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7. Ingatlan allomany funkcionalis bemutatasa

Funkciondlis kategdridk

Ingatlanérték (Ft)

Budapest és kornyéke Vidék Osszesen
Telek 43 000 000 - 43 000 000
Irodaingatlan 25 934 487 500 1 589 708 500 27 524 196 000

Kereskedelmi céld ingatlan

2812112 001

17 741 227 836

20 553 339 837

Ipari ingatlan 3 500 000 000 981 750 000 4 481 750 000
Egyéb ingatlan (bankfidk) 622 834 000 3378 026 000 4 000 860 000
Fejlesztés alatt 4116 ingatlan 997 555 980 150 570 000 1148 125 980

Osszesen

33 909 989 481

23 841 282 336

57751271 817

Adatok: Téargyiddszak utolsé érvényes nettd eszkozérték alapjan (2008.06.30.)

8. Azingatlan allomany jellemzéi funkcionalis kategorianként osszesitett adattal

PUSUTES - Fajlagos

o . |Bérleti dij bevétel| Bericti dij Bérbeadottsdgl  Ingatlan oo

Funkciondlis kategdridk bevétel mérték  jovedelmezdség* .
(Ft) (EUR) (%) (%) bevétel**
’ ° (Ft/m2/év)
Telek - -
Irodaingatlan 1278 462 150 1 440 99.29% 8.64% 33276
Kereskedelmi céli ingatlan 811 969 926 45 571 99.36% 8.47% 20 032
Ipari ingatlan 72 545 612 146 033 100.00% 3.61% 7384
Egyéb ingatlan (bankfidk) 219078 779 - 100.00% 10.60% 37590
Fejlesztés alatt 4116 ingatlan - -
Osszesen 2382056 467 193 043.80
Fajlagos  —\piaci érték vltozas™
Funkciondlis kategéridk ingatlanérték* %
(Ft/m2) ’

Telek 5332 0.00%
Irodaingatlan 354 509 -7.83%
Kereskedelmi célu ingatlan 242 790 -11.28%
Ipari ingatlan 215 593 -2.10%
Egyéb ingatlan (bankfiok) 348 788 -3.73%
Fejlesztés alatt 4116 ingatlan 40 706 -10.52%%**

*Adatok: Targyiddszak utolsé érvényes nett6d eszkozérték alapjan (2008.06.30.)
* Nett6 évesitett bérleti dij megallapitdsanal alkalmazott arfolyam: 237.03 HUF/EUR
**Adatok: A zarénapi piaci érték a 2008.06.30-i, a kezdOnapi piaci érték a 2007.12.29-1 nett6 eszkozérték alapjan.

#+* Befejezett fejlesztésbol eredd funkcid valtds értékét is tartalmazza. (122.500 e Ft)

Erste Alapkezeld Zrt.
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9. Az ingatlan portféliora vonatkozoé tajékoztaté adatok, informaciok

Az Alap ingatlan dllomdnya a 2007.12.29-i eszkozértékben 36,24 %-ot tett ki, ez az ardny a 2008.06.30.-i
eszkozértékben 40,17 %-ra novekedett.

Az 57,75 millidrdos ingatlanvagyont tekintve a hasznositasat j61 mutatja, hogy a bérleti szerzodések atlagos
hatralévo futamideje — bérleti dijjal silyozottan — 83,97 hénap , azaz 7 év.

A kiegyensulyozott mukodést tiikrozi, hogy a vagyontdmeg stabil hozam eredményét 53 db bérld
biztositja.

A havi bérleti és iizemeltetési dijak biztositéki szintje 80,90%.

Devizdban kapott biztositék forint értékének meghatidrozdsa a 2008.06.30-dn érvényes MNB deviza
arfolyamon (1 EUR 237,03 HUF) torténik.

Az Alap hitel dllomédnydnak 6sszege 19,65 %-a a nettd eszkozértéknek (tOkeattétel).

10. A gazdasagi folyamatok rovid attekintése, az Alap befektetési politikajara haté tényezok

2008 elsd felében egy atmeneti (4prilistdl majus kdzepéig tartd) javuldst kdvetden folytatédott, és immér
egy éve tart a tavaly juliusban kezdddott nemzetkdzi pénz- és tokepiaci korrekcid. A vélsag legfobb kivaltd
oka az amerikai jelzdlogpiaci krizis, illetve az abbdl kiinduld, de mara mar mind folrajzilag, mind pedig
szektordlisan szélesebbé valo likviditascsokkenés volt.

Ezt a krizist kezelendd, a vildg meghatdroz6 jegybankjai, mindenek eldtt az amerikai FED, sajét
mozgasterilk végsd hatardig is elmenve, megtették az altaluk sziikségesnek tartott intézkedéseket
(kamatcsokkentés, kamatemelések elhalasztdsa, likviditdsbdvités, bajba jutott tOkepiaci szerepldk
0sszeomldsdnak megakaddlyozasa, finanszirozdsa) annak érdekében, hogy ne alakuljon ki egy dngerjesztd
negativ spirdl a viliggazdasdgban.

A madsodik negyedévben annyiban még tovabb bonyolddott a pénz- és tOkepiaci helyzet, hogy vilagszerte
megemelkedett az infldciés nyomds, amelynek két f6 oka az energiahordozdk, illetve az élelmiszerek
évtizedek 6ta nem latott mértékli dremelkedése. Ez a folyamat egyrészrél csokkenti a fogyasztok egyéb
javakra elkolthetd jovedelmét, azaz a fogyasztdsukat, masrészrél pedig a megugrd inflacié ellen kiizdd
jegybankok nemhogy tovdbbi kamatcsokkentésekkel nem tudnak a gyengélkedd gazdasdgok megsegitésére
sietni, hanem adott esetben még kamatemelésre is kényszeriilhetnek, mint példdul az Eurépai Kozponti
Bank, az ECB.

Tovabbra is csak azt tudjuk mondani, hogy a kdvetkezd hénapok adjak majd meg a vélaszt arra a kérdésre,
hogy sikeriil-e egy altaldnos gazdasdagi visszaesés, vagy akar a stagflacié veszElyét elharitani a vilagban.

Szegmensenként vizsgalva a féléves piaci eredményeket azt tapasztaljuk, hogy az ingatlanalapok €és a rovid
futamideji magyar allampapirok hozama a legkedvezdbb (3,36-3,82%), majd kovetkeznek a hosszi
futamidejii magyar allamkotvények, de ezek elsd hathavi hozama, az elsé negyedév esése miatt még
mindig negativ, és végiil a részvények zdrjak a sort, forintban szdmitva szinte minden esetben 20%-ndl is
nagyobb drfolyamcsokkenéssel.

Mivel befektetési szempontbdl ilyen kedvezdtlen félévre az elmult tiz évben nem volt példa, joggal meriil
fel minden invesztorban a kérdés, hogy ezek utdn mi varhat6 a piacokon az év hétralevo részében.

A kérdés minél pontosabb megvalaszoldsa érdekében érdemes a valaszt a kdvetkezdk szerint megbontani:
A magyar 4llampapirpiacon a rendkiviil kedvezdtlen elsé negyedévet (MAX index-4,94% hozam) jelentOs
javulas kovette, mdjus végéig kozel harom és fél szazalékot emelkedett a hosszu dllampapirok indexe. Ezt
kovetden tjabb csokkenés kovetkezett, igy a negyedéves hosszd futamidejii dllampapirhozam 2,77% koriil
alakult dgy, hogy az dllampapirok hozamszintjei marcius végéhez viszonyitva csak alig véltoztak.

A jelenlegi hozamkdrnyezetben negyedévente két szdzalék koriili hozam véarhaté a felhalmozdédd
kamatokbol, és a MAXComposite index &tlagos hdétralevé futamidejét figyelembe véve a hozamszint

Erste Alapkezeld Zrt. 7



Erste Nyiltvégli Ingatlan Befektetési Alap 2008. féléves jelentés

minden 1%-os csokkenése hozzavetdleg 3%-kal javithatja egy dtlagos kotvényportfolié hozamat. Ez azt
jelenti, hogy az elsé félévben még negativ hozamot produkdlé magyar allampapirpiac éves hozama a
masodik félévben még felhalmoz6dé iddardnyos kamattal egyiitt, akkor haladhatja meg az éves infléciot,
ha id6kdzben a magyar kdtvényhozamok legaldbb egy szdzalékkal csokkennek.

A részvénypiaci arfolyamok (mind a hazai, mind a nemzetkozi tézsdéken) a fentiektdl annyiban eltéréen
alakultak, hogy az prilistél majus kozepéig tart6 javuldst egy tjabb, jelentSs csokkenés kovette. Igy hidba
»~dolgoztdk le” mdjus kozepéig a részvénypiacok az elsé negyedévben elszenvedett esések kozel felét,
mivel ezt kovetden, a félév végére gyakorlatilag ismét a kordbbi mélypontokra csokkentek a
tézsdeindexek. Az ujabb csokkenést feltehetden az okozta, hogy a nemzetkozi likviditasi krizist
kamatcsokkentéssel orvosolni kivané jegybankok mozgasterét jelentdsen korldtozza az egész vildgra
jellemzd inflacids sokk, melyet elsGsorban az energiahordozék és az élelmiszerek drasztikus driguldsa
okozott. Emiatt felmeriilt a stagflacié veszélye - azaz a vildggazdasdg lassuldsa egy magasabb inflacids
szinttel parosulhat -, ami nem sok lehetdséget hagy a nemzetgazdasigok tovabbi monetaris élénkitésére.
Utoljara ilyen helyzet viligméretekben a hetvenes években a tobbszori olajarrobbands idOszaka alatt allt
eld. Ha ez a helyzet a fejlett vildg meghatdroz6 gazdasdgaiban csakugyan bekovetkezik, illetve tartdsul,
ugy jelentds emelkedésre a részvénypiacokon a kozeljovOben nem szdmithatunk.

Szamunkra jelen pillanatban ugy tlinik, hogy az inflacié alakuldsa ugyan hatarozottan valds kockézati
tényezd, viszont ennek tényleges veszélye bizonyos tilzdsoktél sem mentesen épiilt be az egyes
instrumentumok drazdsdba, és a piac - egyébként nem szokatlan mddon - tdlreagdl bizonyos korabban
teljesen figyelmen kiviil hagyott kockazati faktorokat. Egyes értékelések szerint az energiahordozdk és
nyersanyag arak elképesztd liteml emelkedését a legutobbi idokben mar nem egyértelmiien a megugrott
kereslet, sokkal inkdbb a jelentds méreteket 6lt6 spekuldcié hajtotta, mivel a részvényalapokbdl kidramlé
toke az drupiacokon keresett Uj befektetési lehetdségeket. Az élelmiszer drak tovabbi drasztikus
emelkedésének gatat szabhat az idei évben a térségiinkben prognosztizalt kedvezd, bd termés. Amennyiben
tehat a kovetkezd honapokban mérséklddik az inflacids sokk, nem emelkednek tovabb a fent emlitett 4rak,
ugy a jelenlegi értékeltségi szinteken a tézsdei cégek tobbsége nem tlinik draganak.

Ingatlanpiaci korkép
Iroda piac

2008 masodik negyedévére a budapesti modern bérirodak nagysaga elérte az 1,99 milli6é négyzetmétert. Az
els6 negyedévben 42 ezer, mig a masodik negyedévben 90,5 ezer négyzetméter 1j irodat adtak at a XIII.
keriiletben (Gateway Irodahdz, BSR Center, Atrium Park), a VIII-IX. keriiletben (Kész Mester Udvarhaz,
Millennium Tower III., Corvin Iroddk 1.), a XI. keriiletben (South Buda Business Park, Barték Udvar)
valamint a III. keriiletben (Urban Studios, Floran Udvar).

A 2008-as évben osszesen 240 ezer m’ 4taddsa varhaté, a mar fejlett kozponti és nem kozponti
irodafolyosék mellett az elsd reptér melletti irodahézat is befejezik az idei évben.

A bérleti dijak 2008 els6 félévében sem valtoztak jelentdsen, az Gjépitésii ,,A” kategoérids irodahdzak dijai
az el6z6 évekhez hasonldan 13-16 €/m* koriil mozognak, mig a régi ,,A” és ,,B” kategérids irodahdzak
9-12 €/m” koriil keriilnek kiaddsra.

Kereskedelmi ingatlanok

A tavalyi mozgalmas évet kovetden 2008-2009-ben a Fovdrosban tovabbi kb. 150 ezer négyzetméternyi
plaza 4taddsa vérhato, tobbek kozott a kispesti KOKI Bevdsarlokozpont a Kobanya-Kispest
metromegallondl, valamint a Budai Skala helyén épiilé komplexum.

A vidéki nagyvarosok koziil Nyiregyhdzdn megnyitott a Korzé Uzlethdz, idén év végéig Miskolcon,
Debrecenben és Szegeden is varhat6 djabb plaza-nyitas.

A bérleti dijak tekintetében az elmult évben a kereskedelmi ingatlanok koziil jelentds véltozas az Andréssy
(iti iizletek esetében volt tapasztalhato: itt a korabban tapasztalt 25-35 €/m*/hé bérleti dijakrdl a Vici utca
kornyékére jellemzé 40-60 €/m*/hé szintre emelkedtek a dijak. A legkeresettebb bevasarlékozpontokban a
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bérleti dijak 100 €/m*/hé koriil mozognak, a véros szélén taldlhaté iizletkdzpontokban pedig dtlagosan
20 €-t kérnek négyzetméterenként havonta.

Ipari, logisztikai piac

2008 elsd félévében rendkiviili aktivitds mutatkozott ezen a részpiacon mind keresleti, mind kindlati
oldalon: 138 ezer 1j ipari teriilet keriilt piacra az év elsd felében (ez 2007 els6 félévében regisztralt érték
tobb, mint haromszorosa). Ezeknek a teriileteknek kozel 80 %-a mar meglévd ipari parkok bdviilésével jott
1étre (pl. ProLogis Park-Gyal, ProLogis Park-Sziget), csupdn néhdny uj projektet adtak 4t (pl. Tulipan Park,
BITEP).

A bérleti dijak nem valtoztak jelentdsen, a standard, autdpalydk menti raktarcsarnokok bérleti dijai
véltozatlanul 4,2-5,2 € kozott mozognak, mig a kevésbé preferalt helyen 16v6 ingatlanok 3,5-4 €/m*/hé
bérleti dijon keriilnek kiaddsra. A vdrosokban elhelyezkedd, altaldban kisebb bérlemények dijai akdr
5,5-6,0 €/m*/hé koriil is alakulhatnak.

Befektetési ingatlan piac

Eurépdban az amerikai jelzalogpiaci krizis els6sorban a pénzpiacokon, az ingatlan befektetok korében
pedig leginkdbb a finanszirozds driguldsdban érezhetd (a bankkozi kamatldb — EURIBOR - az elmiilt
évben 0,7-0,8 szdzalékponttal emelkedett), mely tovdbb dréagitotta az ingatlanfejlesztéseket, csokkentve a
megtériiléseket, igy a fejlesztési, ingatlanbefektetési kedvet. A magyar kereskedelmi ingatlanok piacan
ezek a hatasok 2008 elsd félévében mar érezhetdek voltak, a befektetési tranzakcidok dsszege minddsszesen
153 milli6 eurd koriil alakult, és a hozamokban is enyhe emelkedés volt tapasztalhat6. A CBRE elemzése
szerint az els6 félévben budapesti irodapiacon és a kiskereskedelmi ingatlanok esetében a legalacsonyabb
hozamszintek 6 %, mig az ipari-logisztikai ingatlanok adasvétele soran 7 % koriil is alakultak.

Forras: ESTON International Zrt., CB Richard Ellis

11. Az Alap kezelése soran hozott befektetési dontések

Az Erste Nyiltvégli Ingatlan Befektetési Alap esetében az ingatlannal vald feltoltottség elsddleges cél a
lehetd legjobb hozam elérése mellett. A 2006. szeptemberében 130 millidrd Ft-ra megugrott eszkdzérték
2007 sordn tovabb gyarapodott, majd 2008. junius végére 144 mrd Ft koriili eszkozérték lett jellemzd.

Az Alap célja tovdbbra is a megfeleld ingatlanok felkutatdsa, megvdsarldsa és hasznositdsa, melynek
koszonhetSen 2008 elsé félévében az Alap megvasérolt 4 tovabbi Spar druhazat (Ocsa, Székesfehérvir,
Siéfok, Tapolca), valamint a gydngydsi Spar aruhdz fejlesztése is lezdrult, ezzel az Alap tulajdondban 1évo
Spar druhdzak szdma 14-re nott.

Az Alap ingatlan portfolidjat gazdagitja 2008-t6]1 még tovabbi 3 Plus druhaz is, ezekkel az Alap mar
37 Plus 4ruhdzzal rendelkezik.

2008. elsd félében tovabba megvasarlasra keriilt egy szombathelyi iizem (melynek II. {iteme a mdsodik
félévben realizalodhat), 6t vidéki bankfidk, egy OBI aruhdz, valamint el6késziiletben van 5 db Rossmann
tizlet.

Az Alap III. keriileti telkén az irodahdz fejlesztése tovédbbra is folyamatosan halad (szintén rdépitési
konstrukciéval), dtaddsa 2008 harmadik negyedévében varhato.

Az Erste Nyiltvégli Ingatlan Befektetési Alap egyéb pénzeszkozeinek esetében elsddleges cél a magas
likviditas biztositdsa a lehetd legjobb hozam elérése mellett, ezért az Alap ingatlanba még be nem fektetett
vagyonat a bankkdzi piacon valamint éven beliili lejaratd dllampapirokba helyezi ki.

12. Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok

A Tarsasag kozgyiilése 2008. junius 27-én dontott a Tarsasdg alaptOkéjének 200.000.000 Ft-rol
250.000.000 Ft-ra torténd, alaptOkén feliili vagyonbdl megvaldsuld, zartkori felemelésérdl, és tovabbi
750.000.000 Ft névértékii 1j részvények zartkorli kibocsitdsdval az alaptéke 250.000.000 Ft-rél
1.000.000.000 Ft-ra torténd felemelésérdl. A tékeemelés a Téarsasdg tulajdonosi struktirajat nem érintette.
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A Févarosi Birosdg mint Cégbirdsdg az alaptéke felemelését 2008. augusztus 05-én kelt végzésével
jegyezte be a cégjegyzékbe.

Az Alapkezelé miikodésében 2008. elsd felében jelentds valtozds nem kovetkezett be, 4j lizletigat vagy
szolgaltatdst nem inditott. A Tarsasdg daltal kezelt befektetési alapok szdma, kore az el6zd év végi
allapothoz képest nem véltozott.

Az eléz0 fejezetben bemutatott kedvezdtlen gazdasdgi folyamatok a Térsasdg éltal kezelt vagyon piaci
értékét is negativan befolydsoltdk. A kezelt vagyon nagysaga 2008. junius 30-4n — piaci értéken szdmolva
461 millidrd forint volt, mely 13,83 %-kal alatta maradt az el6z6 év végi értéknek. A Térsasdg 4ltal
mikodtetett befektetési alapok nettd eszkozértéke a félév végén az Gsszes portfolié értékének 72,45 %-at
tette ki, igy a Tarsasdg volumen és arbevétel alapjan is meghatdrozd tevékenysége tovabbra is a befektetési
alapkezelés maradt.

Az Erste Alapkezeld Zrt. akként nyilatkozik, hogy a féléves jelentés a val6sagnak megfelel6é adatokat
tartalmaz, nem hallgat el olyan tényt, mely az Alap helyzetének megitélése szempontjabdl jelentdséggel
bir.

A rendszeres és rendkiviili tdjékoztatds elmaradasaval, illetve félrevezetd tartalmaval okozott kér

megtéritéséért a kibocsato felel.

Budapest, 2008. augusztus 11.
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