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I. Piaci folyamatok a 2010. évben 
 

Makrogazdasági áttekintés 
 
2010 végére a világgazdasági növekedés stabilizálódott, azonban régiónként igen különbözı 
növekedési pályák rajzolódtak ki, derül ki a Kopint-Tárki Zrt. elemzésébıl. A pénzpiaci és a 
nyersanyagpiaci volatilitás továbbra is jelentıs, a fiskális egyensúlytalanságok kiélezıdésének 
veszélye még jó néhány ország esetében fenyegetı kockázatot jelent. A legdinamikusabb 
növekedést továbbra is a feltörekvı országok, különösen Kína és India produkálták. Megjegyzendı 
ugyanakkor, hogy bár a konjunktúraindikátorok egyelıre felfelé mutatnak, azonban az 
elırejelzéseket megalapozó adatok még az arab konfliktusok kiélezıdését és a Japánt sújtó 
katasztrófát megelızı idıszakból származnak. 
 
A növekedési ütemkülönbségek az Európai Unión belül is jelentısek voltak. Az euróövezetben 
2010-ben 1,7%-os GDP növekedést regisztráltak, ami döntıen a német gazdaság teljesítményének 
(3,5%-os növekedésének) volt betudható. A bıvülés legfıbb hajtóereje az export, de a beruházási 
kereslet is egyre erısödı növekedést mutat. A Kopint-Tárki Zrt. értékelése szerint az övezet 
országai számára a legnagyobb kockázati tényezıt a fiskális egyensúlyhiányokból fakadó veszélyek, 
és egyes országok esetében az államháztartási hiány finanszírozhatatlansága jelentik. 
 
2010-ben átlagosan 4,9%-kal voltak magasabbak a fogyasztói árak, mint a megelızı évben. 2010 
decemberében a növekedés 4,7%-os volt 2009 év végéhez képest. 

 

 
 

Az inflációs elırejelzés legyezıábrája 
Forrás: MNB 
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Az MNB elırejelzése szerint két ellentétes hatás alakíthatja 2011-ben az inflációt: egyrészt a 
potenciális szinttıl továbbra is elmaradó kibocsátásnak és a tartósan laza munkapiaci feltételeknek 
köszönhetıen a belföldi inflációs nyomás alacsony maradhat, másrészt viszont a globális 
nyersanyag- valamint élelmiszerárak jelentıs növekedése lényegesen emelheti a gazdaságban 
megjelenı költségoldali inflációs hatásokat. A két hatás eredıjeként 2011 egészében a fogyasztóiár-
növekedés a 3%-os középtávú cél fölött, 4% körül alakulhat. 2012-ben a nyersanyagárak elsıdleges 
árnövelı hatásainak lecsengése után az infláció fokozatos mérséklıdésére számít az MNB, ami az 
év átlagában 3,4%-os prognózist jelent. 2011-re a GKI Zrt. márciusi elırejelzése 4,2%-os, a Kopint-
Tárki Zrt. prognózisa 3,9%-os adatot tartalmaz. 
 
A Központi Statisztikai Hivatal februári adatai szerint 2010 egészében az ország gazdasági 
teljesítménye 1,2%-kal volt magasabb a megelızı évinél. A gazdaság korábbi, 5 negyedéven át tartó 
csökkenése 2010 I. negyedévében megállt, majd az év végéig gyorsuló ütemben, ezen belül a IV. 
negyedévben 1,9%-kal nıtt, így alakult ki éves átlagban az említett 1,2%-os bıvülés. A 
korábbiakhoz hasonlóan az utolsó negyedévi emelkedés az ipari termelés és a külkereskedelmi 
egyenleg növekedésének eredménye. 
 
A Magyar Nemzeti Bank Monetáris Tanácsa 2010 elsı négy hónapjában az év eleji 6%-ról 
fokozatosan 5,25%-ra csökkentette az alapkamatot, majd az év végére ezt fokozatosan 5,75%-ra 
növelte. Az utolsó változtatás 2011 januárjában történt, amikor a Monetáris Tanács 6%-ra emelte a 
jegybanki alapkamatot. Az azóta eltelt idıben, utoljára március 28-án változatlan maradt a 
kamatszint. Mindez megfelel a Reuters felmérésében megkérdezett szakértık várakozásainak. Az 
elemzık döntı többsége késıbb sem számít kamatemelésre, azonban a csökkentési ciklus 
kezdetének idıpontjában szórást mutatnak a vélemények. Egyes szakértık már nyár elején 
kamatvágásra számítanak, míg mások szerint csak 2012-ben várható mérséklés. 
 
2010 átlagában az euró középárfolyama 275,41 Ft/€ volt. Ez az elsı negyedévben 268,67 Ft/€, a 
másodikban 274,31 Ft/€, a harmadikban 282,44 Ft/€, míg a negyedikben 275,88 Ft/€ 
középárfolyamot jelentett. 2011-ben éves átlagban mind a GKI Zrt., mind Kopint-Tárki Zrt. az 
ideihez hasonló, 275 Ft/€ környéki átlagárfolyamot vár, ugyanakkor a GKI elemzése szerint 
számottevı árfolyamingadozások lehetségesek az év során. 

 
 

A Magyar Nemzeti Bank napi hivatalos devizaárfolyamai, 2010. január 4.-2010. december 31. 
Forrás: MNB 

 



Európa Ingatlanbefektetési Alap  
 ÉVES JELENTÉS 

2010. 

 

Európa Befektetési Alapkezelı Zrt. 
                            3 

2010-ben a nemzetgazdasági beruházások volumene 5,5%-kal volt alacsonyabb a KSH adatai 
alapján, mint 2009-ben. A 19 nemzetgazdasági ág közül 11-ben volumencsökkenést regisztráltak, a 
legnagyobb súlyú nemzetgazdasági ágak közül leginkább az ingatlanügyletek nemzetgazdasági ág 
beruházásainak volumene maradt el az elızı évtıl (17,1%) a lakásépítések erıteljes visszaesésének 
következtében. Az átlagos csökkenı tendenciával szemben emelkedtek a feldolgozóipar (9,4%), az 
oktatás (55,2%) és a mővészet, szórakoztatás, szabadidı ág (22,1%) beruházásai. 
 

Ingatlanpiaci index 
 

A GKI Zrt. és az AL Holding fıvárosi ingatlanpiaci indexének értéke 2011 januárjában 94,5 volt, 
ami lényegében megegyezik az elızı negyedéves felmérés eredményével. A jelenlegi érték 
jelentısen elmarad a pénzügyi és gazdasági válság kirobbanása elıtt mért értéktıl. A piaci helyzet 
értékelései a legtöbb részpiacon a stabilizálódás jeleit mutatják. Mindazonáltal a jelen felmérés 
eredményei szerint az iroda- és az üzlethelyiség-piacon az egy negyedévvel ezelıttihez képest 
javultak, a lakás- és a logisztikai ingatlan-piacon némileg romlottak a kilátások. Továbbra is a 
lakáspiacon a legborúsabbak a kilátások, az iroda- és a raktárpiaci várakozások között alig van 
különbség. A jelen megkérdezés során a leginkább derős kép az üzlethelyiség-piac közeljövıjérıl 
bontakozott ki. 

 
Irodapiac 

 
2010 IV. negyedévében a RERA összesen 2,34 millió négyzetméternyi modern bériroda-területet 
vizsgált. Az állomány csekély mértékő bıvülése következményeként a technikailag „A” és „B” 
kategóriás bérirodaházak aránya elhanyagolható mértékben változott. Az irodaépületek 71,4%-a 
továbbra is technikailag „A” besorolásúnak tekinthetı, melynek több mint 24%-a a legnépszerőbb 
lokációban, a Váci úti irodafolyosón található. A második legkedveltebb környék a Nagykörút által 
határolt Belváros (CBD), itt az elmúlt 10 évben az „A” kategóriás irodaállomány 17%-a épült meg. 
 
Az átadott irodaterületek 2006 óta a legalacsonyabb értéket érték el 2010 IV. negyedévében, csupán 
6.280 m2 új irodaterület került a piacra. Ezzel együtt 2010-ben összesen több mint 145 ezer 
négyzetméterrel bıvült a modern bériroda-állomány, ami a 2009-es évhez képest 36%-os 
visszaesést jelent (227.689 m2). 
 
A következı diagram a fıvárosi irodapiaci indexet szemlélteti. 

 
 

A fıvárosi irodapiaci index, 2004-2010 
Forrás: GKI Zrt. 
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Az átlagos kihasználatlansági ráta a negyedik negyedévben a RERA legfrissebb mérései alapján 
25,7%-re mérséklıdött, mely több mint 1 százalékponttal alacsonyabb, mint a harmadik 
negyedévben mért érték. 
 
A következı táblázat a GKI januárban megjelent publikációjának adatait tartalmazza: 

 

Iroda kihasználtság 

 A típusú (%) B típusú (%) 

Pest 74 75 

Buda 72 72 

 
Az utolsó negyedév szerzıdéskötések tekintetében a 2010-es év legmagasabb értékét érte el, több 
mint 111 ezer m2-t. Ez az egész évben mért bérleti tranzakciók 39,6%-át teszi ki. Az érték jól 
mutatja, hogy komoly bérlıi élénkülés tapasztalható a piacon, amely a válság okozta tartósan 
alacsony bérleti díjak mellett, a szerzıdéskötések lejárásának is köszönhetı. 
 
A nettó piaci felszívás a harmadik negyedévhez képest szinte a duplájára nıtt, közel 67 ezer 
négyzetmétert ért el, amely a teljes bérlıi aktivitás 59,9%-a. Az utolsó negyedév legeredményesebb 
dél-budai régiójában elérte a 48,6%-ot, míg a Váci úti irodafolyosón ez az érték 62,2% volt. 
 
 
 

Lakások 
 
A Központi Statisztikai Hivatal február elején tette közzé adatait a lakásépítésekkel, építési 
engedélyekkel kapcsolatosan, 2010 egészére vonatkozóan. Ez alapján 2010-ben 20.823 új lakás 
épült, 35 százalékkal kevesebb, mint egy évvel korábban. A kiadott lakásépítési engedélyek száma 
17.353 volt, ami 39 százalékos csökkenést jelent a 2009. évi adatokhoz képest. 
 
A gazdasági válság jelei a 2009. évi lakásépítési adatokban még csak kis mértékben jelentkeztek. 
Az ekkor tapasztalt 11 százalékos csökkenést követıen 2010-ben erıteljesebb, 35 százalékos 
visszaesés következett be a lakásépítésben. Legutóbb az 1990-es évek végén volt ennyire alacsony 
az új lakásépítések száma. Az új lakásépítési engedélyek kiadása eközben olyan alacsony szintre 
esett vissza, amire korábban még soha nem volt példa. Az építési engedélyek száma 2011-re a 
lakásépítések számának további csökkenését valószínősíti. 
 
Az FHB Index adatai alapján (amely a cég piaci információin és saját megfigyelésein túl az APEH 
2011 januárjáig feldolgozott adatait is figyelembe veszi) 2010-ben a megelızı évhez képest a 
lakásárak 5,7%-kal estek vissza. Bár az árváltozás iránya megfelelt a várakozásoknak, mértéke 
azoknál alacsonyabb volt, 2010 szeptemberében még 7%-os csökkenést jeleztek elıre. Mindez azt 
mutatja, hogy a csökkenés üteme lelassult, 2010 II. félévében az elızı év azonos idıszakához 
képest átlagosan mindössze 3,1%-os (reál értelemben 6,8%-os) visszaesést mértek. Azzal együtt is, 
hogy ez a lassulás bekövetkezett, 2007 végéhez képest 3 év alatt nominálisan 15%-os, reál 
értelemben pedig 26%-os csökkenés következett be. 
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A lakáspiaci tranzakciók száma az FHB elızetes becslése szerint 2010-ben 72 ezer volt, ami a 
megelızı év közel 92 ezres értéke után jelentıs visszaesés. Szakértık szerint a kevesebb adásvétel 
arra utal, hogy az eladók nem szívesen engednek áraikból, így a tranzakciós adatbázison alapuló 
index a piaci vélekedéseknél kisebb, ám realizálódott árcsökkenést mérhet. 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
2011-re vonatkozóan az FHB a lakásárak mérsékelt, 2%-os növekedését prognosztizálja, ami reál 
értékben 2010 második feléhez képest stagnálást jelenthet. A GKI Zrt. által végzett felmérés azt 
mutatja, hogy a következı 12 hónapban az új lakások árát tekintve stagnálás várható, míg a használt 
lakások árai még csökkenhetnek, de a korábbinál jóval kisebb mértékben.  
 
 
 

Telkek  
 
A telek piacon a kereslet továbbra is minimális volt. A készleten lévı lakások számának, illetve a 
kiadatlan iroda terület bıvülése, valamint a szállodai és kiskereskedelmi forgalom visszaesése miatt 
a végfelhasználói oldalról hiányzik a hatás, ami érdemlegesen változtatna ezen a helyzeten. 
Ugyancsak ezt a helyzetet erısíti, hogy a bankok többségénél a projektfinanszírozási kedv sincsen 
élénkülıben, áll az Otthon Centrum által kiadott elemzésben. 
 
A vevık kétféle típusa van valamilyen szinten jelen a piacon: 
 
• Kisebb, régóta a piacon lévı, szinte kizárólag magyar fejlesztık, akik saját erıbıl, vagy szakaszos 
vevıi befizetésekbıl finanszírozzák az építkezést. Ez természetesen behatárolja a projektek méretét; 
ezek a cégek kisebb telkeket keresnek, jellemzıen felsı-közép, vagy prémium kategóriás 
projektjeikhez. 
 
• Nagyobb beruházók, hosszú távú fejlesztési céllal vásárolnak telkeket (land banking). Tudni kell 
azonban, hogy a piacon meghatározó beruházók eleve jelentıs portfolióval rendelkeznek, másrészt 
közülük csak azok jöhetnek vevıként szóba, akik kihasználva a válság elıtti befektetési boom-ot, 
magas áron értékesítették korábbi fejlesztéseiket. 
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A korábbi évekhez képest, amikor a piacnak csak kis részét tették ki a saját célra vásárolt telkek, 
manapság – a fejlesztési telek akvizíciók drámai csökkenésével – a kereslet döntı részét a 
végfelhasználók teszik ki.  
 
A piaci helyzet továbbra is megnehezíti a tényleges telekértékek meghatározását. Bizonyos 
területeken (pl. tömegpiac) nem is volt adásvétel, így az árváltozást nem lehet mihez viszonyítani. 
Ezeken a részeken jelenleg a válság elıtti ár 40-50%-a vált ki egyáltalán vevıi érdeklıdést. 
 
A tulajdonosok egy része jelenleg kivár az eladással, próbálván elkerülni a most realizálható 
értékvesztést. Ez a piaci magatartás azonban fikción alapszik abban a tekintetben, hogy most nem 
tudhatjuk, milyen árszinten fog stabilizálódni a piac, illetve, hogy innen mikor várható majd 
elmozdulás felfelé. Tény, hogy ha a most eladni kívánt telekállományt összevetjük a keresık 
potenciáljával, óriási egyensúlytalanságot látnánk a kínálat javára. 
 
Ami látszik azonban, hogy a széles kínálatból a kiemelkedıen jó elhelyezkedéső ingatlanok száma 
még most is véges, és olyan helyen is hozzá lehet jutni fejlesztési ingatlanhoz jónak tőnı áron, ahol 
az elmúlt 6-8 évben szinte lehetetlenség volt kapcsolati tıke nélkül vásárolni. 
 
A piaci szereplık magatartására továbbra is a kivárás jellemzı. A pénzügyi problémákkal küzdı 
vállalkozásokra a költségtakarékosság és a banki források drágulása miatt volt jellemzı a 
terjeszkedés halasztása, a tıkeerıs, terjeszkedésre készülı cégek az árak csökkenésében bízva, még 
kivárnak, és késıbbi idıpontra halasztják a vásárlást.  
 

 
Ipar, logisztika 

 
A Colliers International 2010. IV. negyedéves piacelemzésébıl kitőnik, hogy a fejlesztıi aktivitás 
gyenge volt 2010-ben, mivel az új átadások összterülete csak 63.000 m2 volt, fele annak, amit 
eredetileg a szakemberek vártak. Ennek az oka az volt, hogy kevesebb fejlesztést indítottak el a 
vártnál, és a fejlesztık arra az álláspontra helyezkedtek, hogy ameddig jelentısebb üres területek 
vannak a piacon, addig nem kezdenek el új fejlesztést.  
 
Az új kínálatnak a nagy része az év elsı felében került átadásra - négy spekulatív projekt 46.000 m2 
összterülettel -, míg a második félévben csak egy 17.000 m2-es built-to-suit (BTS) projektet adtak 
át. Ezek eredményeként Budapesten és környékén az ipari ingatlanok állománya 1.622 millió m2-re 
nıtt. A bérbeadások mértéke az év során nagyjából megegyezett a Colliers várakozásaival, 122.000 
m2 volt. Az összterület körülbelül negyede, 33.600 m2 keletkezett meglévı bérlık bıvülésébıl, 
megfelelve a historikus 15-40% közötti mértéknek. Az újonnan bérbe adott területnek a 71%-a 
történt „big box” épületekben, 20% közepes mérető ún. „small unit” egységekben és 9% városi 
logisztikai épületekben. A „small unitok” különösen jól teljesítettek.  
 
A pozitív nettó felszívás eredményeként az üresedési ráta valamelyest csökkent 2010-ben, s az év 
végén 20,7% körül volt, az elızı év végi 21,2%-hoz képest. Az üres terület mérete 336.000 m2-t 
tett ki 2010 végén. Ezen belül a spekulatív épületekben az üresedés kis mértékben nıtt, az elızı évi 
23%-ról 24%-ra, míg a BTS épületekben csökkent, 17%-ról 13%-ra.  
 
Az üres területek továbbra is igen fragmentáltan helyezkednek el Budapesten és környékén. Míg 
1.000-4.000 m2 között relatív könnyen lehet szabad helyet találni, addig 10.000 m2 fölötti 
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egybefüggı területbıl csak nyolc helyszínbıl lehet választani, és 20.000 m2 fölött már csak négy 
helyszín áll azonnal beköltözhetıen rendelkezésre.  
 
A bérleti díjak stabilizálódtak az elmúlt évben, így a nagyobb alapterülető, „big box” 
raktárbérlemények nettó kínálati bérleti díjai általában 3,2-3,8 €/m2/hó között mozogtak, míg a 
városi logisztikai épületek tekintetében 5 € körül alakultak. A bérleti piacon jelenleg látható nagy 
érdeklıdés következtében azt várják, hogy a bérbeadás mértéke 2011-ben is a tavalyihoz hasonló 
lesz, ami magasabb nettó felszívást és láthatóan csökkenı üresedést fog eredményezni. A bérleti 
díjak továbbra is stabilak maradnak, illetve mindezek következtében enyhén emelkedhetnek. 
 
 

Kereskedelem 
 
A 2008-as és a 2009-es válságévek után 2010-ben stabilizálódott a magyarországi kiskereskedelmi 
ingatlanok piaca, amint a piaci szereplık alkalmazkodtak a megváltozott körülményekhez. A 2006 
óta tartó folyamatos kiskereskedelmi forgalom csökkenés most végre megállt és a piacon a lassú, de 
biztos fordulat jelei tapasztalhatók, derül ki a Colliers International legfrissebb kereskedelmi piaci 
jelentésébıl. 
 
A belföldi kereslet a fordulat jeleit mutatja, a statisztikai adatok szerint a kiskereskedelmi forgalom 
július óta növekszik év/év alapon. 2010-ben összességében stagnálást mutatnak az adatok, ami 
pozitív jelnek tekinthetı az elmúlt öt év folyamatos csökkenése után. Ugyanakkor az éves forgalom 
a 2003-as szint közelében van mindössze. A kereskedık sokkal óvatosabban szemlélik a piaci 
körülményeket és nagyon megfontolják, hogy hány boltot tud a piac fenntartani, figyelembe véve, 
hogy az új egységek ne vegyenek el forgalmat a meglévıktıl. A piacon jelenlévı márkák meg 
tudták védeni pozícióikat, mivel kevés új szereplı érkezett. 

 

 
A kiskereskedelmi piacon a kilátásokat illetıen - bár pozitívak - továbbra is a kivárásra számít 
2011-ben a Colliers International. A jelenlegi piaci és gazdasági környezet bizonytalan hangulatot 
teremtett a jövıre nézve. „A személyi jövedelemadó januártól életbe lépett csökkentése várhatóan 
növelni fogja a háztartások szabadon elkölthetı jövedelmét, fıleg az átlag feletti jövedelemmel 
rendelkezık körében. Ennek várhatóan pozitív hatása lesz a kiskereskedelmi termékforgalomra is 
2011-ben, leginkább a nem-élelmiszer szegmensben, ahol 3-5% növekedést feltételez a jelentés. 
Ugyanakkor a vásárlók továbbra is megfontoltabbak maradnak, mint a válság elıtt.” - mondta 
Csörgı Anita, a Colliers International kiskereskedelmi üzletág-igazgatója. 
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Európa Ingatlanbefektetési Alap 

 
Az Alap rövid története 
 
Az Európa Ingatlanbefektetési Alap az egyik elsı hazai nyíltvégő ingatlanbefektetési alapként jött 
létre 2001 márciusában.  Az elsı évek dinamikus fejlıdését követıen az alapot kezelı Európa 
Alapkezelı Zrt.-t 2004. áprilisában megvásárolta az akkori CAIB Alapkezelı Rt., jelenlegi nevén 
Pioneer Alapkezelı Zrt.. Így az alapkezelı a HVB Csoport tagjává vált. 
2005 ıszén a HVB Csoport és az UniCredito Italiano S.p.A egyesülésével az Európa 
Ingatlanbefektetési Alap az UniCredit Csoport, Európa egyik vezetı pénzügyi csoportja tagjává vált. 
 
Alap a 2010. évben 
 
A 2010 év eleji 17,1 milliárd forintos nettó eszközérték az év végére 16,6 milliárd forintra csökkent. 
2010 IV negyedéve során a Róbert Irodaház éves értékelésénél az értékelı figyelembe vette az 
irodapiaci bérleti díjak csökkenését, valamint a bérbeadási idıszakok kitolódását és az irodaház 
leértékelése mellett döntött. 
 
A 2010-es év során értékesítésre került egy veszprémi építési telek, valamint az Alap a Budapest, 
Pasaréti úton megvalósított lakásfejlesztési projektjébıl értékesítésre került 13 darab lakás, összesen 
közel bruttó 700 millió forint értékben. 2010 IV. negyedévében az iroda bérbeadási piacon ugyan 
kisebb mértékő javulás volt érzékelhetı, a realizálható bérleti díjak szintje viszont csökkent. A 
Róbert Irodaház üres területeibıl 820 m2 került bérbeadásra, tárgyalások folynak további 
területekre. Az ingatlan értékesítések terén a várakozásokkal ellentétben a 2010-es év nem volt a 
fellendülés idıszaka, a piaci ingatlan tranzakciók száma töredéke volt a válságot megelızı 
idıszakéhoz képest, az ingatlan befektetık elkerülték a magyar piacot, melyre még mindig a kivárás 
jellemzı. 
 
A fejlesztıi aktivitás megtorpanása - mely a növekvı üresedési rátának, csökkenı bérleti díjaknak, 
finanszírozás hiányának és a külföldi ingatlan befektetık más célországok felé történı fordulásának 
volt betudható - egyelıre minimálisra csökkenti az Alap portfoliójában meghatározó proporcióban 
jelenlévı fejlesztési ingatlanok értékesítésének lehetıségét. 
 
 

Európa Alapkezelı Zrt. 
 
Az alapkezelı állományi létszáma az év végén 13 fı volt. Az alapkezelı kapcsolt vállalkozását, az 
Európa Ingatlanüzemeltetési Kft-t 2010.10.30-án értékesítette. 
 
 

II.  Befektetési elvek 
 
Az Alap a már korábban kialakult jól diverzifikált portfolióját kívánja olyan módon mőködtetni a 
futamidı alatt, hogy a lehetı legmagasabb megtérülést biztosítsa befektetıinek. Az Alap a futamidı 
alatt az ingatlanok értékesítésébıl befolyt bevételeket nem kívánja ingatlanokba fektetni és új 
fejlesztési projekteket sem indít. Kisebb felújítások és bıvítések csak a már meglévı 
ingatlanállomány esetében történhetnek. 
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Az értékesítési stratégia alapelve, hogy a piac folyamatos monitorozása mellett idıben és egyéb 
szempontokból is a legkedvezıbb lehetıségek kiválasztására törekedve elıször a nem 
hozamtermelı ingatlanok értékesítésére kerül sor majd a hozamtermelı portfolióelemek értékesítése 
következik. 
Az alapkezelı részletes értékesítési tervet készít az ingatlanok értékesítésére, amelyben az egyes 
ingatlanok esetében az adottságaiknak megfelelı értékesítési idıtartammal kalkulál és ennek 
megfelelı idızítéssel kezdi meg értékesítésüket, annak érdekében, hogy a futamidı végére az alap 
összes ingatlana értékesíthetı legyen. 
 
  
 
 

III.  Általános adatok 
 
 
Az Európa Ingatlanbefektetési Alap nyilvános módon létrehozott, nyíltvégő – 2009. április 6-tól 
zártvégő ingatlan befektetési (ingatlanforgalmazó) alap, a befektetési jegyei névre szólóak, 
névértékük 1 Ft (egy forint). Az Alap futamidejének lejárata: 2012. október 8. napja. 
 
Alapkezelı:  Európa Befektetési Alapkezelı Zártkörően Mőködı Részvénytársaság  

1011 Budapest, Fı utca 14. 
 

Letétkezelı:          UniCredit Bank Hungary Zrt.  
1054 Budapest, Szabadság tér 5-6. 
 

Ingatlanértékelı:               American Appraisal Magyarország Vagyonértékelı Kft. 

1132 Budapest, WestPoint Business Center Váci út 18. V. emelet 
 
 

Könyvvizsgáló:              KPMG Hungária Könyvvizsgáló, Adó- és Közgazdasági Tanácsadó Kft. 
(székhely: 1139 Budapest, Váci út 39.)  
Személyében felelıs könyvvizsgáló: Dr. Eperjesi Ferenc 
Szakértıi bejegyzési száma: 003161 

 
Bejegyzés idıpontja:        2001. március 12. 
 
A Pénzügyi Szervezetek Állami Felügyelete által kiadott lajstromozási szám: 1212-14 
 
 
Az Európa Ingatlanbefektetési Alap által forgalomba hozott, a éves tájékoztató lezárásának napján 
(2010. december 31.) érvényes nettó eszközértékben szereplı befektetési jegyek 
 
 

darabszáma:   14.334.455.140 
nettó eszközértéke:    16.580.842.412 
 

egy befektetési jegyre jutó nettó eszközértéke: 1,1567 
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2009. december 31-én a nettó eszközértékben szereplı befektetési jegyek: 

darabszáma:   14.334.455.140 
nettó eszközértéke:     17.071.295.860  
egy befektetési jegyre jutó nettó eszközértéke: 1,1909  

 
 
 



Európa Ingatlanbefektetési Alap  
 ÉVES JELENTÉS 

2010. 

 

Európa Befektetési Alapkezelı Zrt. 
                            11 

 
 

IV.  Az alap eszközei 2010. december 31-én 
 
Az alap 2010. december 31-én érvényes portfoliója (adatok e Ft-ban) 
            

Készpénz: 0 
Folyószámla: 787.618 
Jegybankképes értékpapír: 404.398 
Lekötött betétek: 0 
Ingatlanok: 26.258.514 
Alapot terhelı kötelezettségek: -11.353.003 
Követelések: 483.315 
Összesen: 16.580.842 

 
Az alap 2009. december 31-én érvényes portfoliója (adatok e Ft-ban) 
            

Készpénz: 0 
Folyószámla: 600.036 
Jegybankképes értékpapír: 401.706 
Lekötött betétek: 0 
Ingatlanok: 27.162.649 
Alapot terhelı kötelezettségek: -11.641.510 
Követelések: 548.415 
Összesen: 17.071.296 

 
 
 
Értékpapír portfolió 2010. december 31-én  
 
Kibocsátó  Értékpapír neve Névérték( eFt) Árfolyamérték (Ft) A portfolió %-ában 

PM MAK 2011/B 400 000 404 398 400 2,44% 
 Összesen:  404 398 400 2,44% 

 
 
Értékpapír portfolió 2009. december 31-én  
 
Kibocsátó  Értékpapír neve Névérték( eFt) Árfolyamérték (Ft) A portfolió %-ában 

PM MAK 2011/B 400 000 401 706 400 2,35% 
 Összesen:  401 706 400 2,35% 

 
 
 
 
 
 
Az alap 2010. december 31-én 9.875.694.400 forint értékő euró hitelállománnyal rendelkezett. A 
hitel éven belüli lejáratú, 1 év futamidejő, EURIBOR-hoz kötött, változó kamatozású jelzáloghitel. 
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Az alap határidıs pozíciói 2010. december 31-én: 
 

 
 
 

V. Az alap nettó eszközértékének és egy jegyre jutó nettó 
eszközértékének alakulása 

 
Dátum Egy jegyre jutó ne. Nettó eszközérték 

2005.12.31 1,3622 47 198 553 155 
2006.12.29 1,4628 58 126 881 253 
2007.12.29 1,5700 42 466 019 947 
2008.12.31 1,4321 20 504 506 349 
2009.12.31 1,1909 17 071 295 860 

 
Dátum Egy jegyre jutó ne. Nettó eszközérték 

2010.01.29 1,1851 16 987 324 914 
2010.02.26 1,1694 16 762 523 759 
2010.03.31 1,1724 16 805 569 204 
2010.04.30 1,1685 16 749 867 676 
2010.05.31 1,1755 16 838 689 457 
2010.06.30 1,1777 16 881 904 591 
2010.07.30 1,1765 16 864 173 865 
2010.08.31 1,1791 16 902 024 709 
2010.09.30 1,1795 16 906 935 842 
2010.10.29 1,1783 16 890 789 605 
2010.11.30 1,1808 16 925 766 580 
2010.12.31 1,1567 16 580 842 412 
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Egy jegyre jutó nettó eszközérték alalkulása a 
hozam újrabefektetésével az Alap indulásától

1,0000

1,1000

1,2000

1,3000

1,4000

1,5000

1,6000

1,7000

1,8000

1,9000

2,0000

2,1000

20
01

.0
3.

07

20
01

.0
9.

07

20
02

.0
3.

07

20
02

.0
9.

07

20
03

.0
3.

07

20
03

.0
9.

07

20
04

.0
3.

07

20
04

.0
9.

07

20
05

.0
3.

07

20
05

.0
9.

07

20
06

.0
3.

07

20
06

.0
9.

07

20
07

.0
3.

07

20
07

.0
9.

07

20
08

.0
3.

07

20
08

.0
9.

07

20
09

.0
3.

07

20
09

.0
9.

07

20
10

.0
3.

07

20
10

.0
9.

07

H
U

F

 
 

A nettó eszközérték alakulása az Alap indulásától
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Az Európa Ingatlanbefektetési Alap a Kezelési Szabályzatának megfelelıen 2004. II. negyedévéig 
negyedévente hozamot fizetett.  A PSZÁF 2004. augusztus 6-án kelt III/110.167-10/2004 számú 
határozatával jóváhagyta az alap módosított kezelési szabályzatát, amelynek értelmében a 
negyedéves hozamfizetés megszőnik, a befektetık által elért hozam teljes egészében a befektetési 
jegyek árfolyamában tükrözıdik. 
 
 
 
Az alap hozama 2010.12.31-én: 
 

 Indulástól (2001.03.12) Éves hozam 
(2009.12.31-tól) 

Éves szintre vetített hozam 3,74%* -2,87% 
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*Az idıszakra számított nem évesített hozam 43,32% volt.  
A befektetési alap forgalmazásával (vétel, tartás, eladás) kapcsolatos költségek az alapkezelési tájékoztatóban és a forgalmazási helyeken 
megtalálhatóak. A múltbeli hozamok nem jelentenek garanciát az alap jövıbeli teljesítményére. 
 
 

VI.  Befektetésekbıl származó bevételek (eFt) 
 

 
 
 

VII.  Mőködési költségek 
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VIII.  Ingatlan portfolió részletes adatai 

(vonatkozási idıszak: 2010.01.01-2010.12.31) 
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IX.  Bevételek, díjak, költségek (eFt) 

 

 
 
 
 
Vonatkozási idıszak: 2010.01.01-tıl, 2010.12.31-ig. 
Budapest, 2011. április 15. 
 
 
 
 
         

Dr. Kollár György 
   vezérigazgató 

Európa Befektetési Alapkezelı Zrt. 
 
 
 

Mellékletek jegyzéke: 
-az Alap auditált éves beszámolója 
 


































































