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I. Piaci folyamatok a 2004. évben

 Makrogazdaság

A vártnál gyengébb 2003-as év után Magyarország gazdasági teljesítménye kis mértékben javult 2004 második negyedévétől. Ennek ellenére azért még mindig megoldatlan a költségvetés hiánya, illetve kérdéses, hogy 2010-re képes lesz-e a kormány megfelelni a monetáris pénzügyi unió kritériumainak. Nagy jelentőséggel bír, hogy Magyarország 2004. május 1-én, kilenc másik országgal együtt csatlakozott az Európai Unióhoz. 

A magyar gazdaság teljesítményének változása követi a világgazdaság tendenciáját, amit az élénk, bár kissé lassuló növekedés jellemez. Ugyanakkor a magyar GDP növekedési üteme továbbra is jelentősen meghaladja az Európai Unióét. A GDP növekedési üteme 2003-ban 2,95% volt, amely 2004 első negyedévére 4,2%-ra nőtt. A KSH adatai alapján Magyarország bruttó hazai terméke 2004 harmadik negyedévében 3,7%-al, az első három negyedévben, pedig 4,1%-kal nőtt, az előző év azonos időszakához viszonyítva. A gazdasági növekedést termelési oldalról alapvetően az árutermelő ágazatok segítették elő, amelyek közül leginkább a mezőgazdaság teljesítménynövekedése számottevő. A GDP felhasználási oldalán legdinamikusabban a felhalmozás, azaz a beruházás nőtt. 

Az infláció 2003-ban nagyon alacsony, 4,7% volt. A 2004-ben életbe lépett áfa-változások és a csatlakozással járó árváltozások miatt 2004. májusára 7,6%-ra emelkedett.  Kis visszaeséssel júniusban 7,5%-on állt az infláció mértéke, amely decemberre tovább csökkent 5,9%-ra. A 2004-es éves átlag 6,8% volt.

Az államháztartás hiánya a decemberi mérséklődés ellenére, 2004-ben 1,3 billió forintot, az előző évinél 226 milliárd forinttal többet tett ki. Ezen belül a központi költségvetés deficitje mintegy 900 milliárd forint volt. Az államháztartási hiány növekményének csaknem 70%-a a központi költségvetésben keletkezett.

Ingatlanpiac
Az ingatlanpiacon a 2004-es évben váratlan nagy változások nem jelentek meg, sőt úgy tűnik, hogy ilyesmire 2005-ben sem kerül sor. Az irodapiacon az átadott területek nagy visszaesése kedvezően befolyásolta a kihasználtsági rátát, míg a kiskereskedelmi piacon újfajta üzletek (outlet centers) jelentek meg. Az elmúlt évben számos meglévő logisztikai központot bővítettek, de az eredetileg tervezett beruházásoknak még így is csak egy része valósult meg.

2004-ben közel 19%-kal bővült a saját célra ingatlant keresők száma. A kereső vállalkozások 76%-át a kis- és középvállalkozások, 20%-át a mikro vállalkozások, és mindössze 4%-át teszik ki a nagyvállalkozások. A keresők mindössze 21%-a vásárolt, a többség bérelt. 

Bériroda piac

Átadások tekintetében az előző évben megközelítőleg 80.000 m2 iroda készült el, így a minőségi (A, B kategória) irodaállomány meghaladja az 1.701.100 m2-t, melyből 922.700 m2 „A” kategóriás terület.
Bérbeadás tekintetében az előző évben megközelítőleg 200.000 négyzetméter irodaterületet adtak bérbe. Ez lényegesen több mint a 2004-ben újonnan épült és átadott irodák összes területe. 2004-ben csakúgy, mint 2003-ban a piac szereplői több területet béreltek, mint amennyi elkészült.

A nagyarányú keresletnek és a visszafogott átadásoknak köszönhetően a kihasználatlansági ráta jelentősen csökkent az év közepén, 14,5-15%-ra.

Budapest tényleges, átlagos bérleti díjai 11,0-15,5 Euro/m2/hó között mozogtak 2004-ben. A legmagasabb bérleti díj Budapesten már három éve nem változott, így továbbra is 17,5 Euro/m2/hó, melynek kismértékű növekedés várható 2005-ben.

Ipari, logisztikai piac

A város központjától távolodva az egyre kijjebb szoruló lakóövezeteket az ipari, kereskedelmi és logisztikai ingatlanok követik. Ezen fejlesztéseknél elengedhetetlen az infrastruktúra magas fokú jelenléte, az autópálya közelség, valamint a vasúti-, esetleg légi szállítási lehetőségek megléte. Ebből a szempontból igen nagy gazdasági potenciállal rendelkezik az M1, M7, továbbá a jelenleg is bővítés alatt álló M0 körgyűrű által alkotott háromszög, melynek már elkészült szakaszai mellett, valamint a tervezett nyomvonal mellett található ingatlanok iránt élénk kereslet mutatkozik.

A Közép-Kelet európai régióban a logisztikai ingatlanok piacán talán a legaktívabb Magyarország. A jelenleg rendelkezésre álló, modern, „A” kategóriás raktárállomány megközelítőleg 770.000 m2, melyből 541.000 m2 épült az elmúlt négy évben. Az állomány arányait tekintve 328.000 m2 tulajdonos által elfoglalt, míg a fennmaradó raktárterület főleg a bérlő igényei szerint épült.

Az ipari ingatlanpiac igen aktív volt az elmúlt év első felében. Összesen 82.000 m2 raktárterületet adtak át, amely 58%-kal magasabb a 2003-as évhez képest. Az új kínálat mindössze 17%-a (14.000 m2) volt spekulatív fejlesztés, mivel az új területek többsége a már meglévő minőségi ipari parkok területbővítéséből keletkezett. Számos logisztikai kiszervezési tender valósult meg, amely a logisztikai cégek megnövekedett területigényét, és a hazánkban még nem működő logisztikai cégek növekvő érdeklődését eredményezte.

Kereskedelmi ingatlanok
A kereskedelmi ingatlanok piaca az elmúlt évek során folyamatosan bővült. A fejlesztők kedvelt befektetési területei a jó közlekedési lehetőségeket biztosító, kereskedelmi szempontból előnyös területi elhelyezkedésű ingatlanok. A magyar ingatlanpiac a kereskedelmi ingatlanok szempontjából is erősen főváros orientált, ugyanakkor ezen szektorban egyre jelentősebb fejlesztések indulnak meg vidéken is.
A bérleti díjak tekintetében a bevásárlóközpontokban kérik el a legmagasabb díjakat, amelyek most 25-80 Euro/m2/hó között mozognak, igen nagy szórással. Ez a legkeresettebb területeken elérhette a 23%-os bérleti díjemelkedést az előző év azonos időszakához képest. A kevésbé frekventált kereskedelmi egységek bérleti díja ennél kisebb mértékben növekedett, illetve előfordult, hogy nem változott.

Európa Ingatlanbefektetési Alap

Az Európa Ingatlanbefektetési Alap összességében sikeres évet zárt 2004-ben. Az év eleji nyitó 15,7 milliárd forintos állomány az év augusztus-szeptemberére 13,3 milliárd forintra csökkent. Az év utolsó negyedévében ismét növekedett a nettó eszközérték és az év végére elérte a 17,5 milliárd forintot. 
A csökkenés elsősorban a forgalmazó bankok egy részének saját termék indításával függ össze. Ennek bekövetkezése után jelentősen csökkent ezen forgalmazók Európa Befektetési Jegy állománya. 
Jelentős változás zajlott le az ingatlan portfólió méretében. Értéke az év elején 10,9 milliárd forint volt, amely az év végére elérte a 16,2 milliárd forintot. Ezzel az alap feltöltöttsége 70%-ról 92 %-ra nőtt.

Jelentős változás következett be az Alapkezelő Rt. életében is. A céget 2004 áprilisában megvásárolta a HVB Bankcsoportba tartozó CA IB Alapkezelő Rt. Az Európa Alapkezelő Rt. a hazai bankpiac egyik jelentős szereplőjének támogatásával folytatja munkáját.
Az alapkezelő állományi létszáma az év eleji 12-ről év végére 15-re emelkedett.
II. Befektetési elvek1
Az Alapkezelő az Európa Ingatlanbefektetési Alapot egy az európai országokban található ingatlanokba fektető, jól diverzifikált portfolióval rendelkező alapként kezeli. Az Alapkezelő célja, hogy a Befektetési jegyek vásárlói középtávon (1-3 éves távlatban) az inflációt és a banki kamatokat meghaladó megtérülést érjenek el. 

Az Alap ingatlanbefektetéseit elsősorban Budapesten és annak vonzáskörzetében, másodsorban hazai nagyvárosokban, és kisebb vidéki településeken kívánja megvalósítani. Kisebb mértékben a portfolióba kerülhetnek más európai országok megfelelő hozam és kockázati jellemzőkkel bíró befektetési célpontjai is. Az Alapkezelő döntéseinél elsődleges prioritásként kezeli az adott ingatlanok hozam és kockázati jellemzőit és a portfolió egészére gyakorolt hatásukat. 

Az Alapkezelő a jobb másodlagos értékesíthetőség érdekében kerülni kívánja az átlagostól esztétikailag vagy funkcionálisan nagyban eltérő ingatlanokat. Az Alapkezelő törekszik arra, hogy a hatékonyság javítása érdekében a tulajdonában lévő ingatlanok adminisztratív és műszaki üzemeltetését megbízható külső partnerekkel végeztesse. Az Alapkezelő törekszik továbbá arra, hogy a forint-alapú befektetők valutakockázatának kiszűrése érdekében – a jelenlegi piaci gyakorlattól eltérően - bérleti díjait forintban határozza meg. Az előreláthatóan devizában felmerülő bevételek esetében az Alapkezelő deviza alapú fedezeti ügyletet köthet, a kockázat csökkentésére. 

Az Alapkezelő az Alap nevében az Alap által vásárolt egyes ingatlanok vételárának, illetve adott ingatlanberuházások nettó eszközérték számításakor figyelembe vehető értékének 50 %-a erejéig – jelzálogfedezete mellett – kölcsönt vehet fel.

III. Általános adatok

Az Európa Ingatlanbefektetési Alap nyilvános módon létrehozott, nyíltvégű ingatlan befektetési (ingatlanforgalmazó) alap, a befektetési jegyei névre szólóak, névértékük 1 Ft (egy forint).

Alapkezelő: 
Európa Befektetési Alapkezelő Rt. 

1011 Budapest, Fő utca 14.
Letétkezelő: 

       HVB Bank Hungary Rt. 

1054 Budapest, Akadémia utca 17.
Főforgalmazó:
HVB Bank Hungary Rt. 

1054 Budapest, Akadémia utca 17.
Forgalmazók:
CA-IB Értékpapír Rt.

Inter-Európa Bank Rt.

Concorde Értékpapír Rt.

E.I.S. East Befektetési Rt.

ERSTE Bank Befektetési Rt.

CIB Értékpapír Rt.

BNP Paribas Bank Hungária Rt.

Raiffeisen Értékpapír és Befektetési Rt.

Budapest Bank Rt.

Ingatlanértékelő:               American Appraisal Magyarország Vagyonértékelő Kft.

 (1034 Budapest, Bécsi út 120.)

Könyvvizsgáló:                 PriceWaterhouseCoopers Kft. (1077 Budapest, Wesselényi u. 16.)

Puskás István

Szakértői bejegyzési száma:  004106

Bejegyzés időpontja:        2001. március 12.

A Pénzügyi Szervezetek Állami Felügyelete által kiadott lajstromozási szám: 1211-3

Az Európa Ingatlanbefektetési Alap által forgalomba hozott, az éves tájékoztató lezárásának napján (2004. december 31.) érvényes nettó eszközértékben szereplő befektetési jegyek

darabszáma: 

13.975.933.196*

nettó eszközértéke:    17.561.408.176
egy befektetési jegyre jutó nettó eszközértéke: 1,2565 

2004. január 1. és december 31. között 6.715.055.416 db befektetési jegy került eladásra és 6.143.251.312 db visszaváltásra.

2003. december 31-én a nettó eszközértékben szereplő befektetési jegyek:

darabszáma: 

13.413.873.034*

nettó eszközértéke:    15.706.031.366
egy befektetési jegyre jutó nettó eszközértéke: 1,1709 

2002. december 31-én a nettó eszközértékben szereplő befektetési jegyek:

darabszáma: 

5.626.903.792*

nettó eszközértéke:    6.247.038.446
egy befektetési jegyre jutó nettó eszközértéke: 1,1102
2001. december 31-én a nettó eszközértékben szereplő befektetési jegyek:

darabszáma: 

2.072.648.037*

nettó eszközértéke:    2.235.692.054

egy befektetési jegyre jutó nettó eszközértéke: 1,0787
* A nettó eszközérték készítés technikájának következtében a december 31-én érvényes nettó eszközértékben a december 29-i tényleges állapotnak megfelelő darabszám szerepel.
IV. Az alap eszközei 2004. december 31-én

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


	Készpénz:
	0

	Folyószámla:
	657.408

	Jegybankképes értékpapír:
	1.835.598

	Ingatlanok:
	16.247.429

	Alapot terhelő kötelezettségek:
	-2.430.036 

	Követelések:
	1.251.009

	Összesen:
	17.561.408


Az alap 2003. december 31-én érvényes portfoliója (adatok e Ft-ban)


	Készpénz:
	0

	Folyószámla:
	265.784

	Jegybankképes értékpapír:
	5.277.549

	Ingatlanok:
	10.973.311

	Alapot terhelő kötelezettségek:
	-1.680.303 

	Követelések:
	869.690

	Összesen:
	15.706.031


Értékpapírtárca 2004. december 31-én 

	Kibocsátó 
	Értékpapír neve
	Névérték( eFt)
	Árfolyamérték (Ft)
	A portfolió %-ában

	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 dkj
	300 000
	281 958 900
	1,61%

	PM
	2005.11.23 dkj
	600 000
	556 995 600
	3,16%

	
	Összesen:
	
	1 835 598 200
	10,45%


Értékpapírtárca 2003. december 31-én 

	Kibocsátó 
	Értékpapír neve
	Névérték( eFt)
	Árfolyamérték (Ft)
	A portfolió %-ában

	PM
	2004.02.18 dkj
	990 000
	974 481 750
	6,17%

	PM
	2004.03.17 dkj
	250 000
	243 901 250
	1,55%

	PM
	2004.06.09 dkj
	1 400 000
	1 331 519 000
	8,44%

	PM
	2004.07.07 dkj
	2 230 000
	2 105 635 130
	13,34%

	PM
	2004.10.27 dkj
	680 000
	622 012 320
	3,94%

	
	Összesen:
	
	5 277 549 450
	33,44%


Ingatlantárca 2004. december 31-én

	Ingatlan típusa 
	Ingatlan megnevezése 
	Ingatlan helyrajzi száma
	Árfolyamérték (Ft)
	A portfolió %-ában

	Jövedelemtermelő céllal vásárolt ingatlanok


	István úti irodaház
	7005/0/A/6
	17 123 600
	0,10%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/7
	17 123 600
	0,10%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/8
	24 136 800
	0,14%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/9
	42 008 000
	0,24%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/10
	34 282 800
	0,20%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/11
	34 496 400
	0,20%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/12
	34 282 800
	0,20%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/13
	34 282 800
	0,20%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/14
	40 548 400
	0,23%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/15
	22 463 600
	0,13%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/16
	21 466 800
	0,12%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/17
	16 660 800
	0,09%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/18
	17 123 600
	0,10%

	
	Kassai utcai garázsok
	71816/6
	8 780 500
	0,05%

	
	Seregély utcai irodaház
	14751/2
	121 500 000
	0,69%

	
	Bem rakparti irodaház
	14456
	1 400 000 000
	7,97%

	
	Mády Lajos utcai irattár
	70006
	185 800 000
	1,06%

	
	Róbert Károly krt. 61 iroda
	27962
	2 070 000 000
	11,79%

	
	Árpád úti iroda
	70653
	655 000 000
	3,73%

	
	Ráday u. 42 iroda
	36925
	1 060 000 000
	6,04%

	
	Győri üzemcsarnok
	5515 fejlesztés alatt
	989 238 239
	5,63%

	
	Győri üzemcsarnok
	5515,5520,5518/2
	1 674 156 601
	9,54%

	
	Komáromi üzemcsarnok
	7126/8
	223 800 000
	1,27%

	
	Lágermax csarnok
	4022/2
	152 840 000
	0,87%

	
	Megyeri  úti telephely
	76373/14
	985 000 000
	5,61%

	
	Péceli üzemépület
	3206/2
	220 000 000
	1,25%

	
	Péceli üzemépület
	3206/3
	75 000 000
	0,43%

	
	Péceli üzemépület
	3206/4
	376 500 000
	2,14%

	
	Nemesvámos telephely
	840/3-10, 840/6-2901
	220 000 000
	1,25%

	
	Dunaharaszti csarnok
	173/35,38
	712 500 000
	4,06%

	
	Veszprémi csarnok
	1943/3-4
	305 500 000
	1,74%

	
	Veszprémi raktárbázis
	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 Áruház
	584
	256 000 000
	1,46%

	
	Szliven Áruház
	3341/1
	157 000 000
	0,89%

	
	Csepeli áruház
	208489
	539 700 000
	3,07%

	
	Hegyalja úti üzlet
	4884/4/B/9-C/10
	60 000 000
	0,34%

	
	Alkotás úti üzlet
	7703/0/A/1
	146 900 000
	0,84%

	
	Tapolcai üzleth.
	1/A/7, 2/1/A/3
	95 000 000
	0,54%

	
	Veszprémi üzleth.
	26/A/9
	75 000 000
	0,43%

	
	Veszprémi üzleth.
	11/A/5
	85 000 000
	0,48%

	
	Hermina 29. lakás
	31662/0/B/7
	48 000 000
	0,27%

	
	Bartók Béla út 54.
	4250/0/A/6
	35 200 000
	0,20%

	Tőkenövekedési céllal vásárolt ingatlanok
	Mihálkovics utcai társasház
	37272
	148 141 000
	0,84%

	
	Petőfi Sándor utcai lakás
	24288/0/A/64
	25 000 000
	0,14%

	
	Retek u. lakások
	13137/0/A/1-7
	93 300 000
	0,53%

	
	Telepes u. 66 lakás
	31142
	28 000 000
	0,16%

	
	Alcsútdoboz telek
	181/10,17,18,9
	283 000 000
	1,61%

	
	Győri telek
	5475/24-25
	200 000 000
	1,14%

	
	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%

	
	Piliscsaba Magdolna völgy
	3018, 3274-76, 83,91,92, 3300, 01,,20
	67 206 000
	0,38%

	
	Veszprém, Háncs utca 
	1943/2-5
	168 146 314
	0,96%

	
	Összesen:
	
	16 247 428 907
	92,52%


Ingatlantárca 2003. december 31-én

	Ingatlan típusa 
	Ingatlan megnevezése 
	Ingatlan helyrajzi száma
	Árfolyamérték (Ft)
	A portfolió %-ában

	Jövedelemtermelő céllal vásárolt ingatlanok
	István úti irodaház
	7005/0/A/6
	19 586 240
	0,1247%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/7
	18 717 120
	0,1192%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/8
	14 526 720
	0,0925%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/9
	14 930 240 
	0,0951%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/10
	14 930 240
	0,0951%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/11
	14 930 240
	0,0951%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/12
	21 045 120
	0,1340%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/13
	36 627 200
	0,2332%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/14
	29 891 520
	0,1903%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/15
	30 077 760
	0,1915%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/16
	29 891 520
	0,1903%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/17
	29 891 520
	0,1903%

	
	István úti irodaház
	7005/0/A/18
	35 354 560
	0,2251%

	
	Kassai utcai garázsok
	71816/6
	8 780 500
	0,0559%

	
	Seregély utcai irodaház
	14751/2
	121 500 000
	0,7736%

	
	Bem rakparti irodaház
	14456
	1 400 000 000
	8,9138%

	
	Mády Lajos utcai irattár
	70006
	184 900 000
	1,1773%

	
	Győri üzemcsarnok
	5515-5520
	2 207 100 000
	14,0526%

	
	Lágermax csarnok
	4022/2
	144 400 000
	0,9194%

	
	Megyeri  úti telephely
	76373/14
	791 600 000
	5,0401%

	
	Péceli üzemépület
	3206/2
	220 000 000
	1,4007%

	
	Péceli üzemépület
	3206/3
	75 000 000
	0,4775%

	
	Péceli üzemépület
	3206/4
	376 500 000
	2,3972%

	
	Dunaharaszti csarnok
	173/35,38
	639 000 000
	4,0685%

	
	Szolnoki csarnok
	15754/4
	96 600 000
	0,6151%

	
	Szadai csarnok
	4333/13
	92 900 000
	0,5915%

	
	Mecsek Áruház
	584
	213 100 000
	1,3568%

	
	Szliven Áruház
	3341/1
	131 600 000
	0,8379%

	
	Csepeli áruház
	208489
	455 600 000
	2,9008%

	
	Hegyalja úti üzlet
	4884/4/B/9-C/10
	75 000 000
	0,4775%

	
	Alkotás úti üzlet
	7703/0/A/1
	110 950 000
	0,7064%

	
	Diósárok u. 58 lakás
	9883/6
	54 400 000
	0,3464%

	
	Hermina 29. lakás
	31662/0/B/7
	48 875 000
	0,3112%

	
	Mihálkovics utcai társasház
	37272
	380 134 873
	2,4203%

	
	Petőfi Sándor utcai lakás
	24288/0/A/64
	25 400 000
	0,1617%

	
	Retek u. lakások
	13137/0/A/1-7
	93 173 516
	0,5932%

	
	Telepes u. 66 lakás
	31142
	28 000 000
	0,1783%

	
	Alagút utcai társasház
	7157/0/A/2
	11 225 000
	0,0715%

	
	Alagút utcai társasház
	7157/0/A/8
	11 225 000
	0,0715%

	
	XVI. ker. telek
	115601/44
	454 200 000
	2,8919%

	
	Alcsútdoboz telek
	181/10,17,18,9
	283 000 000
	1,8019%

	
	Győri telek
	5475/24-25
	180 000 000
	1,1461%

	Tőkenöveke-dési céllal vásárolt ingatlanok
	Veszprémi telek
	016 és 0444
	952 608 352
	6,0652%

	
	Dunaharaszti telek
	173/34,19
	146 000 000
	0,9296%

	
	Dunaharaszti telek
	173/36,37
	102 100 000
	0,6501%

	
	Piliscsaba Magdolna völgy
	2999, 3018, 3274-76, 78,83,91,92, 3300, 01,09,12,18,20
	88 038 500
	0,5605%

	
	Piliscsaba telek
	2777
	460 000 000
	2,9288%

	
	Összesen:
	
	10 973 310 741
	69,8669%


Az alap 2004. december 31-én 1.410.340.760 forint értékű euró hitelállománnyal rendelkezett. A hitel éven belüli lejáratú.
Az Alapkezelő származékos ügyleteket 2004-ben nem kötött.

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

	Dátum
	Egy jegyre jutó ne.
	Nettó eszközérték

	2004.01.30
	1,1628
	15 645 150 279

	2004.02.27
	1,1717
	15 433 823 641

	2004.03.31
	1,1956
	15 435 021 909

	2004.04.30
	1,1835
	15 715 909 988

	2004.05.28
	1,1881
	14 575 413 286

	2004.06.30
	1,1936
	14 301 727 995

	2004.07.30
	1,2028
	13 213 633 532

	2004.08.31
	1,2084
	13 380 558 107

	2004.09.30
	1,2157
	13 851 387 307

	2004.10.29
	1,2311
	13.735 376 990

	2004.11.30
	1,2445
	13 668 619 995

	2004.12.31
	1,2565
	17 561 408 176
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alapkezeléje és tulajdonosai részére
Fiiggetien Konyvvizsgiléi Jelentés

Elvégeztiik az Europa Ingatlanbefektetési Alap (az Alap) 2004. december 31-i fordulénapra elkészitett
mérlegének — melyben az eszkozok és forrasok egyezd végdsszege 19 654 991 eFt, a mérleg szerinti
eredmény 607 236 eFt nyereség — valamint a 2004. évre vonatkoz6 eredménykimutatisanak és Kiegészitd
mellékletének vizsgilatat, melyeket az Alap 2004. évi éves beszamol6ja tartalmaz, az egy befektetési
jegyre juté nettd eszkozérték 1,2565 Ft. Az éves beszamol6 és az iizleti jelentés elkészitése az
iigyvezetés felelossége. A konyvvizsgald felelSssége az éves beszimolé véleményezése az elvégzett
konyvvizsgalat alapjén, valamint az iizleti jelentés és az éves beszdmolo osszhangjdnak megftélése.

A konyvvizsgalatot a magyar Nemzeti és a Nemzetkézi Konyvvizsgilati Standardok és a
konyvvizsgélatra vonatkozd - Magyarorszagon érvényes - torvények és egyéb jogszabalyok alapjin
hajtottuk végre. A fentiek értelmében a konyvvizsgdlat tervezése és elvégzése révén elegendd és
megfeleld bizonyitékot kell szerezni arré], hogy az éves beszdmolé nem tartalmaz lényeges hibds
allitasokat. Az elvégzett kényvvizsgalat magaban foglalta az éves beszdmolé tényszdmait aldtimasztd
bizonylatok mintavételen alapulé vizsgalatat, emellett tartalmazta az alkalmazott szamviteli alapelveknek
és az ligyvezetés lényegesebb becsléseinek, valamint az éves beszamolé bemutatisanak értékelését.
Vizsgaltuk tovabba, hogy az alapkezeld, az Eurdpa Befektetési Alapkezeld Rt. betartotta-e miikodése
soran “A tékepiacrél” sz616, 2001. évi CXX. tdrvény, a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete 4ltal
kiadott engedély és az alapkezelési szabélyzat eldirasait. Az iizleti jelentéssel kapcsolatos munkank a
fent emlitett teriiletre korlatozodott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt szamviteli
nyilvantartasaibol levezetett informaciok attekintését. Meggybzodésiink, hogy munkank megfeleld alapot
nytjt a knyvvizsgal6i zaradék (vélemény) megadisihoz.

A konyvvizsgalat soran az Eurépa Ingatlanbefektetési Alap éves beszamoldjat, annak részeit és tételeit,
azok konyvelési és bizonylati alatdmasztisat az érvényes magyar Nemzeti és a Nemzetkozi
Konyvvizsgalati Standardokban foglaltak szerint feliilvizsgaltuk, és ennek alapjén elegendt és megfeleld
bizonyosségot szereztiink arrél, hogy az éves beszdmoldt a szimviteli térvényben foglaltak, a befektetési
alapokra vonatkozo beszamoldkészitési eldirasok és az altalanos szdmviteli elvek szerint készitették el..
Véleményiink szerint az éves beszamolé az Eurdpa Ingatlanbefektetési Alap 2004. december 31-¢én
fennallé vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetérdl megbizhat6 és valos képet ad. Az izleti jelentés az
éves beszamol6 adataival §sszhangban van.

Budapest, 2005. 4prilis 21.

CRkes, &/M

Puskas Istvan David Wake

Bejegyzett konyvvizsgalé Uzlettars

Kamarai tagsagi sz.: 004106 PricewaterhouseCoopers Kft.
Cim: 1077 Budapest, Wesselényi u. 16. Nyilvantartasba vételi sz.: 001464

Cim: 1077 Budapest, Wesselényi u. 16.
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Adoszam

Eurépa Ingatlanbefektetési Alap 2004. januar 01. - december 31.

MERLEG Eszkozik (aktivik)
adatok E Ft-ban

Sor- ' E15z6 év(ek)
szam A tétel megnevezése El6z6 év__| médositasai| Targyév
a b < d e
01. [ A.|Befektetett eszkzok (I.+]IL sor) 9335252 0] 14734357
02. | L|TARGYIESZKOZOK 9335252 0| 14734357
03. |1 Ingatlanok 5921935 9856 833
04, | 2. Ingatlanok értékkiilonbdzete 9 034 377721
05. | 3. Egyéb berendezések 83 165
06. | 4. Beruhdzisok 3404 200 4499 638
07. | 5. Beruhézasokra adott eldlegek 0
03. | IL.|BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK 0 0 0
09. 1. Hosszi lejarati bankbetétek 0
10. | B.|Forgéeszkézik (I HILHIILAIV. sor) 7 854 746 0] 4920634
11. | L|KESZLETEK 1639973 0 1705073
12. 1. Ingatlankészletek 1502 050 1518 906
13. | 2. Ingatlankészletek értékkilonbozete 137923 186 167
14. | I.JKOVETELESEK 908 775 0f 1256692
15. t L. Kovetelések 908 775 1264 047
16. | 2. Kovetelések értékvesztése (-) -7 355
17. |UL|ERTEKPAPIROK 5277549 0| 1835598
18. [ 1. Ertékpapirok 5179 982 1763 087
19. | 2. Ertékpapirok értékkiilonbdzete 97 567 of 72511
20. | 3. a) kamatbdl, osztalékbol 97 567 72 511
21. | 4. b) egyéb 0
22. [1V.JPENZESZKOZOK 28 449 123 271
23. | C.[Aktiv iddbeli elhatdreldsok 693 0 0
24. 1.] Aktiv id8beli elhataroldsok 693 23 560
25. | 2.]Aktiv id8beli elhatarolasok értékvesztése (-) -23 560
26. ESZKOZOK OSSZESEN (A+B+4C.) 17 190 691 0] 19654991
MERLEG Forrisok (passzivik)
27. | D.|Sajit téke (I.+IL sor) 14 216 749 0} 16127197
28. 1.[INDULO TOKE 13426 212 0] 13998 667
29. a) kibocsétott befektetési jegyek névértéke 16 410 247 23125 518
30. b) visszavésarolt befektetési jegyek névértéke (-) -2 984 035 -9 126 851
31. | IL[TOKEVALTOZAS (TOKENOVEKMENY) 790 537 0] 2128530
32. a) visszavasdrolt befektetési jegyek értékkillonbozeté] 1238 818 1522167
33. b) ingatlanok, értékpapirok értékelési killonbszetébsl 244 524 691 930
34. ¢) eldzd évek eredményébsl -241 238 -692 803
35. d) iizleti évi eredménybdl -451 567 607 236
36. | E.|Céltartalékok 0 0
37. | F.[Kotelezettségek (I.+IL+IIL. sor) 2473238 0 2 747 019
38. 1.[HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 0 0
39. | IL|[ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 2473238 5 2 802 551
40, |IIL[Kilfoldi pénzériékre sz616 kitelezettség értékelési kiil. of / -55 532
41 | G.|Passziv iddbeli elhatdroldsok . 500 704 780 775
42. FORRASOK OSSZESEN (D.+E.+F.+G.) 17190691] [/V/]] 0] 19654991
Budapest, 2005. 04. 21. PH. .
EU?&’QK%EZE%TE}iESE a véflalkozf‘asv vezetdje
Adbszam: 12376670-1-41 (képviseldje)




Az Európa Ingatlanbefektetési Alap a Kezelési Szabályzatának megfelelően 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 az alap hozamot nem fizet. A befektetők által elért hozam teljes egészében a befektetési jegyek árfolyamában tükröződik. Az elmúlt egy évben a következő hozamfizetésekre került sor:

	Időszak
	Hozamfizetési időpontja
	Hozamfizetés névértékre vetítve

	2004. I. negyedév
	2004.04.05
	1,5%

	2004. II. negyedév
	2004.07.05
	1,5%


Az alap teljes hozama 2004. december 31-én:

	
	Indulástól (2001.03.12)
	Éves hozam

(2003.12.31)

	Éves szintre vetített hozam
	12,33%*
	11,48%


*Az időszakra számított nem évesített hozam 55,68% 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 jövőbeli teljesítményére.

VI. Befektetésekből származó bevételek (eFt)

	ÉRTÉKESÍTÉS NETTÓ ÁRBEVÉTELE 
	3 586 826

	EGYÉB BEVÉTELEK
	17 780

	ELADOTT ÁRUK BESZERZÉSI ÉRTÉKE
	1 713 364

	MŰKÖDÉSI KÖLTSÉGEK
	1 010 371

	EGYÉB RÁFORDÍTÁSOK
	392 493

	PÉNZÜGYI MŰVELETEK BEVÉTELEI
	526 519

	PÉNZÜGYI MŰVELETEK RÁFORDÍTÁSAI
	40 037

	RENDKÍVÜLI BEVÉTELEK
	289

	RENDKÍVÜLI RÁFORDÍTÁSOK
	0

	FIZETETT, FIZETENDŐ HOZAMOK
	367 913

	TÁRGYÉVI EREDMÉNY
	607 236


VII. Működési költségek

	Megnevezés
	2004

	 
	EFt

	Alapkezelői díj
	281 527

	Letétkezelői díj
	13 161

	Közzétételi, hirdetési díj
	15 034

	Felügyeleti díj
	4 462

	Könyvelési díj
	3 510

	Ügyvédi díj
	26 319

	Marketing költségek
	59 648

	Értékcsökkenési leírás
	106 709

	Ingatlanok fenntartási költségei
	264 229

	Ingatlanértékelő díja
	13 510

	Bankköltség, forgalmi jutalék
	3 218

	Megbízási, ügynöki díjak
	75 827

	Forgalmazói jutalék
	120 850

	Sikerdíj
	0

	Egyéb
	22 367

	Működési költség összesen
	1 010 371


Vonatkozási időszak: 2004.01.01-től, 2004.12.31-ig.

Budapest, 2005. április 25.
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  Török Mihály 

   vezérigazgató

Európa Befektetési Alapkezelő Rt.
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