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Ugyféltajékoztatd
az MKB Ingatlan Alapok Alapja Befektetéesi Alaprol

Az MKB Befektetési AlapkezélzRt, mint az MKB Ingatlan Alapok Alapjanak alapké&ie -

a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyeletének al-260/2008 sz. hatéarozataval az
ingatlanalapok és ingatlanalapok alapjainak kiéze€szére dlirt tgyfél tajékoztatasi
kotelezettségnek eleget téve, a kovetked tajékoztatja a Tisztelt Befektiet és hivja fel
figyelmuket.

Az Alap befektetési stratégidja szerint hazai émazetkozi ingatlanpiacokon befekiet
alapokba és kollektiv befektetési ertékpapiroklbéetebe az Alapdkéjét.

Az Alap befektetési politikajat az Alapke#ealigy hatarozta meg, hogy az, az Alap céljainak
elérését diverzifikdlt médon tegye leted és ezen keresztll nyujtson részesedést a
befektetknek ahazai és nemzetkdzi ingatlanpiacon Gkodé alapok eredményéldl. Az
Alapkezeb arra torekszik, hogy a portfolié kialakitdsa sorankockazat/hozam arany
elfogadhato szinten maradjon, ezaltal Iéhéttéve, hogy az Alap a befelkiktszamara a
szilkséges befektetésidhbrizonton redlhozamot érjen el. Mindemellett azapkezeb a
megfeleb hozamok biztositdsa eérdekében a kuilféldi devizalesmominalt ingatlan
befektetési jegyek/kollektiv  befektetési értékpakir megvasarlasaval keletkezett
devizapoziciok arfolyam kockazatanak fedezéséwr@ibas arfolyamigyleteket kothet.

Az MKB Ingatlan Alapok Alapja, ha kdzvetve is, delgntss aranyban az ingatlanpiacok
befektetési eredményélrészesedik.

Az ingatlanalap sajatos tulajdonsaga szerint hot®ail befektetés. Egyrészt ugyan |ékét
teszi, hogy a befekigtakar alacsony 6sszeggel is részesedhet a nadgh énigatlanokba
tortérd befektetés ényeldl, masrészt viszont — léveén, hogy az alapbad ieégatlanok piaci
értékndvekedése, valamint keltdoben tortéd értékesitése az értékpapiroknal megszokottnal



lényegesen tébb &l vehet igénybe — az elvart befekiehozam realizalasa hosszablétid
igényelhet.

Tekintettel arra, hogy egy ingatlan adasvétele bluitabb és idigényesebb Uzleti feladat, az
alapkezealk az alapokba a befektetési jegyek értékesitédmladriib pénzt lassabban tudjak
ingatlanokba fektetni, mint értékpapirok esetébMéha hdénapokat is igénybe vehet a
megfeleb ingatlan megvasarlasa. Ezeib alatt az alap vagyonanak egy része természetesen
nem ingatlanban, hanem értékpapirban/betétben bsdzn

Hasonld, de értelemsZ@n forditott ebjelii hatasok érvényesilhetnek a portfoliGbanslév
ingatlanok értékesitése soran. Mivel az alapok fgldaban jellem#en nagy érték
ingatlanok talalhatok, igy azok likviditasa soklkdhcsonyabb mas befektetési formakénal. E
sajatossaghdl kovetkézn nagyszamu befektetési jegy visszavaltasa esetéleaz adott
idészakban adkekivonas mértéke meghaladja az alap pillanatrkyiiditasi képességét, a
folyamat az ingatlanok kényszerértékesitéséheztivezeHa a kényszerértékesités soran - a
rendelkezésre allo édrovidsége miatt - csak nyomott értékesitési aetdral, ugy ebben az
arban nem fog megjelenni a befektetés egyébkéntszadidalt koriimények kdzott
realizalhaté hozama, mialtal a kényszerértekekiéwoly befektetési veszteséget okozhat az
alap befektétinek.

Az ingatlanbefektetések tobbnyire alacsonyabb koaftal jarnak, mint a
részvénybefektetések, am ezek sem mentesek ag®vidsszabb tavu piaci ciklikussagtol. A
nemzetkozi tapasztalatok alapjdn mind fellendilésnind visszaesési ddzakok
megfigyelhebk az ingatlanok piacan, ezért ezek az alapok kiédjen kdzép-, vagy hosszu
tava befektetésként ajanlottak a befektaek, hozzatéve azt is, hogy az ilyen befektetések
szubjektiv megkozelitésben feltételezik a befékitleti tirelmet és kivarast.

A fentiek nemcsak az ingatlanalapokra vonatkozhakem azokra a befektetési alapokra is,
amik befektetéseikkel ingatlanalapokat céloznak ,nvegatkoznak tehat az MKB Ingatlan
Alapok Alapjara is.

Kérjuk, hogy mindezek figyelembe vételével figyebam tanulmanyozza at a megfontolt
befekteti dontés meghozatala érdekében az Alapra vonatkdddaunkalt alabbi mutatdkat.

Az alabbiakban ko6zolt adatok, illetve informacidk madltra vonatkoznak. A mudaltbeli
adatokbol és informéaciokbdl nem lehetséges adljémi hozamra, valtozasra, illetve
teljesitményre vonatkoz6 megbizhatd kdvetkeztetddekonni.

1. Az Alap portféliéjanak lehetséges Osszetétele

Likvid eszkdzok (Forint latra szdlo és lekotott kbatét), hitelviszonyt megtestesit
ertékpapirok, nyilt vég belfoldi és kulfoldi ingatlan forgalmaz6 és ingatl részvényekbe
fektet6 befektetési alapok befektetési jegyei (kollektivefdktetési értékpapirok),
Magyarorszagon kibocsatott pénzpiaci és kétvenpodabefektetési jegyei, szarmaztatott
Ugyletek arfolyamkockéazat kezelésére).



Az Alap eszktzdsszetétele 2008. november 18-an:

Magyar ingatlanalapok: 51,4% ( MAG Ingatlan Befe&se Alap; Erste Ingatlan Alap; Eurdpa
Ingatlan Befektetési Alap; OTP Ingatlan Befektet@&ap; Biggeorge's NV4 Befektetési
Alap)

Kdlféldi ingatlanalapok: 21,2% (Easy ETF FTSE EPEArozone; RREEF Asia Pacific
RealEUR; ING Invest Europe)

MKB Prémium Pénzpiaci Befektetési Alap:22,5%

Likvid eszkdzok: 4,9% ( Fix kamatozasu allamkotveménzeszkdzok)

2. Az Alap fobb kockazatai
Likviditasi kockazat

Az Alap befektetési alapokba fekiedlap. Az alap eszkozeinek elemei koz6tt meghatdiroz
befektetési alapok befektetési politikajanak, \staisszavaltasi dijainak esetleges véaltozasa
befolyasolhatja az alap teljesitményét.

Ve

ingatlanok talalhatok, igy azok likviditasa is sakklacsonyabb mas befektetési formakénal,
azaz nagy ertéktokekivonasnal csak hosszidlatt €s magasabb tranzakciés kéltségekkel
lehet azokat értékesiteni, ezért ez az eqgyik ldgéabb kockazati tényézA tokekiaramlas
hasonlo sulyd problémat jelent. Az alap likvid aszbinek értékét meghalado befektetési
jegy visszavaltas az ingatlanok kényszerértékedieds vezethet, amely akar komoly
veszteséget okozhat a befektetési jegyeket visera waltdo befektéknek, egyrészt a
feltételezheten nyomott értékesitési ar, masrészt az ingatlektetBseknél alacsonyabb
hozamu likvid eszkdzok Ujboli jelefd allomanyndvekedése.

Az Alap befektetési jegyei forgalmanak alakulasa:
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A fenti grafikon a nettd befektetési jegy vasdédtvisszavaltott befektetési jegyek értékének
0sszegét mutatja 2008-ra. Az allomanycstkkenéshedrtlen hozzavéliegesen 9,03%-ot
tett ki.

A magyar ingatlanalapokkal kapcsolatos likviditdkgtve forgalmazéasi feltételek valtozasa
jelenleg még nem ismert, varakozasunk szerint &zaigltasi igények T+90 napos
elszamolasra médosulhatnak.

Az eurOpai ingatlanalapok nem klasszikus értelembett befektetési alapok, hanem
ingatlanindexeket kovét kollektiv befektetési jegyek, melyek likviditasa adott piacra
jellemzs T+2 illetve T+3-as elszamoldsu és ebben valtozm marhatd. Az Alap likvid
eszkdzei mind és az MKB Prémium Pénzpiaci Befekietdap T érteknapu likviditassal
rendelkeznek.

Osszefoglal6an, az alap, mintegy 27%-nyi aznapidikassal, mintegy 21%-nyi T+2 ill. T+3
napos eszkozzel és mintegy 51%-nyi varhatoan Ti@mmolasu eszkdzzel rendelkezik.

Az Alapkezeb — reagalva a hazai ingatlanalapok kapcsan kidlahialci helyzetre — a

kozeljowben leheiség szerint csokkenteni tervezi a hazai ingatlanrkil@ttség sulyat

kulféldon bejegyzett, régids ingatlanpiaci indexekévet (elsssorban eurdpai és azsiai)
kollektiv befektetési jegyek javara.

Rendkivili helyzet esetén — pl. a likvid eszkdzaldmyt (jelenleg kb. 50%-ot) meghaladd
révid idén bellli visszavaltasi igény esetén, vagy az Alagfpliéjaban 1é¥ ingatlanalapok
forgalmazasanak felfliggesztése esetén — az Alajgkazbelyzet enyhitése, ill. megoldasa
erdekében él a torvény adta lefsgigekkel, azaz a térvény szerint engedélyezegl|agzsajat
tokéjének 10%-ig terjeil hitelfelvétellel pétolja a befektetési jegyek vasaltdsdhoz
szikseéges forrast. Amennyiben a hitelfelvétel semjtrkell6 fedezetet a befektetési jegyek
visszavéltasara, akkor az Alapkezal Befektetk érdekében donthet a forgalmazéssichkos
felfliggesztését, mely idsszak alatt a kevesbé likvid ingatlan alapok betékiejegyei is
visszavélthatok. (hitelfelvétel, forgalmazas fglésztése.) fog élni.

A magyar ingatlanalapok eszkozosszetételével, dikviditasi helyzetével és elszamolasi
feltételeivel kapcsolatban az alapokat kézdapkezdl tud svebb tajékoztatast adni.

Eszkozkockazat

Az Alap nettd0 eszkodzeértékére, az egy jegyre jutdtoneeszkozértékének alakulasara
pillanatnyilag el§sorban a magyar ingatlanalapok egy jegyre jutdonetizkdzértékének
alakulasa van a legjeldisiebb hatassal. Az elmult egy honap volatilitasayangkkor
egyértelniien a kilfoldi ingatlan alapok arfolyamaiban beké&eab jelentts esések okoztak.

Az Alap nettd eszkodzértéke 2007. december 31.-088.2november 18. k6zo6tt 231 millio
forinttal csokkent, ami#l 194 millié forint csokkenés 2008. oktober 1. utéivetkezett be,
ami szoros 0sszefliggésben van az ingatlanalapaiében bekdvetkezett egy jegyre jutd
nettd eszkdzértékének cstkkenésével.

Az Alap nett6 eszkdzértekének és egy jegyre juttbreszkozeértékéenek alakulasa az Alap
induldsatol:



MKB Ingatlan Alapok Alapja nett6 eszkdzértékének és  egy befektetési jegyre jutd netté eszkdzértékének
alakulasa 2007/01/31 és 2008/11/19 kozott
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‘ m jegyek szama e nettd eszkozérték

Piaci kockazat

Az alapkezdél az MKB Ingatlan alapok alapjaban 0sszgtitt tokét befektetési alapokon
keresztll Magyarorszagon, illetve elismert (szatwédyt) nemzetkdzi piacokon fektette be.

A magyarorszagi ingatlan befektetési alapok piatanpys novekedést konyvelhetett el az
elmult iddszakban. A hazai ingatlan alapok a teljes 2645ianill Ft-os magyar befektetési
alap piac 23%-at tették ki a BAMOSZ statisztikéamén. Az Egyesiilt Allamokbol induld,
hitelpiaci valsagga dagadd ingatlan piaci aresésgjanakkor nem kimélték a féglo
piacokat sem. Az oktéberben Magyarorszagot is mégextékpapir piaci anomalidk az
ingatlan alapok aranyat 20% ala szoritottdk. A 200@&6ber végi 523 milliard Ft-nyi
ingatlanhoz kapcsolodd befektetési alap allomany legnap alatt elvesztette egyo6todét.
Ebben természetesen nemcsalékekivonas, hanem a szét®ges arfolyam kilengések is
megjelentek.

A magyarorszagi nyilvanos nyiltvégngatlan-befektetési alapok atlagos teljesitméaye
elmult években megbizhatdéan alakult. Ezen alap&dyama alapjan szamitott BIX index
stabil Wvulésl tandskodott. A BAMOSZ altal 2003. elején inditottdulo értékél, 100
pontrol, 2008. november kézepére 164 pont f@ell. 20086szi piaci anomaliai nyoman
jelens ©Bke aramlott ki egyes ingatlan alapokbdl a forinfiolgam védelmében irredlisan
magasra emelt jegybanki alapkamat kdvetkeztébemox@nvalo banki betétekbe.

Az ingatlanpiaci arak alakuldsat ugyanakkor adpn alapvéten tamogathatja a vesdet
jegybankoknak a monetaris kondiciokat drasztikusaphity politikdja. Az amerikai FED
irAnyado kamata az utébbi egy évben végrehajtdi%pontos cstkkentést kdgen jelenleg
1%-on all, mig az Eurépai Kézponti Bank 3,25%-a@plhmata, varakozasok szerint fél éven
beltl 75bp-tal csokkenhet. A hazai kamatkondicioko@antarfolyam eéstdésével szintén
drasztikus szakadas ol allhatnak. A torténelmi 6sszehasonlitasban alags



hozamkoérnyezet pedig a jelzdlog finanszirozasbaalassony kamatokat eredményezhet
megadva a lendiletet az ingatlanpiaci értékesitépeti felivelésének.

Az Ingatlanalapok Alapjanak deviza kitettsége jldgrieljes mértékben fedezett.
Jovedelmedségi kockazat

Az alap jovedelmeiségét az Alap hozamanak alakulasa jelenti. A hasaendovekmenybl

keletkezik. Az Alap nyeresége a portfoligjdbandl®efektetési jegyek nettd eszkdzértékeének

novekedéséh, a portfélibban |66 eszkdzok értékelés&bszarmazd arfolyamnyereségp

betétként elhelyezett illetve szadmlan kezelt pérkaeik kamataibdl szarmazik az Alapot

terheb koltségek levonasa utan.

Az Alap hozamot kulon nem fizet, a Befekieta hozamot a befektetési jegyek
visszavaltasakor kapott egy jegyre jutd nettoeszkékben realizalhatja.

Az alap hozamanak alakulésa.

Az éves hozam alakulasa 2008.01.31-t6l naponta
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A hozam alakulasat ddsgn befolyasolta az Alapban &vwngatlan alapok egy jegyre jutd
nettdeszkozértékének csokkenése.

Osszefoglalva

Az MKB Ingatlanalapok Alapja, olyan nertkievedett nyiltvég alap, mely ingatlanalapokba
fektet, és ezen keresztil nyujt részesedést a teéfihek a hazai és nemzetkozi
ingatlanpiacon rikddé alapok eredmeényéb Az ilyen tipusu alapba valé befektetés
hosszabb tavra, minimum 3 évre ajanlott, midlyr Befektebtk az Alap T4jékoztatdjabal,
valamint az MKB Befektetési AlapkezekRt. altal kdzzé tett Havi portfolio jelentédbs
informélddhatnak.

A befektetési jegyekbe tortémefektetés étt minden leend befektetnek sziikséges a teljes,
Tajékoztatbban, a Kezelési szabalyzatban rogziéttittelek megismerése. A befektetési



dontést kizarélag a Tajékoztatd egészének részistasretében — kilonésen az abban
megfogalmazott kockazatokra - lehet meghozni.

Az Alap mikddésének ismerete, a kozzétételek Utjan rendekezgocsatott informaciok
ismerete azért is fontos a Befektetszamara, hogy dontéseik sajat érdekeiknek megfele
tudjanak donteni.

Budapest, 2008. november 19.

MKB Alapkezé&lzRt.



