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névértekii dematerializalt befektetési jegy testesitett
meg.

ingatlanalap
kozepes
1év

nincs

0,5%

Az Alap befektetési célpontjai olyan stabil jovedelmet biztositd ingatlanok, amelyek kivalod
miszaki allapotban vannak, j6 fOldrajzi elhelyezkedéstiek ¢és hosszii tava bérleti
szerzOdésekkel rendelkeznek, mint példaul multinaciondlis hatterli bérldkkel rendelkezd
irodahdzak ¢és kozponti fekvésli kiskereskedelmi 4ruhdzlancok. A stabil pénzaram
megteremtése mellett ugyancsak kiemelt szempont, hogy a kivalasztott ingatlanok értéke a
jovoben novekedjen.

Az Alap a likviditds megteremtésének érdekében a likvid eszk6zok aranyat 30% felett kivanja
tartani.
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Az Alap likvid eszkozei dontden alacsony kockézath, forintban denominalt rovid lejarat
eszkozok, melyek jellemzé elemei a  bankrendszerben elhelyezett betétek,
diszkontkincstarjegyek, illetve allampapirok. Az Alap szdmdra megengedett, hogy egyéb
hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokat (vallalati kotvények jelzdloglevelek), repo és
forditott repo megallapodéasokat, illetve kollektiv befektetési értékpapirokat tartson a
befektetési eszkozei kozott. Az Alap alapvetden forinteszkozok segitségével alakitja ki
portfoliojat, de megengedett szdmara, hogy devizdban denominalt rovid lejarati és magas
likviditasu eszkozokbe fektessen. Az Alap kockézata alacsony.

. Vagyonkimutatas

Részletes vagyonkimutatas 2014. junius 30. napjan

eFt
I. | KOTELEZETTSEGEK OSSZ("’th/)E“ek (%)
I1/1. | Hitelallomany: Hitelez6 Futamidd
-| 0,00%
1/2. | Egyéb kotelezettségek: 23084 | 0,27%
Alapkezeldi dij miatt 1813| 0,02%
Letétkezel6i dij miatt 448 | 0,01%

Ingatlanértékeld dija miatt

Kozzétételi ktg. miatt

Koltségként elszamolt

0
egyéb tétel miatt 18770 | 0,22%

Egyéb - nem koltség alapt

9
- kotelezettség 2053| 0,02%

1/3. Céltartalékok:

Passziv idGbeli

0
I/a. elhatarolasok: 302 | 0,00%
Kotelezettségek dsszesen: 23386 | 0,27%
1. |ESZKOZOK Osszeg/Forgalmi | o )
érték
11/1. | Foly6szamla, készpénz: 461 662 | 5,32%
;ESTE Bank 1 e 454 174 | 5,23%
EESTE Bank | e yR 7488 | 0,09%
11/2. | Egyéb kovetelés: 52528 | 0,61%
Vevok HUF 4160 | 0,05%
Befektetési jegy HUF 48368 | 0,56%
visszavaltas
11/3. | Lekotott bankbetétek: Bank Futamidd 1500000 |17,28%
/3.1 Max. 3 ho lekotést: 700000 | 8,06%
OTP Bank HUF 700000 | 8,06%
Nyrt.

3 honapnal hosszabb

0,
11/3.2. | lekotésti: 800000 | 9,21%

OTP Bank HUF 800000 | 9,21%
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Nyrt.
Névértek
11/4. | Ertékpapirok : Megnevezés | Devizanem Etu Rvagy E 5996 831 | 69,07%
D140730 HUF 500 000 499 073 | 5,75%
D140806 HUF 700 000 698 399 | 8,04%
MNB 140702 | HUF 800 000 799901 | 9,21%
MNB 140709 | HUF 2500000 2 498 607 | 28,78%
Torony HUF 1500 000 1500 851 | 17,29%
Ingatlan Alap

Hataridds 0
iigyl.ért kil "| 0.00%
11/5. | Ingatlanok 668 050 | 7,69%
11/5.1. | Ingatlanok Tipus, cim | Hrsz. fri’:lzv szerinti 668 050 | 7,69%
Kaposvar, F6 u. 37-39. | 372/3/A/4 45 538 48 600 | 0,56%
Dunaujvaros, Kenyérgyar u. 2 | 114/3/A/1 19 977 20540 | 0,24%
Dunaujvaros, Kenyérgyar u. 2 | 114/3/A/2 23 627 24216 | 0,28%
Dunaujvaros, Kenyérgyar u. 2 | 114/3/A/3 11 560 11892 | 0,14%
Dunatjvaros, Kenyérgyar u. 2 | 114/3/A/4 72 606 74593 | 0,86%
Dunatjvaros, Kenyérgyar u. 2 | 114/3/A/5 19 977 20540 | 0,24%
Dunatijvaros, Kenyérgyér u. 2 | 114/3/A/6 25 047 25729 | 0,30%
Dunatjvaros, Kenyérgyar u. 2 | 114/3/A/7 15616 16 000 | 0,18%
Dunatijvéros, Kenyérgyar u. 2 | 114/3/A/8 18 760 19243 | 0,22%
Dunatjvéros, Kenyérgyar u. 2 | 114/3/A/9 86 296 88647 | 1,02%
Dunatijvéros, Kenyérgyar u. 2 | 114/3/A/10 204 535 209944 | 2,42%
Dunatijvaros, Kenyérgyér u. 2 | 114/3/A/11 63 581 65296 | 0,75%
Dunatijvaros, Kenyérgyar u. 2 | 114/3/A/12 6 997 7135| 0,08%
Dunatijvéros, Kenyérgyar u. 2 | 114/3/A/13 34782 35675| 0,41%
11/5.2. | Epités alatt allo ingatlanok -| 0,00%
11/6. | Aktiv idébeli elhatarolasok: 3130 | 0,04%
Eszko6zok 6sszesen: 8682201 | 100%

Befektetési jegyek szama az idészak végén:

Forgalomban 1évo befektetési jegyek szama
(a 2014. junius 30. napjara kozzétett nettod eszkdzérték alapjan)

8511 130 311 db

Egy jegyre jutd nett6 eszkozérték alakulasa
(a 2014. junius 30. napjara kozzétett nettd eszkozérték alapjan)

Egy jegyre jutd nettod eszkozérték az idészak végén:

1,012600 Ft
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IV. Befektetési alap osszetétele
(a 2014. janius 30. napi nettd eszkdzérték aranyaban)

2014.06. 30. | 2014.06. 30.
698 399 100 Ft 8,10 %

Tdzsdén hivatalosan jegyzett atruhazhaté
értékpapirok

Més s?abél):o,zot't piacf)n forgalmazott 0 Et 0%
atruhazhato értékpapirok

A kozelmultban forgalomba hozott 3797 580 800 Ft 44,06%
atruhazhato értékpapirok

Egyéb atruhazhaté értékpapirok 1500851093 Ft] 1741 94

Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 0 Ft 0%

A portfolioban 1évé ingatlanok helye, helyrajzi szama, funkcidja és eszkozértéke 2014.

junius 30. napjan

Ingatlan Hrsz. Funkcio Eszkozérték
Kaposvar, f6 u. 37-39. 372/3/A/4  kereskedelmi ingatlan 48 600 000 Ft
Dunaujvaros 114/3/A/1-13  kereskedelmi ingatlan 619 450 000 Ft

Az Alap ingatlanallomanyanak elemei funkcionalis és foldrajzi kategoriak szerinti
megoszlasban:

Ingatlanérték (Ft)
Funkcionalis kategoriak | Budapest és kornyéke vidék Kiilfold
Telek
Lakoingatlan
Irodaingatlan
Kereskedelmi ingatlan 668 050 000
Logisztikai ingatlan
Ipari ingatlan
Vegyes hasznositasu
ingatlan

Fejlesztés alatt allo
ingatlan

Egyéb ingatlan
Osszesen 668 050 000
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V.A befektetési alap eszkozeinek alakulasa a targyidészakban

eFt

2013.12.31 | 2014.06.30
ERTEKESITES NETTO ARBEVETELE 14 550
PENZUGYI MUVELETEK BEVETELEI 29 062
Kolcsonadott pénzeszk6zok kapott kamata 8 656
Kamatbevételek (értékpapir és betétek kamata) 10 696
Forgo eszkoz kimutatas értékpapir arfolyam nyeresége 9 598
Pénziigyileg realizalt arfolyamnyereség 112
Devizakészletek és deviza-értékpapirok realizalt arfolyamnyeresége
PENZUGYI MUVELETEK RAFORDITASAI - -
Fizetendé kamatok
Kolcsonadott pénzeszkdz kapott kamata
Forgoeszk6zok kozéparfolyam vesztesége
Pénziigyileg realizalt arfolyamveszteség
Fordulénapi érték dsszevont arfolyamvesztesége
MUKODESI KOLTSEGEK OSSZESEN - 16 418
Alapkezel6i dij 3353
Letétkezel6i dij 915
Feliigyeleti dij 351
Ertékesokkenési leirds 3900
Ingatlanokhoz kapcsolodo koltségek 433
Konyvvizsgalati dij 480
Telefon, internet 10
Szamviteli szolgaltatas 242
Jogi szolgéltatds 1600
Hatosagi dijak, illetékek 92
Biztositasi dij 80
Hatosagi dijak 2522
Egyéb igénybevett szolgaltatas 2 440
NETTO JOVEDELEM 27 194

Felosztott és ujra befektetett jovedelem

Az Alap nem fizetett hozamot a targyévben, igy a nettd jovedelem teljes 6sszege (27 194 000 Ft)

befektetésre kerilt.
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A tokeszamla valtozasai

eFt
2013.12.31. 2014.06.30.
Sajat téke 0 8 658 815
| [INDULO TOKE 0 8 551 235
Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 0 8 699 078
Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke -147 843
II. | TOKEVALTOZAS (t6kendvekmény) 0 107 580
. | Befektetési jegyek értékkiilonbozete 0 56 164
Kibocsatott bef. jegyek értékkiilonbozete 0 57 410
Visszavasarolt bef. jegyek értékkiillonbozete -1 246
.| Ertékelési kiilonbozet tartaléka 0 24 222
.| E16z6 év(ek) eredménye 0 0
.| Uzleti év eredménye 0 27 194
A befektetések értéknovekedése, illetve értékcsokkenése
| |Erckelesi kiilonbozet tartaléka 0 24222

A portfolio osszetételében az idoszak soran bekovetkezett valtozasok részletezése

Az Alap indulaskor (2014. marcius 17.) nem rendelkezett ingatlannal. Az el6z6ekben

feltlintetett ingatlanok birtokbavétele 2014. majus 01. napjan tortént meg.

Az Alap ingatlankitettsége 2014. janius 30. napjan 7,75 %-os aranyt mutatott.

Az ingatlanok 100 %-ban vidéki ingatlanok.

Az ingatlanok tervezett tartasi idészaka 5-10 év kozott van.

Az Alap ingatlanvagyona jelenleg 100%-ban befektetett eszkozként van nyilvantartva.

A kaposvari ingatlan jelenleg 100 %-ban bérbe adott. A dunatjvarosi ingatlan

tizlethelyiségei koziil 4 helyiség all tiresen, ezek 2014. junius 30. napjan nem

rendelkeztek bérleti szerzddéssel.

Az Alap ingatlankitettségének valtozasa a targyidészak alatt

Iddszak Ingatlanok Ingatlankitettség
2014.03.17. 0 Ft 0%
2014.06.30. 668 050 000 Ft 7,75 %
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Fobb adatok és mutatoszamok funkcionalis kategoriankénti megoszlz’usban1

Mutatdészam (Ft)

Funkcionalis
kategoriak

netto bérleti
dij-bevétel*

bérbe
adottsag

ingatlan
jovedelmez
Gség?

fajlagos bérleti
dij bevétel®
(Ft/m?/év)

fajlagos
ingatlanérték
(Ft/m?)

ingatlanok
piaci
értékének
szazalékos
valtozasa

Telek

Lakoingatlan

Irodaingatlan

Kereskedelmi
ingatlan

14083 759 Ft *

89,07 %

13,10%

32 838,40

223 353

Logisztikai
ingatlan

Ipari ingatlan

Vegyes
hasznositasu
ingatlan

Fejlesztés
alatt allé
ingatlan

Egyéb
ingatlan

Osszesen

14 083 759 Ft

89,07 %

13,10%

32 838,40

223 353

0%

tekintve, hogy a teljes ingatlanallomany vidéki ingatlanokbdl 4ll, a tablazat adatai vidéki ingatlanokra vonatkoznak

2 EUR-ban megadott bérleti dij bevételek fordulonapon érvényes MNB kézéparfolyamon szamitva (1 EUR= 310,19 HUF)

3

* ebbol 7 488 036 Ft (53,17%) EUR-ban kiszamlazott bérleti dij

Bérleti szerzodések atlagos futamideje: 3 év

szerz6dott bérleti dijak alapjan szamitott varhato éves bevétel alapjan

Bérlok szama: A dunaujvarosi ingatlanban 10 bérld, a kaposvari ingatlanban 1 bérld

rendelkezett 2014. jinius 30. napjan hatalyos bérleti szerzédéssel.

Bérleti szerzédések biztositéki szintje: az ingatlanok felszamolas alatt 1évé korabbi

tulajdonosa a dunaujvarosi ingatlan 4 bérlgjétdl beszedett ovadékkal a targyiddszak végéig

nem tudott elszamolni. Az atvett ingatlanok bérldinek egy része nem rendelkezett

biztositékkal, ezekkel a bérldkkel a szerzddések ujratargyalasa folyamatban. A targyidészak

végén igy a bérleti szerz6dések biztositéki szintje 0.

Tokeattétel: az Alap nem rendelkezik ingatlanokra felvett hitellel.
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VI. Osszehasonlité tablazat az Alap indulasatol

Iddszak Alap* Benchmark
Indulastol 1,1318% nincs
3 honap 1,0571% nincs
1 honap 0,2126% nincs

*:alapkezel6i dij levonasaval szamolva.

Az Alap sajat tokéjének és az egy jegyre juto netté eszkozértékének havi valtozasai

Datum Sajat toke Arfolyam
2014.03.17* 1001 302 472 Ft 1,001300
2014.03.31 2 163 076 909 Ft 1,002200
2014.04.30 3831509 737 Ft 1,004300
2014.05.30 7094 039 282 Ft 1,010500
2014.06.30 8618 672 509 Ft 1,012600

*A jelentés egyéb részeiben bemutatottakhoz képesti kiilonbozet a T+2 napos elszimolasbol ered

VII. A szarmaztatott iigyletek részletes leirasa a targyidoszakban
Az Alapnak a targyidészak alatt nem voltak hataridds tigyletei.

VIIl. Az Alapkezelo miikodésében bekovetkezett valtozasok, valamint a
befektetési politikara hato tényezok alakulasa.

Az Alap portfoliokezeldje: Vas Laszlo

Az indulas 6ta eltelt idGszak alatt az Alapkezeld miikodésében fontosabb valtozasok nem
torténtek.

Az Alap év soran hozott befektetési dontései

Az Alapkezeld altal meghatarozott stratégianak megfelelden dolgozik a portfolio kezeld azon,
hogy az Alap jo hozammal, megfelelé bérléi allomannyal és stabil cash-flow-val rendelkez6
ingatlanalap legyen. Az 0j ingatlanok keresése soran elsddleges cél a lehetd legjobb hozam
elérése, megfeleld, bevizsgalt bérlével és hosszu tava bérleti szerzédéssel rendelkezd, jo

crer

Az Alap egyéb pénzeszkozeinek esetében a legfontosabb cél a megfeleld likviditas biztositasa
a lehetd legjobb hozam elérése mellett, ezért az Alap ingatlanba még be nem fektetett
vagyonat a bankkdzi piacon valamint éven beliili lejarata allampapirokba helyezte ki.

10
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Ingatlan Piaci korkép

Gazdasagi hattér

A 2014. év elso felében vegyes adatok érkeztek a gazdasag egyes teriileteirél. A GDP az elsé
negyedévi 3,5%-os novekedést kdvetden a masodik negyedévben 3,9%-kal nétt az egy évvel
korabbi szinthez képest. Habar az év masodik felére vonatkozd elOrejelzés alapjan a
novekedés iiteme mérséklddni fog, igy is elérheti éves szinten a 3%-ot. Ugyanakkor az
allamhaztartas adossaga junius végén a GDP 85,1%-an allt az év végi 79,4%-kal szemben,
amely megkozeliti a 2010. évben mért legmagasabb szintet.

Az MNB 2012. évben elkezdett kamatcsokkentési ciklusa 2014 elsd felében is folytatodott,
melynek eredményeként 2014 junius végére soha nem latott szintre, 2,3%-re mérséklodott a
jegybanki alapkamat. Az MNB 2013. végén elinditott a Novekedési Hitelprogram mdasodik
szakaszat, melynek keretében Osszesen 2.000 milliard forint Osszegli hitelt folyosithat a
gazdasag ¢lénkitésének eldsegitése érdekében.

Irodapiac

A Budapesti Ingatlan Tandcsadok Egyeztetd Foruma (BRF) felmérése alapjan 2014. elsd
negyedévének végén a teljes budapesti modern irodadllomany, beleértve a sajat tulajdonu és a
spekulativ épiileteket, 3.205.559 négyzetmétert tett ki. Ebb8l 2.569.106 m? a spekulativ ,,A”
és ,,B” kategorids allomany, mig a fennmarado teriilet a sajat tulajdont irodatertiletet jelenti.

Az els6 negyedévben egy 11j irodahdz ataddsara keriilt sor (Eiffel Palace, 14.500 mz), mig a
masodik negyedévben a BRF egy 1) irodahéaz 4tadésat regisztralta a Vaci uton. A Vaci Corner
Offices (21.100 négyzetméter) atadasaval a teljes modern spekulativ alloméany Osszesen
2.569.100 négyzetméter ,,A” és ,,B” kategorids irodat tartalmaz, a sajat tulajdonos 4altal
hasznalt dllomany pedig 636.500 négyzetméter.

Az irodapiaci kihasznalatlansdgi mutatd jelenleg 17,6 szadzalék, amely negyedéves
viszonylatban 0,9 szazalékpontos, éves viszonylatban 2,3 szazalékpontos csokkenést jelent.
Részpiacok tekintetében ismételten Dél-Buda teljesitménye a legjobb (11,8%), mig a
legmagasabb kihasznalatlansagot tovabbra is az Agglomeracidoban mérték (31,9%). Az év
masodik felében a kihaszndlatlansag tovabb csokkenhet, mely a fejlesztéi aktivitas
fokozddasat eredményezheti.

A bruttd bérbeadds volumene a madasodik negyedévben 191.720 négyzetméter, amely
kiemelkedden magas negyedéves érték. A nettd bérbeadas szintén rekord magas értéket
mutatott, elérte a 81.210 négyzetmétert. A magas negyedéves volument a masodik
negyedévben lezart 5.000 négyzetméter feletti tranzakcidk is erdsitették.

11
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A brutt6 bérbeadds 2014 els6 félévében elérte a 248.900 négyzetmétert, amely 71 szézalékos
keresletnovekedést jelent 2013 azonos iddszakéhoz viszonyitva.
A bérbeadas 52 szazaléka (100.400 négyzetméter) szerzdédés-hosszabbitas volt. A kereslet 21
szazaléka 1) szerzddés, a boviilések ¢és elobérletek szerzodéstipusonként 11 széazalékos
részaranyt képviseltek, mig a teljes kereslet 5 szazalékat sajat tulajdonba vétel tette ki.

A BRF 158 bérleti szerzddést regisztralt az elsé negyedévben és 188 szerzodést a masodik
negyedévében Az elsé negyedévi atlagos tranzakcioméret 362 négyzetméter volt, mig a
masodik negyedévben 1.020 négyzetmétert tett ki. Az utdbbi idOszakban Osszesen 33
szerzOdés vonatkozott 1.000 négyzetméternél nagyobb teriiletre, amelybdl 4 boviilés, 7 0j
szerzddés, 3 elébérlet, 18 szerz6dés-hosszabbitas, és egy sajat tulajdonba vétel.

A legnagyobb tranzakciok az elsé félév soran szerzOdés-hosszabbitasok voltak: a Spiral
Irodahdzban 29.000 négyzetméteren, valamint a City Gate-ben 13.000 négyzetméteren, de
emlitést érdemel a Lufthansa szerz6dés hosszabbitisa az Infopark E épiiletben 4.500
négyzetméteren. Két nagy volumenti elébérleti szerzodés kertilt lezarasra a Vaci uti folyoson:
8.500 négyzetméteren a V17-ben, valamint a GE Healthcare 6.400 négyzetméterre kotott
elobérletet a Vaci Greens C-ben. A legnagyobb 1j szerzédést egy allami cég kototte az M3
Business Centerben 5.900 négyzetméteren. A Vodafone pedig 5.300 négyzetméterrel ndvelte
jelenlegi irodateriiletét az Aréna Cornerben.

A legerdsebb bérloi aktivitast az elsé negyedévben DéEl-Budan valamint a Vaci uti
irodafolyoson mérték (a teljes kereslet tobb mint egyharmadat), mig a masodik negyedévben
a Pest K&zponti részpiacon tortént a legnagyobb aktivitds, a bruttd bérbeadds 34 szazaléka itt
realizalodott. A korabbi piaci trendekkel ellentétesen megndvekedett bérldi aktivitas volt
tapasztalhato a Pest Nem Kozponti részpiacon, amely részesedése a teljes keresletbol 21
széazalék volt. A masodik negyedév erds teljesitménye magas nettd abszorpcidt eredményezett
(46.150 négyzetmeéter).

Az év hatralévo részében a kindlat varhatéan tovabbi 32 400 m?-rel fog bdviilni (Corvin
Corner, Vision Towers, Ilka Corner). Az alacsony bazisévhez képest az 0j atadasok aranya
majdnem kétszeresére nodtt, de a 2011 eldtti volumentdl még messze vagyunk, amely a
kovetkezd két évben sem fog szamottevOen valtozni. A bejelentett fejlesztések alapjan 2016-
ig 74 000 m?-rel boviilhet az irodadllomany, ezek jelentds szdzaléka eld-bérleti szerzddéssel
rendelkezik. A Skanska majus végén el is kezdte a Vaci utra tervezett 0j irodahazanak, a
Nordic Lightnak a fejlesztését.

A fejlesztések fellendiilését tovabbra is hatréltatja, hogy nehéz a finanszirozés, és ha mégis
sikeriil, akkor csak nagyon dragan. A bankok tovabbra sem finansziroznak 100%-ban
spekulativ projekteket, legalabb 30-40%-o0s eldbérletre van sziikség a finanszirozasi
szerzOdések alairasdhoz. Tekintettel arra, hogy a bérldk jelentds része még mindig azokat a
projekteket keresi, ahol mar javaban tart a kivitelezés vagy adott esetben mar a
hasznalatbavételi engedélyt is megkapta az ingatlan, ezért az 0 projektek elinditadsa még
mindig nehéz. Emiatt elsésorban azon fejlesztok részérdl lehet nagyobb aktivitasra szamitani,
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akik hajlandok nagyobb kockazatot vallalni és rendelkeznek annyi sajat tokével, amely a
fejlesztés megkezdéséhez sziikséges.

A Robertson Hungary Kft. felmérése alapjan stabil bérleti dijak jellemezték a piacot. A
legmagasabb kategoridju épiiletek esetében a belvarosban 18 €/m?/hé ajanlati arral is gazdara
taldlnak irodateriiletek, az atlag ajanlati arak a prémium kategdrids épiiletek esetében
tovabbra is 13-16 €/m*ho kozott mozognak, mig az atlagos bérleti dijak 9-13 €/m?/hé kozott
alakultak. A kevésbé jo lokacioban 1évd, vagy miszakilag kevésbé jO mindségli irodak
esettben 9 €/m?*ho alatti arral is talalhatunk irodat. Az arazasi kiilonbségek egyre
eroteljesebbek a jo lokacioban 1évo, és az elmult években atadott épliletek esetében.

A fOobb irodapiaci mutatoszdmokat az alabbi tablazatban szemléltetjik.

0131 fdev 201311 feléy {23:: . g:ﬁ;‘f'ﬁ'_zf‘;év
U| dtadds 20.100 10.000 35.600 =
Netto bérbeadds 99.000 113.200 128.500 e
Brutto berbeadas 144.400 252.000 248.900 7
Netto abszorpcio 25.400 53.600 53.800 e
Uresedési rdta 19,9% 18,4% 17,6% A
Ures terilet épités alatt* 42.500 39.000 26.200 N
Bérleti dij — ‘A’ kat.**  11,0-150 EUR  10,0-15,0 EUR  11,0-15,0 EUR >

*Elérhet? tires teriiletek épités alatt 4ll6 projektekben
**Kinalati bérleti dij tartomany kozponti fekvési alpiacokon 1év6 atlagos ,,A” kategorias irodahazakban
Forras: BRF, CBRE Research

Kiskereskedelmi ingatlanok

A gazdasagi boviilés egyik jelentds Osszetevdje a lakossagi fogyasztas novekedése volt.
Ennek kovetkeztében a kereskedelmi halozatok terjeszkedése is egyre er0sebbé valik. Bérloi
oldalrol megnovekedett érdeklddés figyelhetd meg, a tékeerds nagy markak mellett, kisebb
lancok is terjeszkedést fontolgatnak. A diszkontlancok erdsddése a hagyomdanyos
hipermarketekkel szemben tovéabbra is erdteljes.

A budapesti bevasarlokozpont allomany mérete jelenleg 960 000 m?, boviilésére nem
szamitunk 2014-ben. A kinalat boviilését nemcsak az alacsony kereslet vetette vissza az
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elmult években, hanem a 2012. év 6ta érvényben 1évo ,,Plaza stop” rendelet is, ami 2014.
¢vtdl tovabb szigorodott. Nemcsak a 300 m?-nél nagyobb 1j fejlesztések engedélykatelesek,
hanem a 300 m?-nél nagyobb alapteriiletli iizlethelyiségek atalakitasa és bovitése is.

Ipari/logisztikai ingatlanok

A masodik negyedév soran nem keriilt atadasra 0j ipari ingatlan igy a modern budapesti ipari
ingatlanpiaci allomany 2014 masodik negyedévében 1.847.996 m? amelynek 90%-a
logisztikai parkokban helyezkedik el, a maradék 10% pedig varosi logisztikai tertilet.

A masodik negyedév soran a teljes ipari kereslet 121.916 m? volt, amely az elmult 5 év
legmagasabb negyedéves értéke. A megnovekedett keresletnek koszonhetden a
kihasznalatlansagi mutat6 jelentésen csokkent 2013 végéhez képest, és jelenleg 19,1%-on all.
Az iires teriiletek jelentds szazaléka masodik generacids épiiletekben talalhato, amelyek nagy
része az elmult években lezajlott racionalizacié eredményeként keriilt vissza a piacra.

A BRF az els6 félév soran 41 tranzakciot regisztralt, melybdl 9 szerzédés kottetett S000 m?
folotti teriiletre. EbbOl 5 szerzodéshosszabbitas, egy 0j szerzddés és egy boviilés. Az elsd
félév legnagyobb tranzakcidja a Schenker tobb mint 26.000 m?-re vonatkozd szerzddése,
amely 0j szerzédést és eld-bérletet is magaban foglal. A nagy alapteriiletli raktarak bérleti
dijai 3,2-4,5 €/m?/h6 kozott vannak.

Az 1j fejlesztések szdma a korabbi évekhez hasonloan alacsony lesz, Uj épiilet dtaddsdra csak
built-to-suit megoldas keretében lehet szamitani. Az év hatralévé részében tovabbi élénk
bérbeadasi aktivitds varhatd, ami tovabb csdkkentheti a kihasznalatlansagi mutatot.

Lakas

A KSH adatai alapjan az idei év elsd félévében az el6z6 év azonos idészakahoz képest 22%-
kal nétt az atadott lakasok szdma az. A féléves novekmeény szinte teljes egészében az elsd
negyedévben lathaté 50%-os boviilésnek koszonhetd, mivel a méasodik negyedévben csak egy
széazalékkal tobb lakast adtak at, mint egy évvel kordbban. A jelentds novekedés elsdsorban a
nagyon alacsony bazisnak koszonhetd, mivel néhany szaz lakas 4taddsa mar jelentds aranyu
véltozast eredményez. Az elsé negyedévi magas adat még nem feltétleniil jelent stabil,
megalapozott novekedést. Az egyszeri hatdst tdmasztja ald a masodik negyedévben meért
minddssze 1 szdzalékos ndvekedés.

Az Otthon Centrum felmérése alapjan az év elsé felében 10%-kal nétt a kereslet a
lakaspiacon, és ezzel parhuzamosan jelentésen — 57%-kal — nétt a haztartasoknak kihelyezett
lakascélu hitelek szerzddéses Osszege. A lakaspiaci kereslet boviilésével parhuzamosan
rovidiilt az értékesitések atlagos idétartama és csokkend tendenciat mutat az eladok altal
nyujtott kedvezmények mértéke is.
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Befektetési-fejlesztési piac

Az ingatlan befektetési aktivitas hihetetlen mértékben visszaesett az elmult években,
kiilonosen Magyarorszagon. Ugy tiinik azonban, hogy a bizalom ezen a téren is visszatérhet,
de ez egy lassi folyamat lesz. Tobb irodahdz értékesitésével kapcsolatban hallani
elérehaladott targyalasokrol, és az év masodik felében egy-két tigylet remélhetdleg le is zarul.
A kiilfoldi befektetdk részérdl is egyre élénkebb az érdeklédés, azonban a piaci aktivitdsukat
jelentdsen mérsékelhetik a kormany egyes intézkedései, illetve az orosz-ukran konfliktus.

A befektetési piac erésen hangulatfiiggd, ha a szereplok azt tapasztaljak, hogy mas cégek mar
itt vannak, nézegetnek, vasarolnak, akkor 6k is érdemesnek talaljak megvizsgalni a helyzetet.
Egy tranzakci6é zardsdhoz altaldban 6-12 honap kozotti idoszak sziikséges, ezért az elsd
félévben elkezd6dott targyalasok egy része feltehetden csak 2015-ben fog lezarulni.

Valoszintileg az ingatlanpiaci ciklus mélypontjan vagyunk, redlisan mar nem eshetnek tovabb
a bérleti dijak. Ekozben a vallalati oldalon javul a helyzet és az tizleti élet mas teriiletei is
novekedésnek indulnak. Lassan mindenki elkezd tjra invesztalni, fejleszteni, mert senki sem
akar lemaradni. Most mindenki a hatarvonalon mozog, és ahogy a bevételek elmozdulnak,
elkezdenek koltozni, bdviilni. Az azonban vald igaz, hogy a fejlesztok manapsag nagyon
nehezen tudnak nyereséget elérni egy 1j épitésii projekttel.
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