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I. Piaci folyamatok 2005. évben

Makrogazdasagi dttekintes

2005-ben a magyar gazdasag legjelentésebb problémdja tovabbra is a magas allamhaztartasi hidny
¢s a magas folyo fizetési mérleghiany maradt. Ez jelentOsen korlatozta a Nemzeti Bank mozgésterét
is a jegybanki alapkamat csokkentésében. A forint erdsodésével parhuzamosan az MNB
csokkentette az iranyad6 kamatot (2005. januar eleje 6ta 9,5%-r6l az év végére 6 %-ra), amely még
igy is a legmagasabb maradt a régidban.

A fogyasztoi aremelkedés iiteme az év folyaman tovabb lassult. Eves atlagos értéke 3,6% volt,
szemben az el6z6 évi 6,8%-kal.

A foglalkoztatottak szdma emelkedett az egy évvel azeldttihez képest, a munkanélkiilieké is
szamottevden nott. A jelenség hatterében a lakossag aktivitasi ratdjanak emelkedése allt. A netto
atlagkereset az egy évvel azeldttinél magasabb volt.

A GDP novekedése az elsé negyedévben 2,9%-ra lassult, de aprilis, majustdl kedvez6 folyamatok
indultak be mind az ipari termelésben, mind az exportban. Az év egészében 4,3%-os GDP
novekedés kovetkezett be, amely némileg alatta maradt a 2004-es 4,5%-nak.

Ingatlanpiaci index

A GKI Rt. - AL-csoport fovarosi ingatlanpiaci indexének értéke 2005 III. negyedévében -21,7 volt.
Az index Iényegében megegyezik az egy esztenddvel ezelottivel.

A kompozit index minimalis javuldsat nagyobbrészt a lakaspiaci, s kisebb részt az irodapiaci
részindex értékének ndvekedése okozta. A jelen felmérés soran megtort a 2004 kozepe ota érezhetd
azon tendencia, hogy a lakdspiacon tevékenykedd cégek kilatasai egyre sotétebbé valtak. 2005
oktoberében e téren némi javulds kovetkezett be. A kordbbi tendencia folytatdoddsat jelezte az
irodapiaci részindex értékének tovabbi novekedése. Mindemellett némileg tovabb csokkent a
raktarpiaci részindex értéke. A korabbi javuld tendenciat megtdrve kismértékben csokkent az
iizlethelyiségek piacat jelzé mutatd is.

A GKI Rt. legutolsé felmérése soran is folytatodott az ingatlanarak varhat6 alakulasara vonatkozé

varakozasok csOkkenése - a telekarak kivételével. Az ez utObbiakra vonatkozd varakozasok az
el6zo felméréshez képest némileg emelkedtek.
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Az ingatlanaraknak a kovetkez6 12 honapban varhat6 alakuldsara vonatkozé varakozasok
(széazalékos valtozas a jelenlegi arakhoz képest)

Budapest =~ Pest megye  Egyéb teriiletek Orszagos atlag

Lakoéingatlan -1,2 -1 -1,2 -1,2
Iroda 2,5 0 0 1,4
Uzlethelyiség 1,5 1,5 0 0,8
Raktar 3 0 0 2,3
Telek 4,6 43 5,9 5,1

A bérleti dijak alakuldsa minden valoszinliség szerint koveti az inflacidt, de anndl nem lesz
magasabb.

Irodapiac

A févarosi és a vidéki irodapiacokon is a tulkinalat a jellemzd. A févarosi ingatlanos cégek 15%-a
nagy, 55%-a kisebb tulkinalatrél, 30%-uk kiegyensulyozott piacr6l szamolt be, vidéken 20% a
nagy, s 80% a kisebb tilkinalatrdl beszamolok aranya. A felmérésben résztvevd ingatlan-fejlesztd
¢s forgalmazo vallalkozdsok mind Budapesten, mind az orszag egyéb teriiletein a kihasznaltsag, az
irodapiaci helyzet kisebb javuldsara szamitanak a kovetkezd 12 honapban. A legutdbbi, juliusi
felméréshez képest e téren kisebb javulds regisztralhatd. A gazdalkodo szféra reprezentdnsai a
kovetkezO egy évben az iroda irdnti kereslet némi €lénkiilését jelzik eldre, kiilondsen a sajat irodak
tekintetében. A bérelt irodak piacan csak a fdvarosban és vonzaskorzetében varhato élénkiilés.

2005. harmadik negyedéve a modern irodadllomany iranti kereslet szempontjabol ismételten igen
erosnek bizonyult: kézel 62.000 m 2 irodatertilet talalt bérlére, ami negyedéves viszonylatban az
elmult 5 év harmadik legmagasabb keresleti szintjét jelenti. A bérbeadasok zome (43%) a Nem-
kozponti, és kozel 41%-a a Kozponti részpiacon valosult meg. Keriileti bontdsban a XI. és XIII.
keriiletek voltak a legkeresettebbek, a bérbeadasok ugyanis egyediil itt haladtak meg a 10.000 m2-t.
Harmadik legnépszertibb kertilet a II. keriilet volt 9.200 m2-es bérbeadasi volumennel. A negyedév
legnagyobb bérleti szerzddése is Budan a II. keriiletben kottetett, a Cemex dontott agy, hogy
magyarorszagi szolgaltatd kdzpontjat 5.875 m2-en a Vizivaros Irodahdzba helyezi el.

Tizenkilenc cég dontott tigy, hogy a jelenlegi helyén folytatja tevékenységét ugyanakkora vagy
nagyobb teriileten; ez a negyedéves kereslet mintegy 35%-at tette ki. A Pantel a Dorottya Udvarban
boviilt 5.146 m2-re, az SAP a MOM Parkban hosszabbitott 3.584 m 2-re és a KLM is az East-West
Business Center-ben maradt ahol 2.041 m2-re irt ala. El6bérleti szerzédésekben sem volt hidny az
elmult negyedévben: kett6 a XI. kertileti Prielle Corner-ben kéttetett, ahol az EvoSoft 4.500 m -re
¢s az Eurest 500 m 2 2-re irtak ala, mig a Navigator elsoként koltozhet be a IX. keriileti, hamarosan
atadasra keriild Maridssy Hazba, ahol 1.371 m2 -t béreltek ki.

Irodakinalat tekintetében csak mérsékelt fejlesztési tevékenység volt tapasztalhaté az elmult
negyedévben. Mindossze két 01j irodahdz 1€tesiilt: egyrészt a Vaci uti Danubius iroda egylittes a
negyedik fazis elkésziiltével 8.750 m2-rel bdvitette a Nem-kézponti elhelyezkedésti irodak
kinalatat, a K&zponti részpiacon pedig a Raday utcai R58 irodahdz (2.554 m 2) kertilt atadasra.
Ezaltal a modern irodakinalat 1.538.425 m2-re bdviilt.

A kereslet mértéke mindegyik piaci szegmens esetében jelentdsen meghaladta az 0j kinalat szintjét,
igy az irodahazak kihasznaltsiga mindeniitt javult. Mindez azt eredményezte, hogy a
kihaszndlatlansdgi mutatd a harmadik negyedév végére jelentdés, mintegy 1,25%-pontos
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csokkenéssel 13,00%-on zart. A legjobb kihasznaltsagi mutatoval az A kategorids belvarosi irodak
rendelkeztek

Osszehasonlitva a korabbi évek statisztikdival, jol érzékelhetd, hogy évrdl évre kevesebb
irodateriilet kertilt atadasra, mig 2001-ben 168.900 m2, 2002-ben 142.000 m2, 2003-ban 83.000
m?2, addig 2004-ben az el6zd évi 85%-a kertilt atadasra. 2005-ben sem tortént rekord irodateriilet
atadas, 2006-ra viszont ismét jelentds ndvekedést prognosztizalnak.

Lakasok

2005. elsé harom negyedévében 23278 1ij lakast vettek hasznalatba és 38385 0j épitési engedélyt
adtak ki. A hasznalatba vett lakasok szama 4%-kal tobb, az 0j lakasépitési engedélyek szama 9%-
kal kevesebb, mint az el6z6 év azonos idoszakaban volt. 2005-ben a kisebb - 60 m2 alatti - lakasok
épitésének aranya a kordbbiakhoz képest novekedett, kiillondsen a fovarosban: az orszag egészében
a tavalyi 29%-o0s arany helyett idén 35%-0s a 60 m2 alatti Gjonnan épitett lakasok aranya, mig
Budapesten ugyanez az arany 50%-r6l 63%-ra nott.

2005 harmadik negyedévében mar csdkkenés volt tapasztalhatdo az 0j lakasépitési engedélyek
szamaban az el6zd év azonos iddszakahoz képest, ami azt jelenti, hogy a lakasépités immar tuljutott
a csucsponton. A GKI Rt. szerint - ennek megfeleléen - 2005 egészében a folyamatok alapjan 42
ezer Uj lakas volt varhato, de ennek egy része attolodott 2006-ra az AFA januari csokkenése miatt.

Az ingatlanokkal foglalkozo cégek vezetdinek negyede erds tulkinalatrol, 60%-uk talkindlatrol
tudositott, mig 15%-uk érzékelt egyensulyi lakaspiacot. A kdzponti korzetben valamivel erésebb a
talkinalat, mint vidéken.

Osszességében az 1j lakasok esetében némileg kedvezdbb a piaci helyzet, mint a hasznélt lakasok
esetében. A valaszado ingatlanfejlesztd és -forgalmazé vallalkozasok a kovetkezd 12 honapban az
Uj és a hasznalt lakasok piacan is a jelenleginél valamivel kedvezébb helyzetre (a talkinalat némi
csokkenésére) szamitanak.

Véleménylink szerint a lakdspiacon az igazi boom véget ért, a lakdsvasarlasi hiteltimogatas miatt
mind az eldrehozott, mind az elhalasztott kereslet realizaldédott a piacon. Ennek kdvetkeztében
kereslet csokkenés varhatdo 2006-ban, valamint az elmult évek 0j épitésii lakasai megjelennek a
hasznalt lakds piacon (torlesztés elmulasztasa, egyéb okok miatt) mely a kindlati oldalt erdsitik.
JelentOs kiilfoldi kereslet varhatd tovabbra is 2006-ban, de ez a kiemelt 6vezetekre, vagy luxus
mindségli ingatlanokra koncentralodik, a tomeglakas piacot kevésbé érinti. Ezen keresleti
folyamatok hatassal vannak az épitési telekpiacra is. Ennek ellenére folyamatos az 0j projektek
elékészitése és kivitelezése, bar tobb folyamatban 1évé beruhazas értékesitési gondokkal kiizd,
kifejezetten a gardzsok teriiletén. Az épitési vallalkozok a jelentds piaci versenyben esetenként alul
vallaljak magukat, a hidnyt csak az eléremenekiilésben latjak, igy varhat6 az épitési vallalkozasok
kozotti tisztulas, mellyel mar a korményzat is foglalkozik, az ugynevezett kdrbetartozas tigyében.

Telkek

Az elemz6k nem tesznek kiilonbségek a telkek funkcidi kozott aszerint hogy milyen
hasznositastiak, atlagosan 6,9 szazalékos novekedést prognosztizalnak mind a lako célu telkek,
mind az eltérd hasznositasu fejlesztési telkek esetében is.

Europa Befektetési Alapkezeld Rt.



Europa {ngatlanbefekte,tési Alap
EVES JELENTES
2005.

Az M1 és az M7 autopalyak vonalat kdvetden (tehat elsdsorban az agglomeracid nyugati és dél-
budai telepiiléseinél) a raktarozasi és kereskedelmi tevékenységre egyarant hasznosithato teriiletek
értékesitési ara 2004-ben 11-13 ezer Ft/m2 kozott mozgott. Budapest nyugati kapujaban mara szinte
elfogytak a kereskedelmi teriiletek, a fennmarado kinalati arak elérhetik a 30-35 ezer Ft/m2 szintet.
Mindemellett, a déli agglomeréacids szektor pesti telepiiléseinél a raktarozasi tevékenység sajat
fejlesztésben némileg gazdasagosabban oldhaté meg: itt az atlagos telekeladasi arak 9.000 Ft/m2
koriil alakultak.

A varoskozponthoz kozel esd, jo kozlekedési ellatottsagu teriileteken elindult a régi épiiletek
bontasaval 1) fejlesztési teriiletek bevondsa. A foképp lakd és vegyes intézményi fejlesztések
feltétele az intenziv hasznositast biztositd szabdlyozasi kornyezet, valamint a j6 megkdzelitési
lehetdség. Ilyen XIII., XV. kertileti telkek esetén a telekarak elérik a nettdo 150.000-200.000 Ft/m2
fajlagos arat is.

Egyes felmérések szerint az agglomerdcioba vald kikoltozési folyamat megfordult (rossz
kozlekedési viszonyok, a kikoltozottek gyermekei iskolaztatasi problémai stb.), ennek ellenére
kelendéek a fovaros kornyéki épitési telkek, telepiiléstol fiiggben 8-16 ezer forint
négyzetméterenkénti dron. Tény, hogy a frissen parcellazott telkek értékesitésénél azonban
hosszabb értékesitési idore kell szamitani.

Ipar, logisztika

A magyar raktarpiac az elmult években rendkiviil dinamikusan, évente 30-40%-kal boviilt, s
tovabbi novekedési lehetdséget rejt magaban. A 2005-6s folyamatok azonban lassuldsra, sot
megtorpanasra utalnak. (A budapesti raktarpiac tiresedési ratdja 9% koriili, az utobbi idében kevés
nagyobb volumenii iizlet kottetett.) Mindezzel az ingatlanos cégek helyzetértékelései is
Osszecsengenek.

A kovetkezd egy évre vonatkozo kilatasok a piaci helyzet valtozatlansagat vetitik eldre. A
fejlesztések azonban varhatdéan a korabbiaknal visszafogottabbak lesznek, az ingatlanfejlesztok
varakozasai ugyanis lényegesen kedvezotlenebbek, mint a forgalmazoké.

Budapesten és kornyékén a modern raktar dllomany 837.800 m2 (magéban foglalva a tulajdonos
altal elfoglalt tertileteket is, mely kb. az dllomany 30%-a). Az allomany nagy része a bérldk igényei
szerint épiilt, de spekulativ fejlesztések éppugy talalhatoak a piacon. A kinalat kozel 70%-a 2000.
Ota épiilt. A logisztikai parkok tobbsége Budapest nyugati, dél-nyugati részén, az M1/M7-es
autopalydk, illetve az MO-s korgylirli mentén helyezkedik el. Az M5-6s autopdlya fejlesztésével
egylitt az Alfold irdnyaba is jelentds fejlesztések valosultak meg, s ezaltal a nyugati orszagrész
dominanciaja csokkent. Az orszag foldrajzi adottsagabol és a jelenlegi illetve tervezett autopalyak
alapjan Szeged jelentds tranzit allomassa fejlodhet, mely a logisztikai fejlesztéseknek és a hozza
kapcsolodo szolgaltatdsoknak teremt novekedési lehetdséget.

2005 év folyaman megkozelitéleg 130.000 m2 0j kinélat keriilt a piacra, jorészt a mar meglévo
parkokban.

A bérleti dij a févarosban 4,0-5,0 euro/m2/h6 kozott mozog. Ez adott esetben a tartoméanyon kiviil
eshet, amennyiben a bérelt ingatlan a bérld specialis igényei alapjan keriilt kialakitdsra. Az atlagos
tiresedési rata 8% koriil mozgott a szerzOdések hossza csokkent, az atlagos bérletidij-mentes
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idészak 3-6 honap volt. Varhatdo a bérleti dijak tovabbi csokkenése, ami 4 euro/m2/h¢ alatt
stabilizalodik.

2005 novemberében megkezdddott az orszag egyik legnagyobb logisztikai kdzpontjanak épitése,
Herceghalmon, az Agrogate gondozéasaban. A Talentis program keretében kozel 120 hektaron
megvaldsuld z6ldmezds beruhdzas mintegy 200 millié eurd értékben keriil kialakitasra,

Kereskedelem

Ujabb beruhizasok inditasa varhato két jelentdsebb kozlekedési csomépontban Budapesten. A
Mexikoi uton a helyi igények kielégitésére alkalmas (15.000 m2) kereskedelmi kozpont
megvaldsitasat késziti elé a Raiffeisen Ingatlan Rt; a piacrol kivonuld Skala Divathaz Rt. budai
aruhazanak helyén szintén 0j kereskedelmi kozpont, illetve nagyobb lakodingatlan beruhdzas
valdsulhat meg (piaci informaciok szerint az ING beruhdzasaban).

A bérleti dijak vonatkozasaban a bevasarlokdzpontok esetén enyhe visszaesést tapasztaltunk, amit
az adott kozpontok jelentdsebb szdma és a piacra 1épd 0j fejlesztési koncepciok miatt erdsodod
verseny indokol. A folyamatot alatdmasztja még a tény, hogy a korabban megkotott szerzddések
lejaratakor a néhany évvel ezeldtti piaci helyzetet tiikkr6z6 - a jelenleginél magasabb - bérleti dijakat
a bérlok nem akceptaljak. A bevasarlokdzpontokban jellemz6, havi bérleti dij-intervallum igy az év
elején mért 20-65 EUR/m2-rél 18-60 EUR/m2-re csokkent. A bevasarlokozpontokban a
legmagasabb bérleti dij 70-100 Euro/m2/h6 kozott van, mig az iizemeltetési koltség (beleértve a
marketing koltséget is) 4-11 Euro/m2/h6 kozott mozog.

Az outlet jellegli és a tematikus bevasarlo-centrumokban a piaci erdviszonyok még alakuldban
vannak, igy az év sordn nem valtozott a jellemzdé bérleti dij-intervallum (12-25 EUR/m2 az
outletekben és 15-30 EUR/m2 a tematikus projektekben). A Raiffeisen megkezte a biatorbagyi
Outlet Center masodik iitemének kivitelezését.

A regionalis kereskedelmi kdzpontok és a strip mall projektek jellemzd bérleti dijai 10-28 EUR/m2
kozott, valtoznak. A kovetkezd évben a bevasarlokozpontokban tovabbi, enyhe mértéki
dijcsokkenést prognosztizalunk, mig az onkormdanyzati lizlethelyiségek folytatddd privatizacidja
kapcsan a belvérosi lizletek bérleti dijai tovabb emelkedhetnek. Ez utébbi vonatkozasaban meg kell
azonban emliteniink, hogy a bérletidij-emelkedés mértéke nem talalkozott az igen erds befektetdi
érdeklédés kapesan jelentkezd, til optimista varakozasokkal. A regionalis kereskedelmi kdzpontok,
outletek, strip mallok ¢és a tematikus iizlethdzak szegmenseinél stagnald bérletidij-szinvonal
varhato.

Az 1j kereskedelmi ingatlanok (bevasarlokozpontok) fejlesztése még nem fejezodott be. Az Eston a
féutvonalak, csomopontok mellé var még ilyen 1j épiileteket, de nemcsak a fovarosban, hanem a
nagyobb vidéki varosokban is. A GKI véleménye szerint a bevasarlokdzpontok teriiletén a févaros
valamelyest taltelitettnek mondhato, 1,7 milli6 lakosara 18-20 nagyobb bevasarlokézpont jut. De a
szakértdik szerint a jelenlegi egyensulyi helyzet mellett is lenne kereslet az 01 tizlethelyiségekre, ha
J6 kozlekedési adottsagokkal rendelkezd helyen épiilne j bevasarlokdzpont.
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A GKI 2 szazalékos aremelkedést prognosztizalt, a jelenlegi bérleti dijakat a helytdl fiiggéen 20-80
eurd/m2/hé kozott adja meg. Ugyanakkor megjegyzte, hogy a jovoben a bevasarlokézpontok bérleti
dijai, ha kismértékben is, de tovabb emelkednek majd.

Az Eston ezzel szemben a bevasarlokozpontokra jellemz6 havi bérleti dijrol ugy vélekedett, hogy
az az év elején a 20—65 eur6/m2 18—60 eurd/m2 olvadt.

Véleményiink szerint a jol lizemeltetett bevasarld kdzpontoknal, ahol a bérldk sorba allnak, bérleti
dij csokkenésére nem lehet szamitani (Mammut, Arkad, WestEnd, DunaPlaza), a kevésbe sikeres
fejlesztéseknél a kihasznaltsag novelése érdekében azonban alacsonyabb bérleti dijak varhatoak
(Lurdy, Ujudvar stb.)

A kereskedelem masik szintere a belvaros és a hagyomanyos iizlet. Abban teljes az egyetértés, hogy
ide a vilagmarkak térekednek. 2005-ben tobb belvarosi tizletfejlesztési koncepcio volt folyamatban,
melyek koziil az ING fejlesztése alatt allo épiilet kivitelezése folyamatban van (kivalo
eldértékesitési mutatdkkal), tobb projekt pedig elékészités alatt all.

Eurdpa Ingatlanbefektetési Alap

Az Eurdpa Ingatlanbefektetési Alap sikeres évet zart 2005-ben. Az év eleji nyitdé 17,6 milliard
forintos allomany az év végére 47,2 milliard forintra ndvekedett. A ndvekedés elsdsorban az alap
kedvezd hozamaval és a csokkend kamatkornyezettel magyarazhato6.

Az alapkezeld 2005. februarjaban 0j székhelyre koltozott. (1011 Budapest, F6 u. 14.)

Az alapkezeld ¢és az alapkezeld kapcsolt vallalkozasanak (Eurdpa Ingatlaniizemeltetési Kft.)
egylttes allomanyi 1étszama az év végén 23 {6 volt.

II1. Befektetési elvek!

Az Alapkezeld az Europa Ingatlanbefektetési Alapot egy az eurdpai orszagokban taldlhatd
ingatlanokba fektetd, jol diverzifikalt portfolioval rendelkez6 alapként kezeli. Az Alapkezeld célja,
hogy a Befektetési jegyek vésarléi kozéptavon (1-3 éves tavlatban) az inflacidét és a banki
kamatokat meghaladé megtériilést érjenek el.

Az Alap ingatlanbefektetéseit elsésorban Budapesten és annak vonzaskorzetében, masodsorban
hazai nagyvarosokban, és kisebb vidéki telepiiléseken kivanja megvalositani. Kisebb mértékben a
portfolioba keriilhetnek mas eurdpai orszagok megfeleld6 hozam ¢és kockazati jellemzokkel bird
befektetési célpontjai is. Az Alapkezeld dontéseinél elsddleges prioritasként kezeli az adott
ingatlanok hozam és kockazati jellemzdit és a portfolid egészére gyakorolt hatdsukat.

Az Alapkezeld a jobb masodlagos értékesithetdéség érdekében keriilni kivanja az atlagostol
esztétikailag vagy funkcionalisan nagyban eltérd ingatlanokat.

Az eldrelathatéan devizdban felmeriilé bevételek esetében az Alapkezeld deviza alapu fedezeti
ligyletet kothet, a kockazat csokkentésére.

Az Alapkezel6 az Alap nevében az Alap altal véasarolt egyes ingatlanok vételaranak, illetve adott
ingatlan beruhdzasok nettod eszkozérték szamitasakor figyelembe vehetd értékének 50 %-a erejéig —
jelzélogfedezete mellett — kdlesont vehet fel.

1 VIII. Fejezet 6/1 pont
Europa Befektetési Alapkezeld Rt.
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III. Altalanos adatok

Az Europa Ingatlanbefektetési Alap nyilvanos modon létrehozott, nyiltvégli ingatlan befektetési
(ingatlanforgalmazd) alap, a befektetési jegyei névre szoloak, névértékiik 1 Ft (egy forint).

Alapkezeld: Europa Befektetési Alapkezeld Zartkdriien Miikodé Részvénytarsasag
1011 Budapest, F6 utca 14.
Letétkezeld: HVB Bank Hungary ZRt.
1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.
Féforgalmazo: HVB Bank Hungary ZRt.
1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.
Forgalmazok: Inter-Eur6pa Bank Rt.
Concorde Ertékpapir ZRt.
ERSTE Bank Befektetési Rt.
CIB Ertékpapir Rt.
BNP Paribas Bank Hungaria Rt.
Raiffeisen Bank ZRt.
Budapest Bank Rt.
Ingatlanértékeld: American Appraisal Magyarorszag Vagyonértékeld Kft.

1132 Budapest, WestPoint Business Center Vaci ut 18. V. emelet

Konyvvizsgald: Deloitte Konyvvizsgéld és Tanacsadd Kft.
(1068 Budapest, Dézsa Gyorgy ut 84/C)
Természetes személy konyvvizsgald: Binder Szilvia
Szakértdi bejegyzési szama: 003801

Bejegyzés idOpontja: 2001. marcius 12.

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete altal kiadott lajstromozasi szam: 1211-3

Az Europa Ingatlanbefektetési Alap altal forgalomba hozott, az éves tajékoztatd lezarasanak napjan
(2005. december 31.) érvényes netto eszkdzértékben szerepld befektetési jegyek

darabszama: 34.649.481.931*
netto eszkozertéke: 47.198.553.155
egy befektetési jegyre juto netto eszkozertéke: 1,3622

2005. janudr 1. és december 31. kozott 23.923.392.033 db befektetési jegy kertilt eladésra €s
3.109.395.439 db visszavaltasra.

Europa Befektetési Alapkezeld Rt.
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2004. december 31-én a nettd eszkdzértékben szerepld befektetési jegyek:
darabszama: 13.975.933.196*
nett6 eszkozértéke: 17.561.408.176
egy befektetési jegyre jutd nettod eszkozértéke: 1,2565

2003. december 31-én a nettd eszkdzértékben szerepld befektetési jegyek:

darabszama: 13.413.873.034*
nettod eszkozeértéke: 15.706.031.366
egy befektetési jegyre jutd nettd eszkozértéke: 1,1709

2002. december 31-én a nettd eszkdzértékben szerepld befektetési jegyek:
darabszama: 5.626.903.792*

nett6 eszkozértéke: 6.247.038.446
egy befektetési jegyre jutd nettd eszkozértéke: 1,1102

* A nettd eszkozérték készités technikajanak kovetkeztében a december 31-én érvényes nettd eszkdzértékben a december 29-i
tényleges allapotnak megfelelé darabszam szerepel.

IV. Az alap eszkozei 2005. december 31-én

Az alap 2005. december 31-én érvényes portfolioja (adatok e Ft-ban)

Készpénz: 0
Folyo6szamla: | 109.652
Jegybankképes értékpapir: 18.153.107
Lekotott betétek: 14.101.785
Ingatlanok: 20.679.061
Alapot terhel6 kotelezettségek: -6.279.161
Kovetelések: 434.109
Osszesen: 47.198.553

Az alap 2004. december 31-én érvényes portfolidja (adatok e Ft-ban)

Készpénz: 0
Folyo6szamla: 657.408
Jegybankképes értékpapir: 1.835.598
Ingatlanok: 16.247.429
Alapot terhel6 kotelezettségek: -2.430.036
Kovetelések: 1.251.009
Osszesen: 17.561.408

Europa Befektetési Alapkezeld Rt.
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Ertékpapirtarca 2005. december 31-én

Kibocsaté | Ertékpapir neve  Névérték( eFt) Arfolyamérték (Ft) A portfolid %-aban
PM DKJ 060111 1534 160 1531 306 462 3,24%
PM DKJ 060118 3545730 3533 890 808 7,49%
PM DKJ 060201 2016 610 2 005 637 625 4,25%
PM DKJ 060215 2 900 000 2 877 571 400 6,10%
PM DKJ 060316 935 000 923 408 805 1,96%
PM DKJ 060412 824 550 810 766 822 1,72%
PM DKJ 060510 2 500 000 2 444 822 500 5,18%
PM DKJ 060607 1915930 1865 177 014 3,95%
PM DKJ 061025 2275730 2 160 525 720 4,58%
Osszesen: 18 153 107 156 38,46%
Ertékpapirtarca 2004. december 31-én
Kibocsato Ertékpapir neve  Névérték( eFt)  Arfolyamérték (Ft) A portfolié %-aban
PM 2005.02.16 dkj 170 000 167 866 500 0,96%
PM 2005.04.13 dkj 850 000 828 777 200 4,72%
PM 2005.09.28 dk; 300 000 281 958 900 1,61%
PM 2005.11.23 dkj 600 000 556 995 600 3,16%
Osszesen: 1 835 598 200 10,45%
Ingatlantirca 2005. december 31-én
Ingatlan Ingatlan megnevezése Ingatlan Arfolyamérték (Ft) A portfolié %-aban
tipusa helyrajzi
szama
Istvan uti irodahaz 7005/0/A/6-18 398 000 000 0,84%
S Kassai utcai garazsok 71816/6 8900 000 0,02%
& Seregély utcai 14751/2 133 000 000
= irodahaz 0,28%
g’ Mady Lajos utcai 70006 186 000 000
- irattar 0,39%
2 Rébert Karoly krt. 61 27962 2 368 000 000
:§ ~ iroda 5,02%
> Arpéd uti iroda 70653 657 000 000 1,39%
E Raday u. 42 iroda 36925 1119 000 000 2,37%
8 Gyéri lizemcsarnok 5515,5520,5518/ 3 020 244 520
o 2 6,40%
[ Komaromi 7126/8 478 724 000
£ Uzemcsarnok 1,01%
g Lagermax csarnok 4022/2 168 000 000 0,36%
o Megyeri Uti telephely 76373/14 989 000 000 2,10%
3 Péceli Uzemépllet 3206/2 246 000 000 0,52%
g Péceli izemépiilet 3206/3 75 000 000 0,16%
S Nemesvamos 840/3-10, 840/6- 220 000 000
telephely 2901 0,47%

Europa Befektetési Alapkezeld Rt.
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Dunaharaszti csarnok 173/35,38 731 000 000 1,55%
Veszprémi csarnok 1943/3-4 272 000 000 0,58%
Veszprémi raktarbazis 4781/35-27 946 109 800 2,00%
Szolnoki csarnok 15754/4 101 000 000 0,21%
Szadai csarnok 4333/13 93 000 000 0,20%
Ujhartyén ipari park 1100/2 1241 154 960 2,63%
Gyal 4363/4 1 547 000 000 3,28%
Tatabénya p|éza 7719/6 696 000 000 1,47%
Mecsek Aruhaz 584 264 000 000 0,56%
Szliven Aruhaz 3341/1 162 000 000 0,34%
Csepeli aruhaz 208489 596 000 000 1,26%
Alkotas uti Gzlet 7703/0/A/1 147 000 000 0,31%
Tapolcai lzleth. 1/AI7, 2/1/A/3 95 000 000 0,20%
Veszprémi tzleth. 26/A/9 75 000 000 0,16%
Veszprémi uzleth. 11/A/5 85 000 000 0,18%
Hermina 29. lakas 31662/0/B/7 48 000 000 0,10%
Bartok Béla ut 54. 4250/0/A/6 35200 000 0,07%
= Mihalkovics utcai 37272 35922 000
© tarsashaz 0,08%
k1 Koveér Lajos utcai 31828 625 000 000
S tarsashaz 1,32%
s Telepes u. 66 lakas 31142 28 000 000 0,06%
% 0 Alcsutdoboz telek 181/10,17,18,9 283 000 000 0,60%
- ,,—? Gyédri telek 5475/24-25 200 000 000 0,42%
% g Veszprémi telek 4781/18-30,33 836 500 000 1,77%
Lc Dunaharaszti telek 173/34,19 146 000 000 0,31%
g Dunaharaszti telek 173/36,37 104 400 000 0,22%
= Piliscsaba Magdolna 3018, 3274-76, 67 206 000
g volgy 83,91,92, 3300,
Ye) 01,,20 0,14%
= Veszprém, Hancs utca 1943/2-5 180 700 000 0,38%
Pasaréti ut 82-84. 11607/3 971 000 000 2,06%
Osszesen: 20 679 061 280 43,8%
Ingatlantarca 2004. december 31-én
Ingatlan Ingatlan megnevezése Ingatlan Arfolyamérték (F?) A portfolié %-aban
tipusa helyrajzi
szama
Istvan uti irodahaz 7005/0/A/6 17 123 600 0,10%
Istvan uti irodahaz 7005/0/A/7 17 123 600 0,10%
Istvan uti irodahaz 7005/0/A/8 24 136 800 0,14%
Istvan uti irodahaz 7005/0/A/9 42 008 000 0,24%
Istvan uti irodahaz 7005/0/A/10 34 282 800 0,20%
Istvan uti irodahaz 7005/0/A/11 34 496 400 0,20%
Istvan ati irodahaz 7005/0/A/12 34 282 800 0,20%
Istvan ati irodahaz 7005/0/A/13 34 282 800 0,20%
Istvan uti irodahaz 7005/0/A/14 40 548 400 0,23%
Istvan uti irodahaz 7005/0/A/15 22 463 600 0,13%

Europa Befektetési Alapkezeld Rt.
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Istvan uti irodahaz 7005/0/A/16 21 466 800 0,12%
Istvan uti irodahaz 7005/0/A/17 16 660 800 0,09%
Istvan uti irodahaz 7005/0/A/18 17 123 600 0,10%
Kassai utcai garazsok 71816/6 8 780 500 0,05%
Seregély utcai 14751/2 121 500 000 0,69%
irodahaz
Bem rakparti irodahaz 14456 1 400 000 000 7,97%
Mady Lajos utcai 70006 185 800 000 1,06%
irattar
Raébert Karoly krt. 61 27962 2 070 000 000 11,79%
iroda
Arpad uti iroda 70653 655 000 000 3,73%
Raday u. 42 iroda 36925 1 060 000 000 6,04%
Gyéri lzemcsarnok 5515 ftlajlﬁsztés 989 238 239 5,63%
ala
Gyéri lzemcsarnok 5515,55220,5518/ 1674 156 601 9,54%
Komaromi 7126/8 223 800 000 1,27%
Uzemcsarnok
Lagermax csarnok 4022/2 152 840 000 0,87%
Megyeri uti telephely 76373/14 985 000 000 5,61%
Péceli uzemépulet 3206/2 220 000 000 1,25%
Péceli Gzeméplilet 3206/3 75 000 000 0,43%
Péceli Gzeméplilet 3206/4 376 500 000 2,14%
Nemesvamos 840/3-10, 840/6- 220 000 000 1,25%
telephely 2901
Dunaharaszti csarnok 173/35,38 712 500 000 4,06%
Veszprémi csarnok 1943/3-4 305 500 000 1,74%
Veszprémi raktarbazis 4781/35-27 670 800 000 3,82%
Szolnoki csarnok 15754/4 98 300 000 0,56%
Szadai csarnok 4333/13 93 000 000 0,53%
Mecsek Aruhaz 584 256 000 000 1,46%
Szliven Aruhaz 3341/1 157 000 000 0,89%
Csepeli aruhaz 208489 539 700 000 3,07%
Hegyalja ati lizlet 4884/4/B/9-C/10 60 000 000 0,34%
Alkotas uti Uzlet 7703/0/A/1 146 900 000 0,84%
Tapolcai Uzleth. 1/A/7, 2/1/A/3 95 000 000 0,54%
Veszprémi uzleth. 26/A/9 75 000 000 0,43%
Veszprémi uzleth. 11/A/5 85 000 000 0,48%
Hermina 29. lakas 31662/0/B/7 48 000 000 0,27%
Bartok Béla ut 54. 4250/0/A/6 35 200 000 0,20%

Europa Befektetési Alapkezeld Rt.
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Mihalkovics utcai 37272 148 141 000 0,84%
% tarsashaz
= Petéfi Sandor utcai 24288/0/A/64 25 000 000 0,14%
3 lakas
z Retek u. lakasok 13137/0/A/11-7 93 300 000 0,53%
= x Telepes u. 66 lakas 31142 28 000 000 0,16%
o< Alcsutdoboz telek 181/10,17,18,9 283 000 000 1,61%
k= Gyéri telek 5475/24-25 200 000 000 1,14%
3o Veszprémi telek 4781/18-30,33 828 420 253 4,72%
- Dunaharaszti telek 173/34,19 146 000 000 0,83%
> Dunaharaszti telek 173/36,37 104 400 000 0,59%
o Piliscsaba Magdolna 3018, 3274-76, 67 206 000 0,38%
= volgy 83,91,92, 3300,
[ 01,,20
Veszprém, Hancs utca 1943/2-5 168 146 314 0,96%
Osszesen: 16 247 428 907 92,52%

Az alap 2005. december 31-én 5 664 485 101 forint értékl eurd hitelallomannyal
rendelkezett. A hitel éven beldli lejaratu.

Az Alapkezel6 2005.11.22-én 4.500.000 Euré értékben hataridés deviza eladasi ugyletet
kotott, amelyet 2005.12.28-an zart.

V. Az alap netto eszkozértékének és egy jegyre juto netté eszkozeértékének

alakulasa
Datum Egy jegyre juté ne. Netté eszkozérték
2005.01.31 | 1,2625 18 140 934 516
2005.02.28 1,2749 19 008 112 689
2005.03.31 | 1,2855 19 351 400 964
2005.04.29 1,2948 20 778 055 152
2005.05.31 | 1,3035 23414 974 102
2005.06.30 1,3140 26 157 886 462
2005.07.29 1,3181 28 872 746 027
2005.08.31 1,3276 30394 435 116
2005.09.30 1,3378 31477 369 648
2005.10.28 1,3468 33790 015 782
2005.11.30 1,3563 40 803 221 158
2005.12.31 1,3622 47 198 553 155
Egy jedyre jutd nettd eszkizérték A netto eszkizértek aakulasa
a hozam ujra befektetésével
5050
1550 —
40500 ;..-"'
35 —
£ 30500 o
B 25500 —
2050
15500
10500
5500
200
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Az Eurdépa Ingatlanbefektetési Alap a Kezelési Szabalyzatanak megfelelden 2004. I1. negyedévéig
negyedévente hozamot fizetett. A PSZAF 2004. augusztus 6-an kelt 111/110.167-10/2004 szamu
hatarozataval jovahagyta az alap moddositott kezelési szabalyzatat, amelynek értelmében az alap
hozamot nem fizet. A befektetOk altal elért hozam teljes egészében a befektetési jegyek
arfolyamaban titkroz3dik. Igy a 2005. évben hozamfizetésekre nem keriilt sor.

Az alap hozama 2005. december 31-én:

‘ Indulastol Eves hozam
(2001.03.12) (2004.12.31)

Eves szintre vetitett 11,50%* 8,41%
hozam
*Az id6szakra szamitott nem évesitett hozam 68,8% volt.

A befektetési alap forgalmazasaval (vétel, tartas, eladas) kapcsolatos koltségek az alapkezelési tajékoztatéban és a forgalmazasi
helyeken megtalalhatéak. A multbeli hozamok nem jelentenek garanciat az alap jovébeli teljesitményére.

VI. Befektetésekbol szarmazo bevételek (eFt)

ERTEKESITES NETTO ARBEVETELE 5935 561
EGYEB BEVETELEK 59 066
ELADOTT ARUK BESZERZESI ERTEKE 2820776
MUKODESI KOLTSEGEK 1748 950
EGYEB RAFORDITASOK 103 378
PENZUGYI MUVELETEK BEVETELEI 596 641
PENZUGYI MUVELETEK RAFORDITASAI 67 268
RENDKI{VULI BEVETELEK 0
RENDK{VULI RAFORDITASOK 0
FIZETETT, FIZETENDO HOZAMOK 0
TARGYEVI EREDMENY 1 850 896

VII. Miikodési koltségek

Megnevezeés 2005
EFt

Alapkezel6i dij 409 232
Letétkezel6i dij 24 315
Kozzétételi, hirdetési dij 390
Feliigyeleti dij 8 132
Konyvelési dij 0
Ugyvédi dij 14 110
Marketing koltségek 50 022
Ertékesokkenési lefras 286 954
Ingatlanok fenntartasi koltségei 462 659
Ingatlanértékel6 dija 15 555
Bankkoltség, forgalmi jutalék 6 228
Megbizasi, tigynoki dijak 30 851
Forgalmazoi jutalék 230 544
Sikerdij 0
Egyéb 209 958

Europa Befektetési Alapkezeld Rt.
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Miikodési koltség osszesen 1748 950

Vonatkozasi idészak: 2005.01.01-t61, 2005.12.31-ig.

Budapest, 2006. aprilis 24.

7

Torok Mihaly
vezérigazgatd

Eurépa Befektetési Alapkezeld Rt.

Europa Befektetési Alapkezeld Rt.
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I

Deloitte.

Audit. Tax.Consulting.Financial Advisory.

Levélcim: 1438 Budapest Pf. 471

Tel: +36 (1) 428-6800
Fax: +36 (1) 428-6801
www.deloitte.com/Hungary

FUGGETLEN KONYVVIZSGALO! JELENTES

Az Eurépa Ingatlanbefektetési Alap tulajdonosai részére

Elvégeztik az Europa Ingatlanbefektetési Alap (az ,Alap”) 2005. december 31
mérlegének - melyben az eszkézok és forrésok egyezd végosszege
53.935.015 eFt, az (zleti év eredménye 1.850.896 eFt nyereség, valamint a 2005.
évre vonatkozé eredménykimutatésénak és kiegészité mellékletének — melyben
az egy befektetési jegyre jutd nettd eszkdzérték 2005, december 31-én 1,3622 Ft-
ot tett ki — (tovabbiakban a mérleg, az eredménykimutatds és a kiegészitd
melléklet egyutt: pénzigyi kimutatasok) vizsgalatat, amelyet az Alap 2005. évi
éves beszdmoléja tartalmaz. Az éves beszdmolonak, valamint az Uzleti
jelentésnek az elkészitése az Alap kezeljének feladata. A mi feladatunk az éves
beszamolé hitelesitése kénywvizsgalatunk alapjan, valamint annak megitélése,
hegy az Uzleti jelentésben kdzélt szamviteli informéaciok Gsszhangban vannak-e
az éves beszamoldban foglaltakkal.

Az el628 évet masik konywvizsgalé auditalta. A 2005. &prilis 21-én kiadott
kénywvizsgéld jelentése korlatozas nélkdli kdnywizsgalsi jelentés volt.

A kénywvizsgalatot a magyar Nemzeti Kényvvizsgélati Standardokban foglaltak
és Magyarorszagon a kényvvizsgalatra vonatkozé érvényes térvények és egyéb
jogszabélyok alapjan hajtottuk végre. A fenti iranyelvek értelmében a
kényvvizsgalat tervezése és elvégzése révén kells bizonyossagot kell szerezntink
arrdl, hogy a pénzigyi kimutatas nem tartalmaz jelentds mérték(i tévedéseket. A
kénywizsgdlat magdban foglalja a pénzigyi kimutatasok tényszémait
aladtamaszté bizonylatok mintavételen alapulé vizsgélatét. Emellett tartalmazza
az alkalmazott szamviteli alapelvek és az Uigyvezetés lényegesebb becsléseinek,
valamint a pénzlgyi kimutatdsok bemutatdsanak értékelését. Az Uzleti
jelentéssel kapcsolatos munkank a fent emlitett terdletre korlatozodott és nem
tartalmaz egyéb, nem a véllalkozas auditalt szémviteli nyilvantartasaibél
levezetett informaciok attekintését. Meggy&zédésink, hogy munkank megfelel
alapot nyuijt a kdénywizsgaloi vélemény megadasahoz.

A member of
Deloitte Touche Tohmatsu

Bejegyezve: FOvdrosi Birasdg mint Céghirdssg
Cg.: 01-09-071057

Europa Befektetési Alapkezeld Rt.

Deloitte Kényvvizsgald és Tanacsadd Kft.
1068 Budapest, Dézsa Gyérgy Gt 84/C.
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i

Zaradék

A kénywvizsgalat soran az Eurépa Ingatlanbefektetési Alap éves beszamoldjat,
annak részeit és tételeit, azok kényvelési &s bizonylati alatdmasztasat az érvényes
nemzeti kénywvizsgalati standardokban foglaltak szerint feltlvizsgéttuk, és ennek
alapjan elegendé és megfelels bizonyosségot szereztink arrdl, hogy az éves
beszamoldt a szamviteli torvényben, a 215/2000 (Xil.11) Korményrendeletben, az
egyéb vonatkozé térvényekben foglaltak és az altalénos szamviteli elvek szerint
készitették el.

Véleménylnk ‘szerint az éves beszamolé az Eurépa Ingatlanbefektetési Alap
2005. december 31én fenndlld vagyoni, pénzigyi és jovedelmi helyzetérdl
megbizhaté és valds képet ad. Az Uzleti jelentés az éves beszamold adataival
osszhangban van.

Budapest, 2006. 4prilis 20.

sl B des Lilwa
, Jack Bell ~ Binder Szilvia ,
Deloitte Kénywvizsgdalé és Tanacsadd Kft. bejegyzett kénywizsgald
000083 003801

Europa Befektetési Alapkezeld Rt.
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o

ol - [afafo] . Tale[7[-Ta]/T2T0J01] ]

[; PSZAF nyilvantartasbavételi hatarozat széma
' [1]8[1JoJ2e[4To]-T2]-T4]1]
Adészam
}
1 Eurdpa Ingatlanbefektetési Alap 2005. januar 01-2005. december 31.
P MERLEG Eszkézok (aktivik)
,{ adatok E Ft-ban
Sor- El6z6 év(ek)
3 szim A tétel megnevezése El§zd év_ | modositdsai | Targyév
n a b ¢ d e
- 01. | A.]Befektetett eszkozok (I.+II. sor) 14 734 357 0] 19053111
y 02. | L|TARGYIESZKOZOK 14 734 357 0] 19053111
ﬂ 03. | 1]  ngatlanok 9 856 833 16 844 531
) 04. | 2. Ingatlanok értékkilldnbdzete 377721 1787 490
03. 3. Egyéb berendezések 165 68
ﬂ 06. | 4.| Beruhazisok 4499 638 421022
07. 5. Beruhédzisokra adott el6legek 0
N 08. | IL|BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK 0 0 0
r 09. | 1. Hosszi lejarata bankbetétek 0
! 10. [ B.|Forgbeszkizik (I+11+IIL+IV. sor) : 4920 634 0] 34813532
11. | L|KESZLETEK ‘ 1705 073 0] 1643328
f 12. [ 1] Ingatlankészletek 1518 906 1338 888
E 13. [ 2. Ingatlankészletek értékkiilénbdzete 186 167 304 440
14. | IL|IKOVETELESEK 1256 692 0 641 909
- 15. | L]  Kaveteldsek 1264 047 683 468
B 16. | 2. Kovetelések értékvesztése (-) -7 355 -41 559
17.|1IL|[ERTEKPAPIROK 1 835 598 0] 18153107
18. | 1|  Ertékpapirok 1763 087 17 887 439
ﬂ 19. | 2. Ertékpapirok értékkiilonbozete 72 511 0 265 668
t 20. | 3] a) kamatbol, osztaiékbol 72511 265 668
21. | 4] b) egyéb : 0
) 22. |IV.JPENZESZKOZOK 123 271]- 14375 188
ﬂ 23. | C.]Aktiv idébeli elhatirolisok 0 0 68 372
o 24. 1.]Aktiv id6beli elhatiroldsok 23 560 68 372
: 25. | 2.|Aktiv idbeli elhatdrolisok értékvesziése (-) -23 560 0
n 26. ESZKOZOK OSSZESEN {A.+B.+C.) 19 654 991 0] 53935015
MERLEG Forrasok (passzivak)
B 27. [ D.{Sajat t6ke (L+IL sor) 16 127 197 0| 47322019
28. | LIINDULO TOKE 13 998 667 0] 34812663
[l 29. a) kibocsatott befektetési jegyek névértéke 23 125518 47 020 716
30. b). visszavéséroit befektetési jegyek névértéke (-) -9 126 851 -12 208 053
31. | IL|TOKEVALTOZAS (TOKENOVEKMENY) 2128 530 0] 125093356
~ 32. a) visszavéasarolt befektetési jegyek értékkiilonbdzetébol 1522 167 8 415516]
ﬂ 33. b) _ingatlanok, értékpapirok értékelési kitlonbozetébol 691930 2328312
- 34. ) _eldzd évek eredményébol -692 803 -85 568
35. d) iizleti évi eredménybél 607 236 1 850 896
B 36. | E.|Céltartalékok 0 0
37. | F.|Kitelezettségek (I.+IL+IIL. sor) 2 747 019 no 6174 983
38. | 1|{HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 0 /] 2416512
n 39. | IL|[ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 2 802 551 [l 3729101
i 40. {IIL|Kiilfsldi pénzértékre szol6 kotelezettség értékelési kil -55 532 [[] 29370
41 | G.|Passziv id6beli elhatarolasok 780 775 Al 438013
[[ 42, FORRASOK OSSZESEN (D.+E.A+F.+G.) 19 654 991 (/ X o] 53935015
Budapest, 2006. 04. 20 EUROPA BEPBKTETES) |
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