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Az Alap megnevezéseMKB Ingatlan Alapok Alapja
Az Alap tipusa: Befektetési Alapba befektetnyilvanos, nyiltvéd ertékpapir befektetéesi alap.
Az Alap futamideje: hatarozatlan

Az alapkezeb tarsasag neve, székhelye:

MKB Befektetésiapkezelo zartkorien mikodé Rt.
1056 Budapest Vaci utca 38.
l@fen: 268-8184, 268-7834; telefax: 268-7509

Letétkezeb: MKB Bank Zrt.
1056 Budapest Vaci utca 38.
Telefon: 269-0922

Forgalmazo: MKB Bank Zrt.
1056 Budapest Vaci utca 38.
Telefon: 269-0922

Konyvvizsgalo: RECTUS Tanacsadoé és Konyvvizsgalo Kit.
2016 Leanyfalu Rig6 u. 1/b.



MERLEG*

Adatok e Ft-ban

Megnevezés 2007.12.31| 2008.06.30
ESZKOZOK (AKTIVAK) 1427578 1 465 257
A.) Befektetett eszkdzok 0 0
. Ertékpapirok 0 0
1. Ertékpapirok 0 0

2. Ertékpapirok értékelési killonbdzete 0 0

a.) kamatokbdl, osztalékokbol 0 0

b.) egyéb 0 0

B.) Forgoeszkdzok 1426 435 1465 068
I. Kbvetelések 0 0
1. Kovetelések 0 0

2. Kbvetelések értékvesztése ( - ) 0 0

3. Kulféldi pénzértékre szol6 kovetelések értékelési 0 0
kulénbozete 0 0

4. Forintkdvetelések értékelési kiillonbdzete 0 0

Il. Ertékpapirok 1168 780 1445127
1. Ertékpapirok 1133594 1424731

2. Ertékpapirok értékelési killonbdzete 35186 20 396

a.) kamatokbdl, osztalékokbol 525 1891

b.) egyéb 34 661 18 505

Ill. Pénzeszkdzok 257 655 19 941
1. Pénzeszk6zok 257 655 19 941

2. Valuta, devizabetét értékelési killonbozete 0 0

C.) Aktiv idébeli elhatarolasok 1143 189
1. Aktiv idébeli elhatarolas 1143 189

2. Aktiv id6beli elhatarolas értékvesztése ( -) 0 0

D.) Szarmaztatott Ugyletek értékelési kilbnbdzete 0 0
FORRASOK (PASSZIiVAK) 1427578 1 465 257
E.) Sajat téke 1425510 1 463 526
l. Induld téke 1352 634 1396 776
1. Kibocséatott befektetési jegyek névértéke 1414558 1582 816

2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke ( -) 61 924 186 040

Il. T6kevéltozas (t6kenbvekmény) 72 876 66 750
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilonbozete 23 346 25836

2. Ertékelési killonbozet tartaléka 35186 20 396

3. El6z6 év(ek ) eredménye 0 14 344

4. Uzleti év eredménye 14 344 6174

F.) Céltartalékok 0 0
G.) Kotelezettségek 1463 1297
I. Hosszu lejaratl kotelezettségek 0 0
Il. ROvid lejaratu kotelezettségek 1463 1297
Il. Kulféldi pénzértékre sz616 kotelezettségek értékelési kiilonbdzete 0 0
H.) Passziv id6ébeli elhatarolasok 605 434

*nem auditalt




Eredménykimutatas*

Adatok e Ft-ban

Megnevezés 2007.12.31 2008.06.30
I Pénziigyi miveletek bevételei 31 306 17 792
Il. Pénziigyi mlveletek raforditasai 5742 987
Ill.  Egyéb bevételek 638 0
IV.  Mikddési kéltségek 11 858 10 631
V.  Egyéb raforditasok 0 0
VI.  Rendkivili bevételek 0 0
VII.  Rendkivili raforditasok 0 0
VIIl. Fizetett, fizetend§ hozamok 0 0
IX.  Téargyévi eredmény 14 344 6174
(I-0+11-1V-V+VI-VII-VII)
*nem auditalt
Koltségekszetétele (e Ft)
Megnevezés 2007.12.31 2008.06.30
(eFt) (eFt)
Alapkezelési dij 8 383 7579
Letétkezel 6 dija 838 758
Forgalmazoknak fizetett dij, bankkdltség 381 1640
Egyéb koltségek 2 256 654
PSZAF dij 735 189
Sajtékdzlemények 629 95
Kodnywvvizsgalati dij 600 300
KELER dij 292 70
Osszesen: 11 858 10 631




1./ Az Alap ismertetése

Az alap neve: MKB Ingatlan Alapok Alapja

Az Alap tipusa: Befektetési Alapba befektetnyilvanos, nyiltvéd értékpapir befektetési alap.
Az Alap futamideje: hatarozatlan

Fellugyeleti engedély szama, kelté-111/110.477/2007., 2007. januar 18.

Fellgyeleti nyilvantartasba vétel szama, kelteE-111/110.477-1/2007., 2007. januar 26.

Az Alap a Nyiltvéd Befektetési Alapok listdjan HL11 -209ajstromszamon szerepel a Fellugyelet
nyilvantartdsaban.

2./ Az Alap befektetési iranyelvei

Az Alapkezeb az Alap befektetési politikajat Ggy hatarozta meggy az, az Alap céljainak
elérését diverzifikalt modon letiste tegye, a hazai és nemzetkozi ingatlanpiacorkéswdked
alapok teljesitményétortérns részesedést biztositsa a befditeizamara.

Az Alapkezeb torekszik arra, hogy a kockazatok megoszlasa regféegyen. A portfolid
kialakitasa, valamint a befektetési dontések memflate sordn a kockazat/hozam arany
elfogadhaté szinten maradjon, igy az Alap a beftékteszamara a szikséges befektetési
idéhorizonton (amely ingatlanpiac esetében tébb éihozamot biztositson.

Az Alapkezeb a megfeled hozamok biztositasa érdekében a kulfoldi devizabanominalt
ingatlan befektetési jegyek megvésarlasaval ketetkedevizapoziciok arfolyam kockazatanak
fedezésére hatadd arfolyamigyleteket kdthet.

A befektetési politika alakuldsara haté fontosabbényezk

2008. el§ felévében folytatddott az amerikai lakaspiac mepyése. A bedslolt hitelek miatt
elarverezésre keréltengeren tali ingatlanok a kinalati oldalévitve nyomast gyakoroltak az
arakra is. Becslések szerint az aron alul elaretrdakasok atlagosan 6%-kal nyomtak le az
atlagos arszintet az Egyesiilt Allamokban. Az armasaegyébként egyes teriileteken mar elérte a
kordbban prognosztizalt 30%-0s visszaesést, anordulbponthoz vald kodzeledést is jelezheti.
Mindenesetre a likviditasi valsaggal komoly mérkisijtott piacokkal szemben (USA, irorszag
€s Spanyolorszag) az élsurdpai aldozatok kozétt szerepahngliai ingatlanpiac a valsagbadl valo
kilabalas jeleit mutatta. Az Egyestilt Kiralysag atignbefektetési piaca juniusban mar élénkiilt és
a prémium termékek hozama stabilizalodott. A mésga termékek azonban még mindig nem
talaltak magukra.

Az ingatlanszektort sujt6 credit crunch Eurdpa uAdsia iranyaban terjedt tovabb, pedig az Azsia-
Oceénia ingatlanpiacai korabban viszonylag immdakisbizonyultak a vélsagra. A neheziil
finanszirozas nyoman azonban a térség fejlettelgdibén, Japanban és Ausztraliaban is
bizonytalansag 6vezte az ingatlanpiacokat.

A hazai befektetési piacon a 2007-es rekordévettkém 2008. januér Ota szinte megallt az élet. A
tavalyi 1,8 milliard eurds befektetési piac idérit@3 millio eurdra zsugorodott. 2008 &ls
félévében egyetlen intézményi sfintrodaépiletet sem értékesitettek, és az ipartvélea
kiskereskedelmi szektorban is vérszegény voltjadiéinény. A megtorpanaé bka a hitelvalsag



negativ hatasa, az emelkeditelkamatok és a szigorodo kolcsonfeltételek.igatlan értékesitést
kedvedtlenil befolyasolta a hazai kétvény hozamok megsmranivel a 8,50%-0s 10 éves
allampapir teljesitménnyel nehézen veszi fel aergisegy atlagosan 7-7,50%-ot felmutaté "A"
osztalyu irodahaz portfoliot tartalmazoé ingatlaapatészvenye.

Itthon azonban kényszerértékesitésre nem kerilAzarodatertletek irAnt még mindig jo kereslet
mutatkozott, az Uresedési rata és a bérletek skabbradtak és a niieégi épuletek kiadasa is
zbkkerémentesnek bizonyult. Az épliletek cash flow-ja fédeztulajdonosok kamatkoltségeit, igy
a tulajdonosok ki tudjak varni a kamatok csokkenékébeindulasat, amikor az értékesitési
tevékenység ismét fellendiilhet.

Az Ingatlan alapok alapja a félév végéen nem reredait deviza kitettséggel.

3./ Az Alap eszkbz 6sszetétele

Megnevezés 2007.12.31 2008.06.30
(eFt) Arany (%) (eFt) Arany (%)

Pénzeszkdzok 257 655 18,05% 19 941 1,4%
ebbdl: lekotott betét, repo 0 0,00% 0 0,0%
Hitelviszonyt megtestesit 6 1168 780 81,87% 1445127 98,6%
értékpapirok

Allamkoétvény 29 954 2,0%
Diszkont kincstarjegy 19 820 1,39% 0 0,0%
Befektetési jegyek 1148 960 80,48% 1415173 96,6%
Véllalati kotvények 0 0,0%
Aktiv id 6beli elhat. 1143 0,08% 189 0,0%
Szarmaztatott ért. kil. 0 0% 0 0,0%
Osszesen 1427578 100% 1465 257 100%

4./ 2008. junius 30-an forgalomban l&¥befektetési jegyek szama

2008. januar 1-én forgalomban l1év 6 befektetési jegyek 1352634244 db
2008. januar 1-junius 30. kdzott eladott befektetési jegyek + 168 257 952 db
2008. januar 1-junius 30. kdzott visszavaltott befektetési jegyek - 124 115934 db
2008. junius 30-an forgalomban l1év 6 befektetési jegyek szama 1396776262 db

5./ Netto eszkdzeérték, egy befektetési jegyre jutiettd eszkdzértek
(1. sz. melléklet)



6./ Hitelfelvétel

Az Alapnak 2008. janius 30-an nincs hitele.

7./ Sajat ke valtozas 2008. I. félévben

Idépont Sajéat Valtozas
téke (eFt) el 6z6
hénaphoz (eFt)
2007. december 31. 1425510
2008. januér 31. 1426 819 1309
2008. februar 29. 1581 150 154 331
2008. marcius 31. 1552 602 -28 548
2008. aprilis 30. 1568 052 15 450
2008. méjus 31. 1527082 -40 970
2008. junius 30. 1463 526 -63 556

8./ Az Alap hozamadatai és referenciahozamok

Nem évesitett hozam**

Alap
hozama**

indulastol 3,60%
1év 2,95%

Referencia index (benchmark):Az alap nem rendelkezik referencia indexszel (herark).

** Forgalmazasi koltségek levonasattl egy jegyre jutd netto eszkodzertéklszamitott nettod
hozamok. Az éven bellli hozamok nem évesitett &dato

9./ Az Alapkezeb miikodéseben bekdvetkezett valtozasok
2008. janius 10-i hatallyal az Alapkeédbazgatosaganak 6sszetétele valtozott.

Az Uj lgazgatdsag tagjai:

Fokas-Rodatos Dimitrios elndk Ugyveiegazgatd, MKB Bank Zrt. (1056 Budapest, Vaci utca
38.)

Dr. Kraudi Adrienne vezérigazgato-helyettes, MKBhB&rt. (1056 Budapest, Vaci utca 38.)

Dr. Gagyi Palffy Andrasné vezérigazgato, MKB Be@dkti Alapkezél zartkofien mikéds Rt.
(Budapest, Vé&ci utca 38.)

Katona Ildiké, igazgatd MKB Bank Zrt. (1056 Budapeésaci utca 38.)

Az Alapkezeb A befektetési vallalkozasokrol és &zsdei szolgéltatokrol, valamint az altaluk
végezhei tevékenységek szabalyairol szolé 2007. évi CXXXMbrvény ebirasainak eleget téve
létrehozta az audit bizottsagot. Tekintettel alragy a torvény szerint a Felig§eBizottsag is



ellathatja az audit bizottsag feladatait a Tulamr{MKB Bank Zrt.) dontése értelmében az
Alapkezebnél a Fellugyél Bizottsag rendelkezik az audit bizottsag hatask@rémind az
Alapkezeb tarsasag, mind a kezelt befektetési alapok teiéibé.

A Felligyels Bizottsag tagjai:

Nyemcsok Janos igazgatd, MKB Bank Zrt. (1056 Budgp@ci utca 38.)

Bereczki Zsuzsanna ugyveéegjazgato, MKB Bank Zrt. (1056 Budapest, Vaci u3&a)
Bajusz Péterdosztalyvezedi-helyettes, MKB Bank Zrt. (Budapest, Vaci utca 38.)

Az Alapkezeb létszama 14 lizletkotvel nbtt, igy a teljes munkaiib Iétszam 94.

Az MKB Alapkezeb altal kezelt alapok &llomanya 2008. |. félév végéo-kal ibtt az ebzé év
végehez viszonyitva.

Megnevezés 2007.12.31 2008.06.30 2008.06.30/2007.12.31
(mFt) (mFt) %

Alapok dsszes zar6 allomany 113982 116 264 102,00%

---- nyiltvégi 61 851 58 455 94,50%

zart végl 52 130 57 809 110,90%

A piaci részesedés a 2007. december 31-i stkismértékben emelkedett (3,86 %).

Az els) féléevet kedvedtlen ©tkepiaci hattér jellemezte, ami a befektetési alagdmmany
novekedésére negativan hatott:

* Magas betéti kamatok elszivo hatasa (9-10%)

» Kedvedtlen visszatekirit hozamok az alapoknal

» Piaci bizonytalansag az él&lévben
A dollar 1,6-os torténelmi mélypontjara zuhant azrdégal szemben az amerikai masodik
negyedéves beszamoldkhoz kozeledve, mivel a viegnadgyobb gazdasagaban a pénzigyi
rendszer stabilitdsara vonatkoz6 aggodalmak kdlbka. Az S&P 10 iparagi szektora kozdl
egyedul az energia szektor emelkedett az idén, a@félsaeresére duzzadd olajaraknak
koszbnhatien. Az alapanyag és energia arak szarnyalasa udg@néokozta a tengeren tuli
gazdasag lassulasaval kapcsolatos aggodalmakéabbfaimerikai indexek 16-17, a japan Nikkei is
16,5%-kal hanyatlottak, de ennél is nagyobb veégtsszenvedtek el az eurdpai bérzemutatok
21-28%-0s eséssel. A legnagyobb zuhanast a talegjgagyobb nyertesek konyvelhették el, az
indiai Sensex 35, mig a kinai Shanghai index kb2éb-os mélyrepllést mutattak be.

A nemzetko6zi trendek aldl a hazai piacok sem tuété@nni magukat, a BUX tébb mint 21%-kal
kerllt alacsonyabbra és az el@léves 100 bp-os MNB kamatemelésnek megfetela hazai
allampapir hozamok is felugrottak. A forint eurdrusa 230, a forint dollar jegyzése 145-re
kerilt. Ebben a hazai deviza elleni poziciok leépéilés a ndvekvhazai export mellett @lsorban

a lakossag dinamikus deviza hitelfelvételei jats#on © szerepet.

Az Alapkezeb 1. féléves arbevételi tervét 82 %-ra, teljesitettani az Alapok tervezett
allomanyanak lemaradasat tikrozi.

2008. elg félévében az Alapkezeb zart vég, tokevédett, ill. ke- és hozamvédett alapot hozott
létre, a kezelt alapok szama 26-tdtn



A PSZAF a 2006. november 20. és december 1. naigatktartott kockazatalapl célvizsgélat
utovizsgalatat az MKB Alapkez@iél 2008. januar 29-én kelt J-111-3/2008. szam(atatataval
fellgyeleti intézkedés alkalmazésa nélkil lezaRavezeti levélben meghatérozott jelentési
kotelezettsegének az Alapkezblataridbben eleget tett.

Budapest, 2008. julius 30.

MKB Befektetési Ahtplf{(rz(:’ié’ )
zartkodrden miikddd REszvEnytarsasag

A
dr. Gagyi Palffy Andrasné

vezérigazgatd



Nettd eszkozérték

MKB Ingatlan Alapok Alapja netté eszkozértékének és  egy befektetési jegyre jutd netté eszkdzértékének
alakuldsa 2008/01/02 és 2008/06/30 kozott (1. sz. m elléklet)
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