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1. A gazdilkodé bemutatisa

1.1. Alakulas, a gazdalkodé 6 célja

Az Alap kibocsatési T4jékoztatéjét a kordbbi Allami Ertékpapir- és Tézsdefeliigyelet (AETF )
(jogutddja jelenleg Pszaf), 120.008/95 szamu, 1995. november 13- keltezésii engedéllyel
hagyta jova.

A Els6 Hazai Lakasalapot a AETF 120.008-3/96. sz. hatarozataval 1996. februdr 2-an vette
nyilvantartisba 521.460.000.-Ft sajat t6kével, mint zartvégli ingatlan alapot.

Az Alapkezel§ alapitoja 1999. oktdber 30-an kelt alapit6i dontéssel az Elsé Hazai Lakasalap
Ingatlan Befektetési Alap nyiltvéglivé torténd alakitdsat hatdrozta el, és kezdeményezte a
vonatkoz6 Tajékoztato és a Kezelési Szabalyzat modositasanak Feliigyeleti jovahagyasat.

A tajékoztatot az Allami Pénz- és Tékepiaci Feltigyelet 120.008-4/99. szam1, 1999. december
30-an kelt engedéllyel hagyta jova. Az Alap 2000-ben mar Magyarorszag elsd nyiltvégl
ingatlan alapjaként mlik6dott.

Az Alap létrejottét, miikodését és megsziinését szabdlyozd torvény a 2001. évi CXX. a
To6kepiacrol sz0616 toérvény.

1.2. Tevékenységi kor

Az Alap a torvényi el6irdsoknak megfeleléen, és annak keretei kozott az alapba befolyt
pénzekbdl - azaz a befektetdk altal megvasdrolt befektetési jegyekbol befolyt dsszegeket -
ingatlanokba fekteti.

Az Alap tokéjét (az egy jegyre jutd netté eszkozérték és a forgalomban 1év6 befektetési
jegyek darabszamdanak szorzata) telkek vésarldsara, kész vagy épités alatt 4ll6 ingatlanok
vasérlasara és feltjitasara forditja. A megvasarolt telkek egy részén sajat beruhazast valésithat
meg, vagy megbizhat harmadik felet kivitelezés végzésével. Az ingatlanokat értékesiti,
lizingbe adja, bérbe adja, vagy azok hasznositisara harmadik felet bizhat meg.

Az Alapkezelé az Alap portfolidjaval a mindenkori piaci lehetdségeket a lehetd
leghatékonyabban kihasznalva gazdalkodik.

Az Alap portfolidjanak tervezett 6sszetétele a kovetkezo:

a./ Lakéascélu ingatlanok: max. 80%
b./ Nem lako célu ingatlanok

(tizletkozpontok, szallodék, telephelyek ) max. 80%
c./ Telkek, foldteriiletek: max. 80%

d./ Likvid eszk6zok (készpénz, latraszold, vagy legfeljebb 3 honapra lekétott
bankbetét, kincstarjegy)

e./ Mas alapkezel6 altal kezelt, ingatlanokba fektetd kollektiv befektetdsi forma altal
kibocsatott kollektiv befektetési értékpapirt — beleértve ezen értékpapirok repo
tigylettel torténd vasarlasat

f./ Devizadrfolyamhoz  kotott  ingatlaniigyletekbdl  befolyd  bevételek
arfolyamkockazatanak
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g/ Hitelfinanszirozds deviza- és kamatkockédzatainak fedezése céljabol kotott
szarmaztatott ligyleteket tartalmazhat.

Az EHLA a portfoliéjdban kincstarjegyeket, és az eszkozei kozott pedig le nem kotott betétet
is tart.

1.3. Tulajdonosok

Az alap tulajdonosai deviza belf6ldi jogi és jogi személyiség nélkiili tarsasagok, koziiletek,
valamint természetes személyek lehetnek. Az alap befektetési jegyeinek 99%-o0s t&bbségi
tulajdonosa 2002 szeptemberéig a Konzumbank Rt. volt. Ezt kivetden az alap miikodése a
nyilvanos piacok felé fordult és a befektetok tobbsége jelenleg maganszemély €s gazdasagi
tarsasag.

Letétkezel6: Kereskedelmi és Hitelbank Rt

Az Uj letétkezel6 a HVB Bank Hungary Zrt., 2008. februar 0l-ei névvaltoztatis utin
UniCredit Bank Hungary Zrt.

Alapkezeld: Quaestor Befektetési Alapkezeld Zrt
Forgalmaz6: Quaestor Ertékpapir Kereskedelmi és Befektetési Zrt

Az Elsé Hazai Lakasalap 1996-ban két f6 intézményi befekteté — a Corvinbank és a
Konzumbank részvételével jott 1étre. Az alap nyiltvéglivé alakulasakor tulajdonosok célja az
ingatlanok folyamatos értékesitésének megfelelden a befektetési jegyek folyamatos
visszavaltdsa volt, amely 2000-ben kezd6dott meg. 2001-ben a Konzumbank 0 vezetése mas
célokat fogalmazott meg annak érdekében, hogy 2002-re ne birtokoljon a befektetési
jegyeket, amely a magas tulajdoni arany miatt kockézatnak minésiil a bank portfoliéjaban.

Térgyaléasok folytak a befektetési jegyek egyben t6rténd értékesitésérol, de ezek meghitisuldsa
miatt végiil 2001. II. félévében az ingatlan portfolié egyben térténéd értékesitése lett a cél.
Mindezt legalabb a névértéket biztositd értékesitési ar mellett.

A Tpt. 256. § (3) bekezdése szerint a nyilvanos nyilt végli befektetési alapot az alapkezeld
koteles megsziintetni, amennyiben az alap sajat t6kéje harom honapon keresztiil, 4tlagosan
nem ¢éri el a huszmillié forintot. 2001-ben a domindns tobbségi tulajdonos visszavaltasi
szandéka esetén elérhette volna ezt a limitet, de 2002 szeptemberében a tSbbségi tulajdonos
kivonulasaval parhuzamosan ujabb ertekesﬂem stratégia keriilt kialakitasra, igy a
kozkézhanyad megfeleld.

A bazis évben az alapkezeld jelentés szervezeti valtoztatdsokon nem ment keresztiil. Az
alapkezelé folytatta a korabban megkezdett informatikai fejlesztéseiben rejlé lehet6ségek
kihasznalasat, illetve a folyamatok kihasznalésat.

Az alapkezel6 életében jelentds, az alapok miikédésére kozvetlen hatast gyakorld szervezeti
valtozds nem kovetkezett be. Az alapkezel6 a Quaestor Cégcsoport székhelyvaltasaval
parhuzamosan maga is székhelyet valtott, és 2008. aprilisatol az 0j székhelyén a BC30
irodahazban (Budapest, 1132, Vaci 30) talalhat6é meg.

Az Alapkezel6 a QUAESTOR Nyiltvégii Ingatlan Befektetési Alap (QIBA) a QUAESTOR
Els6 Hazai Lakésalap Nyiltvégli Ingatlan Befektetési Alapba (EHLA) torténd beolvaddsarol
dontétt.

 Kiegészitd melléklet
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A PSZAF a E-II1/120.006 -7/2006 sz. hatérozataban jévahagyta a beolvadasi tajékoztatot €s
2006 méajus 30-aval engedélyezte a beolvadast.

A beolvadds megtortént és a PSZAF E-II11/120.006-8/2006. szamu 2006. jinius 20-ai
hatdrozataval torolte a QUAESTOR Nyiltvégti Ingatlan Befektetési Alapot a nyiltvégit
ingatlanalapok listajarol.

A beolvadas indoka:

A QUAESTOR Els6 Hazai Lakasalap Nyiltvégii Ingatlan Befektetési Alap és a QUAESTOR
Nyiltvégli Ingatlan Befektetési Alap Magyarorszdgon az elsé alapok kozott jottek 1étre zért
végl, zartkorii és hatarozott futamidejli alapként, majd a pénziigyi piac valtozasait,
intézményi befektetok fejlodéseit kovetve nyiltvégli, nyilvanos hatdrozatlan futamideji
alapokka valtak. A két alap befektetési politikdja megegyezik, az Alapkezel6 a hatékonysagi
megfontoldsok és a két Alap termékstruktiirajanak hasonlésaga miatt dontott az 6sszeolvadas
mellett.

A befektetési piacon egyre nagyobb szerepet jatszanak az ingatlanalapok, és dinamikus
novekedésiik vélhetden egyre tobb iigyfelet csabit majd erre a teriiletre, foleg a cstkkend
betéti kamatok, allampapirhozamok miatt. A verseny mar most is igen intenziv és a
befektetési piac probal 1épést tartani a felfokozott igényekkel.

2006. december 28-an az Alapkezeld kezdeményezte a Pénziigyi Szervezetek Allami
Feliigyeleténél a Letétkezelé valtast, amit a PSZAF az E-I1/120.008-8/2008. szamt
hatarozatdval 2008. januar 24-én jovahagyott.

1.4 Piaci helyzet: |

Amerikaban mar egy éve jol lathatd subprime hitelpiaci valsag 2008 kézepén eszkaldlodott
Eurépaban.

Fls6 aldozata a holland-belga Fortis Bank lett, amely cs6d szélére jutott, és szeptember végén
a belga, a holland és luxemburgi kormany 11,2 millidrdos tékeinjekciéval sietett a
segitségére, a francia BNP Paribas pedig folvasarolta a szorult helyzetbe keriilt Fortis
belgiumi és luxemburgi érdekeltségét.

A brit Bradford & Bingley bankot dllamositotta a londoni kormanyzat, miutdn a betétesek
megrohamoztak a zuhano-arfolyamu jelzaloghitel intézetet.

Németorszagban 50 millidrd eurds tékeinjekcidval segiti a német kormany az orszdg masodik
legnagyobb hitelez6jét a vildgszerte a kozszféra hitelezésére specializalédott Hypo Real
Estate Holding AG.-t.

A valsag nem csak az egyes orszagonként jelentkezett eltéréen Eurdpaban, de sokszor
egyetlen orszagon belil is tobbféleképpen fejtette ki hatasat. Mikdzben a német és a brit
intézetek elsdsorban az amerikai lednybankjainkon keresztiil, az ottani rossz hitelek miatt
kerliltek bajba, Spanyolorszigban ingatlanpiaci valsag bontakozott ki.

Mikoézben a fejlett pénz- és tékepiacokon allami segédlettel elcsitulni latszott a panik, a
régidban leggyengébb makro-piaci mutatokkal rendelkez6 Magyarorszagon stlyosbodott a
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helyzet. Felmeriilt a veszélye, hogy spekuldcios tdmadds indul, illetve indulhat a forint
gyengiilése miatt a bedontésére. Magyarorszagon szeptembert6]l kezd6dden recesszié elleni
harc kovetkezett, ami a mai napig is tart.

Allampapirpiac élénkitésével, jegybanki alapkamat emeléssel, IMF hitelfelvétellel probalt
segiteni a kormany a helyzeten.

A pénzintézetek kozotti bizalmatlansag Magyarorszagot is elérve a kereskedelmi bankok
egymasnak nem adnak hitelt, mert egyik sem tudja, nem dol-e dssze a masik térlesztés eldtt,
mindenki a jegybankt6l probal pénzt szerezni, hiszen a kiilpiact6l reménytelen.

A dontéen kiilfoldi tulajdomi magyar bankok anyabankjai maguk is forrdshidnyban
szenvednek, bizonytalansigi helyzetben inkdbb kivarnak, emiatt nem tudjak segiteni
lednyvallalataikat, akik kénytelenek sajat tartalékaikbol gazdalkodniuk. Abbol a pénzbél
tudnak kolcsonoket nyujtani, amely sajat kordabbi hitelkihelyezéseik torleszté részleteiként
folyik be hozzajuk. A bankoknal atlagban 150 szézalékos a hitel/betét ardny, azaz a
hitelforrasok jelentds részét az anyabankt6l vagy a bankkozi piacrdl kell beszerezniiik. Kiilsé
finanszirozas nélkiil az tigyfelek hiteligénye nem elégithetd ki.

A svéjci frank 40 szézalékkal er6sodik a forint ellenében, a japan jen arfolyama, pedig t&bb
mint 80 szdzalékkal magasabb a juliusi értéknél. 300 forint folé emelkedik a forint eurd
arfolyama.

A cégek és a betétesek forrdshidnyba, a devizahitelesek megnovekedett torlesztd részleteik
miatt szorult helyzetbe keriilnek.

Majdnem minden befektetéi kategéridban visszaesésre Keriilt sor.

Kereskedelmi ingatlanbefektetések 2008-ban 55 szazalékkal csokkentek az €el6z8 év
volumenéhez képest — Jones Lang LaSalle tanulmény.

A min6ség egyre nagyobb hangstilyt kap, és egyre nagyobb hangsilyt kap maga az ingatlan
€s a jovOben varhatd bérléi keresés. A pénziigyi valsag a gazdasagi szereplok aktivitdsat
cstkkentette, rovidebb tervezési periddus alakult ki, ami kereslet sziikiiléséhez vezetett.

Az ipari ingatlanok piacan 2008-an csticsot déntétt a bérbeadés. Az egyetlen teriilet, ami tudta
magat fiiggetleniteni a kialakult helyzetté — Cushman& Wakefield.

Osszesen 260 000 m2 1j ipari ingatlanteriiletet adtak 4t Magyarorszagon 2008-ban, amely
kozel duplaja a 2007-ben atadott 151 000 m2 teriiletnek. Rdadasul a bérldk részérdl is erds
igény mutatkozott, a tranzakcidk nagy része logisztikai céghez két6dott.

Lakéspiac kereslethianyos, foleg a panellakdsok és a csaladi hazak értékesitése valik
nehézkessé, megnd az id6tdv, nagyobb drkedvezmények adéasa jellemzd. A hitelezési
feltételek szigorodtak. Nagyobb onrészt kérek a bankok és részletesebb hitel megfelelési
vizsgalaton mennek 4t az tigyfelek.

A nemzetk6zi pénziigyi valsag hazai kihatdsai az ingatlanalapok tekintetében is kedvez6tlen
koriilményeket alakitottak ki. A jegybanki kamatemelés hatdsdra megemelkedd banki
kamatokkal nem tudtak versenyezni az utdbbi évek adatai alapjan 7-8 szdzalékos hozamokat
realizald ingatlanalapok, és nagy mérték(i pénzkivonas vette kezdetét.

szfth melléklet
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A befektet6k visszavaltottak a befektetési jegyeiket és azokat magas hozamd, 11-13
szézalékot is elér6 rovid lejaratt betétekbe helyezték.

Osszesen 130 milli4rd forint dramlott ki az ingatlanalapokbél 2008. junius és oktéber kozott,
ami az 570 millidrdos 6sszvagyon kozel egynegyedét tette ki, cs6kkentve ezzel az alapok
rendelkezésére 4llo likvid, kénnyen és gyorsan pénzzé tehetd eszkozok ardnyat. A
tékekivonds kovetkeztében tobb alap kozel keriilt a fizetésképtelenséghez, az
ingatlanfeltoltottségiik 30-40%-r61 70%-ra ugrott. Az ingatlan alapok részaridnya a teljes
befektetési alapokban kezelt vagyonhoz képest is drasztikusan visszaesett, 19 szazalékrol 16,4
szazalékra.

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelet 2008. november 7-én tiz forgalmazasi napra
felfliggesztette az ingatlanalapok és az ingatlanalapok alapjai befektetési jegyeinek
folyamatos forgalmazasat. Az alapkezel6ket az alapok kezelési szabalyzatainak mddositasara
kotelezte, melyben a befektetési jegyek visszavaltisanak a moédjaban kért valtoztatisokat
illetve sajat maga torvénymodositast kezdeményezet.

2008. november 17-én a Parlament elfogadta a torvénymoédositast, ami az eddigiekhez
mérten jobban figyel az ingatlan sajatossagai:

e Megvaltoztak a forgalmazasi feltételek: A nyilt végi, nyilvanos ingatlan alapoknal a
visszavéltasi megbizasok teljesitési idejének kilencven forgalmazasi napra torténd
kinytjtasa. Ezzel a befektetOk visszavaltasi megbizasa a beadést kovetd kilencven
forgalmazasi nappal késobb, az akkor érvényes egy jegyre jutd nettd eszkozértéken
teljestil. Ami nagyjabol 4 hoénapnak tekinthet6, hiszen a forgalmazasi nap a
munkanapokkal azonosithatd.

Az elszamolas idejét csokkentheti az alapkezeld, ha az alap portfélidja ezt lehetové
teszi. Ebben az esetben az alapkezelének elére kell tijékoztatnia befektet6it legkésdbb
6t nappal a hatalybalépés el6tt, hogy ler6viditi az elszamoldst a tdrvényben
engedélyezett 31 naptari napra.

e Nyilt végii nyilvanos ingatlan befektetési alap esetén a Feliigyelet lehet6vé tette zart
végli nyilvdnos befektetési alappa torténd atalakuldsat, ami eddig nem volt lehetséges.

e Viltoztatasra kertilt a tokepiaci t6rvény abbol a szempontbdl is, hogy ha az egyik
alapnak likviditasi vagy egyéb probléméja 1épne fel, ne kelljen a Feliigyeletnek az
Osszes alap befektetési jegyeinek a forgalmazasat felfiiggesztenie.

e Az alapkezeld az ingatlanbefektetési alap nettd6 eszkozértékének szadmitisakor
figyelembe vehetd ingatlanok, ingatlan beruhézasok §sszértékének otven szdzalékaig
likvid eszkoz biztositasa céljabol kolesont vehet fel az alap nevében.

e Viltoztak a befektetési alap megsziinésére vonatkoz kényszerértékesitések szabalyai.
A portfolioban 1év6 ingatlanokat 12 hénapon beliil, az egyéb eszkdzoket egy honapon
beliil kell értékesiteni. Ezek a hatariddk a Feliigyelet engedélyével egyszer
meghosszabbithatdak, ingatlan esetében 6 hénappal egyéb eszkézok esetén 3
hénappal.
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A 2008 masodik felében bekévetkezd befektetési jegy visszavaltdsi hullim nem érintette
kedvezétleniil a QUAESTOR Elsé Hazai Lakédsalap mikodését, mivel az Alap nem
rendelkezik jelentds kiils6 tigyfélkorrel.

A likviditasi helyzete sem keriilt veszélybe, ezaltal fel tudta vallalni, hogy 2008. december
01-t61 T+31 naptari napra csokkentse a — a jogszabalyban el6irt T+90 forgalmazasi naprél — a
befektetési jegyek visszavaltasanal a teljesitést.

Az Alap portfoliojaban szerepld ingatlanok jelent6s része — példaul hosszi ideig 4tmindsitésre
vagy kozmivesitésre vard telkek, teriiletek — nem biztositanak folyamatos hozambevételt,
amit a kisbefektetbk sok esetben elvarnanak, ezért az Alapkezelé nem tervezi a
maganszemélyek felé az Alap befektetési jegyeinek promotalasat.

2. A szamviteli politika alkalmazdsa

Az alap szamviteli politikdjanak alapelve, hogy a redlis eredményt megbizhatéan és
Osszehasonlithatban mutassa ki, szamvitelileg alatdmassza és kimutatasai jévObeni terveinek
is alapjai lehessenek.

Az Alap konyvvezetését és beszamold készitését a Szamviteli térvényen tulmenden a
215/2000 (XII.11.) Kormanyrendelet szabalyozza.

2.1. Kényvvezetés médja

A szamviteli informacids rendszer kialakitisa és milkédtetése, a beszdmold Osszedllitasa
megbizott kiils6 szolgaltatd feladata.

2.2, Konyvvezetés pénzneme

A gazddlkodo konyveit magyar nyelven, forintban, a kett6s konyvvitel elvei és szabalyai
szerint vezeti.

2.3. Konyvvizsgalat

A targyévi beszdmold szabalyszerliségét, megbizhatdsagat és valddisdgat kényvvizsgalo
ellendrizte. A beszamoldt hitelesitd kényvvizsgald: Dr. Rocskai Janos EV-3000258 szdmu
egyéni véllalkozd, bejegyzett — pénziigyi intézményi mindsitésli - konyvvizsgald,
nyilvantartasi szama: 004148.

2.5. Beszamol6 formaja és tipusa

Az EHLA a targyid6szakra az el6z6 iizleti évhez hasonléan Kormanyrendeletben eldirt
meérleget és eredménykimutatist készit, amely az egyszer(isitett beszdmold egy specidlis
valtozata.

Az eredmény megaéllapitisinak modja, szintén a Kormanyrendeletben el8irtaknak
megfeleléen: 6sszkoltség eljaras.

Kiegészito melléklet
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A mérleg és az eredménykimutatas tipusa - a jogszabdlyi valtozdsokon til - az €l6z0 iizleti
évhez képest nem valtozott.

2.6. Mérlegkészités idopontja

A mérlegkészités valasztott idépontja januar 15. Az ezen idépontig ismertté valt, a targyévet
vagy az el6z0 éveket érintd gazdasdgi események, koriilmények hatdsait a beszamolod
tartalmazza.

2.7. Jelentés dsszegii hibak értelmezése

Jelentds Osszeglinek mindsiil az iizleti évben feltart, egy lizleti évre vonatkozé hibak hatésa,
ha a sajét toke valtozasai abszolut értékének egyiittes Osszege a vizsgalt lizleti évre készitett
beszamolo6 eredeti mérlegf6osszegének 2%-at, vagy az 500 m Ft-ot meghaladja. Ebben az
esetben a feltart hibak hatésa a targyévi beszamoldban nem a targyévi adatok k6zott, hanem
elkiilonitetten, el6z6 évek modositasaként keriil bemutatésra.

2.8. Lényeges hibak értelmezése

A megbizhat6 és valds képet lényegesen befolyasold hibdknak minésiilnek a feltart hibak, ha
Osszevont és gbngydlitett hatdsukra a feltaras évét megel6z6 tizleti év mérlegében kimutatott
sajat toke legalabb 20%-kal valtozik.

2.9. Ismételt kozzététel alkalmazasa

A megbizhatd és valos képet lényegesen befolyasolo, jelentds sszegli hibak feltardsa esetén a
feltaras éveét megeldzo lizleti év beszamolojat az eredeti és a modositott adatok bemutatdsaval,
a modositasok kiemelésével a targyévi beszamold kozzétételét megeldzben ismételten kozzé
kell tenni.

A hibdk egyes lizleti évekre gyakorolt hatdsat ebben az esetben a targyévi beszdmol6
kiegészitd mellékletében kell bemutatni.

2.10. "Jelentés dsszegii kiilonbozetek" értelmezése

Amennyiben a szamviteli politika més része eltérben nem rendelkezik, ugy az egyes
tételeknél jelent6s 6sszegnek az 1 m Ft-ot meghalad6 6sszeg mindsiil. A fogalom alkalmazisa
az el6zo lizleti évhez képest nem valtozott.

2.11. "Jelentds osszhatas" értelmezése

Amennyiben a szamviteli politika mas része eltéréen nem rendelkezik, ugy a tételenként nem
jelentds kiilonbozeteket is figyelembe kell venni, ha a kiilonbozetek 6sszhatdsa altal valamely
mérleg- vagy eredménykimutatds sor értéke 1 milli6 forintot meghaladé értékben valtozik. A
fogalom alkalmazasa az el6z6 tizleti évhez képest nem valtozott.

2.12. Devizas tételek értékelése

A kulfoldi pénzértékre sz016, vagy deviza alapt eszk6zok és kotelezettségek, a mérlegben
nincsenek, ezért ezek értékelésének hatdsa sem tiikr6z6dik a mérlegben és az
eredménykimutatasban.

. Kiegészitd melléklet

(Els6 Hazai Lakésalap =
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2.13. Ertékcsiokkenési leiras elszamoliasa
Ertékestkkenési leirias médja

Az évenként elszamolandd értékcsokkenés megtervezése - az egyedi eszk6z véarhatd
hasznalata, ebbdl adodd élettartama, fizikai és erkolcsi avuldsa, az egyéb koriilmények és a
tervezett maradvanyérték figyelembevételével - altaldban az eszkdz bekeriilési (bruttd)
értékének ardnyaban torténik. Az értékcsokkenési leiras elszdmolédsa idéardnyosan (lineéris
leirasi modszerrel) torténik.

Kisértékii eszkozok értékestkkenési leirasa
Az 100 ezer forint alatti egyedi bekeriilési értékkel bird vagyoni értékii jogok, targyi eszkdzok

bekeriilési értéke a hasznalatbavételkor értékcsokkenési leirdsként egy Osszegben
elszamolasra keriil. Ebben az esetben az értékcsskkenési leirast tervezni nem kell.

Nem jelentés maradvanyérték

A maradvanyérték nulla 6sszeggel vehetd figyelembe az értékcsdkkenési leirds tervezése
sordn, ha az eszkdz hasznos élettartama végén véarhatéan realizdlhatd értéke
valdszintisithetéen nem haladja meg a 100 eFt-ot.

Terven feliili értékcsokkenés elszamolasa

Terven feliili értékcsokkenési leirds elszamoldsa szempontjabdl a kényv szerinti érték akkor
haladja meg jelentdsen a piaci értéket, ha az egyes tételek esetében a kiilonbozet meghaladja a
100 e Ft-ot.

Befektetett eszkoziok specidlis értékelése — Ertékkiilonbozet elszimoldsa

szerint — értékbecsld szervezet altal, harom honapnal nem régebben megallapitott értéken —
kell értékelni. A beszerzési értékét, valamint a beszerzési érték és az ingatlanértékelés szerinti
kiilonbozet Osszeget az ingatlanok értékelési kiilonbozete kozott kell kimutatni a
tékendvekménnyel szemben.

2.14. Készletek értékelése

Az EHLA készletei kozott kell kimutatnia azokat a sajat épitésti és vasarolt ingatlanokat,
melyet az Alap kezelése eladéasi célbol épittet ill. vasdrol, egészen addig amig az Alap
kezelése ezeket befektetési céliinak nem mindésiti. Ezekre az ingatlanokra értékcsékkenés nem
szdmolhato el.

Vasarolt készletek értékelése

A vasarolt készletek - azaz az eladéasi célbdl vasarolt ingatlanok - az el6z6 tizleti évhez
hasonl6an - a mérlegben a tényleges bekeriilési értékben jelennek meg.

Sajat termelésii készletek értékelése

A sajat termelésti készletek — azaz az eladasi célbdl sajat épitésli ingatlanok - a mérlegben - az
el6z6 {tzleti évhez hasonléan - az utdkalkuldcidval megéllapitott tényleges el6allitasi
koltségen jelennek meg.

Elst Hazai Lakasz
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Készletek specidlis értékelése — Ertékkiilonbozet elszamoldsa

Az alap portfélidjaban 1évé a készletek kozott szerepld ingatlanokat is a befektetett
eszk6z6knél leirtak szerint kell értékelni.

Azaz a Tv.-ben leirtak szerint — értékbecslé szervezet altal, harom hénapnél nem régebben
megallapitott értéken — kell értékelni. A beszerzési értékét, valamint a beszerzési érték és a
ingatlanértékelés szerinti kiilonbdzet Osszeget a ingatlankészletek értékelési kiilonbozete
kozott kell kimutatni a tbkendvekménnyel szemben.

2.15. Ertékvesztések elszamolisa

Az értékvesztések elszdmolasinak gyakorlata, az el6z§ iizleti évhez képest a jogszabalyi
valtozasokon tiilmenden nem valtozott.

E szerint értékvesztés elszamolédsa a szamviteli térvény szerint el6irt eseteken tilmenden a
Korményrendeletben eldirt esetekben torténik, a harom honapon tuli lejart kdvetelések és az
aktiv iddbeli elhatarolasok teljes 6sszegében.

A harom hdnapon beliilli kovetelések esetében értékvesztést kell elszdmolni, ha a
konyvszerinti értékhez képest az egyes tételek esetében a veszteség jellegli kiilonbozet tartds
és jelent6s.

2.16. Ertékpapirok értékelése

Az Alap porfoli6jdban szerepld értékpapirokat a szadmviteli térvény el6irdsain tilmenden, a
mar hivatkozott Kormanyrendeletben foglaltak szerint kell értékelni. E szerint az értékpapirok
leértékelése mellett a felértékelés is megengedett.

Fliggetleniil attdl, hogy befektetési vagy forgatasi céla az értékpapir, az év végi értékelésnél a
215/2000 (XII.11.) Korményrendeletben leirt szamitds szerint kell eljarni..

Ennek megfelelen, az értékpapirok értékelésénél az alabbiakat kell figyelembe venni:

1. Tézsdén jegyzett értékpapir esetén (akér belf6ldon, akar kiilfoldon), akkor a forgalommal
stlyozott t6zsdei atlagarfolyamot, vagy zardé 4rfolyamot (ezek meghatarozasa és
alatdmasztasa a belfoldi értékpapirok esetében a Magyar ToOkepiacban, a kiilfoldi
papiroknal a Bloombergben kézzétett devizas zardarfolyamokkal torténik.)

2. A tbézsdén kiviil elismert piacon nyilvénos értékpapir-piacon forgalmazott értékpapir
esetén, az elismert értékpapir piaci drakat (Allampapirok esetében ez az AKK arfolyamot
jelenti)

3. A t6zsdén nem jegyzett és elismert piacon nem forgalmazott értékpapir setén, a
tapasztalati dradatokat, a kibocsatd gazdasagi helyzetét, az értékpapir jelen értékét.

Az értékpapirok év végi értékelésének tovabbi specialitisa, hogy a beszerzés és a fent leirt év

végi értékelés kozotti killonbséget az értékpapirok értékelési kiildnbozetei kozott kell

szerepeltetni, a tobkendvekménnyel szemben.

Ezt az Osszeget tovabba meg kell bontani, kamatbdl, osztalékbdl - azaz hozadékbdl -
szarmazd és egyéb - lényegében a piac értékelését tiikr6zé arfolyamvaltozasbdl ereds -
értékkiilonbozetre.

. Kiegészitd melléklet
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2.17. Ki nem emelt tételek értékelése

Az el6z6ekben ki nem emelt mérlegtételek az altalanos szabalyok szerint keriiltek értékelésre,
az értékelésben a jogszabalyi valtozasokon til madositas nem tortént.

2.18. Szamviteli politika mds viltozasainak hatisa

A szamviteli politika mas, meghatdroz6 elemiben a jogszabélyi valtozdsokon tul jelentds
modositds nem tortént.

3. Mérleghez kapcsolodé kiegészitések

3.1. El6z6 évek modositisa

A korédbbi (lezart) évekhez kapcsolodban a targyévben ellen6rzés, 6nellendrzés semmiféle
hibat nem tért fel, a mérleg korabbi id6szakra vonatkozo korrekcidkat nem tartalmaz.

3.2. Osszehasonlithat6sig

A szamviteli szabédlyozasok valtozasa kivetkeztében a mérleg Osszetétele jelent6sen nem
valtozott, atsorolasokat nem kellett végezni a kordbbi év adatain az &sszehasonlithatosag
végett. :

Ertékelés valtozdsa és annak hatasa

Az el6z0 uzleti év mérlegkészitésénél alkalmazott értékelési elvek - a jogszabalyi elbirasok
valtozésain tal - nem valtoztak.

3.3. Befektetett eszkozok

Targyi eszkozok

A targyi eszk6zok bruttd értékének, értékcsokkenésének targyévi alakuldsat az aldbbi tablazat
mutatja be:

Eger, Szent J.u. 11 Ertékccsokkenés 2,00000%

03.06.30-03.12.31 239999 710 2419723 2419723 237 579 987
04.01.01-04.12.31 239999 710 4799 994 7219717 232 779 993
05.01.01-05.12.31 239999 710 4799 994 12019712 227979 998
06.01.01-06.12.31 239999 710 4799 994 16.819.706 223.180.004
07.07.01-07.12.31 239999 710 4799 994 21.619.700 218.380.010
08.07.01-08.12.31 239999 710 4799 994 26.419.694 213.580.016

A targyévben terven feliili értékcskkenés elszamolasara nem kertilt sor.

Kiogésaits mellélet
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2008.12.31-én
értékkiilénbozet:

portfoliéban  szerepl$

szint ingatlan

bérbeaddsra

213.580.016

vasarolt

ingatlanra

266 300 000

52.719.984

elszdmolt

Osszesen: | 213.580.016 266 300 000 52.719.984
3.3. Forgéeszk6zok
Készletek
2008.12.31-én  portfoliéban szerepld  eladdsra  vasdrolt ingatlanra  elszdmolt

értékkiilonbodzeteket az alabbi tablazat mutatja:

oskiiti telkek 447.000.000 242.810.891| -204.189.109
Bokényfold 156.671.705 562.400.100| 405.728.395
Tata Fécénos kert 220.857.540 225.383.000 4.525.460
Arpad iiti iizetek 59.583.333 62.100.000 2.516.667
Székesfehérvir Tobak u. 17 - lakds 30.020.471 31.500.000 1.479.529
Bp. Fiizéru.-Kolozsvir u. 79.341.034 116.440.000 37.098.966
Veresegyhiz iizletek 15.490.000 15.390.000 -100.000
Veresegyhiz - QNIYBA 129.879.600 142.476.000 12.596.400
Veresegyhiz - Erkel Ferenc épitkezés 48.508.777 33.241.453 4.732.676
Egri sorhiz - QNYIBA 679.667 544.500 -135.167
Osszeser (1188032127  1452285944] 264253817

Az Alap a 2008-as évben értékesitette a Veresegyhdzan felépitett 6 lakdsos sorhdzas
beruhdzasainak a felét, tovabbi lakasépitéseket Budapesten és kémyékén nem tervez. A
joger6s épitési engedélyekkel rendelkez kébanyai telkeit eladédsra szanja.

Ujpesten kereskedelmi ingatlanok vasarlasiba kezde
az Alap portfdlidja. Idig egyet vasarolt meg,

Budapest a XVI. Keriiletben sikeresen kialakitott Ip

amit 2009-ben tovabbi 4 kivethet.

terveiben szerepel. 13 hektar 4l erre rendelkezésre,

tt €s 100-200 m2-es tizletekkel béviilhet

ari Park kibSvitése az Alap hosszi tava

Az Alap befektetési politikajanak alapvetd célja, az Alap netté eszkdzértékének folyamatos

novelése.
ingatlanokon végzett értékniveld
(bérbeadds, lizingfajtdk) és

Kovetelések

ingatlanok
tovabbértékesitése sordn realizalt hozamnyereséggel kivanja bi

épitésével,

ujépitésii

Ezt értékmeg6rz6  ingatlanvagyon kialakitasival (adésvétel, csere), egyes
beruhdzasok, illetve az ingatlanok hasznositésaval

vagy
ztositani.

ingatlanok

Az EHLA 2008.12.31-i kivetelései részletre drtckesitett ingatlanokbdl és esedékes bérleti
dijakbol k(')'vete;lésekbc'il tevédnek Ossze. A kévetelések kozott szerepel tovabba a korabbi
években az Arpadhaz iizlethiz megvasarlasira adott ellegek Osszege, valamint a

Els6 Hazai Lakdsalap

Kiegészitt melléklet
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Veresegyhdz telkek értékesitésének faktordldsabdl adodd 4afa kovetelés a faktor céggel
szemben.

Pénzeszkozok

A 2008.12.31-1 nettdé eszkozértékben szerepld bankszamla megegyezik a fO6kdnyvben
szerepl6tdl bankszamlan 1€v6 pénzosszeggel.

Ertékpapirok

2008.12.31-én portfolioban értékpapirok nem voltak.

Az Alapnak sem a targyévben, sem az azt megel6z6 évben szdrmaztatott, értékpapir
kolcsonbeadés, 6vadéki repo tigylete nem volt. Ebb6l kévetkezben az Alap nem rendelkezik —
nem kell rendelkezzen - kapott ill. adott fedezettel, biztositékkal, 6vadékkal, garancia és
kezesség vallalassal.

Az alap sem a targyévben, se az azt megel6z6 évben hitelt nem vett fel.

Az Alapkezeld az Alap befektetési jegyei utdn, hozamra és t6ke megdvasara igéretet nem
tett.

3.4. Ertékvesztések

Az EHLA mérlegében a kovetelésekhez kapcsolodban az el6z6 tizleti években képzett
értékvesztés (6.022.589,- Ft) szerepel. A targyévben 60.000,- Ft visszairdsara keriilt sor,
miutin a vevd azt kiegyenlitette ki. A targyévben a kovetelések utdn tovabbi 208.800,- Ft
értékvesztés megképzésére keriilt sor.

Ertékvesztést kellet képezni az aktiv id8beli elhatérolasok teljes Osszegére is a
korméanyrendeletben leirtaknak megfelelen.

3.5. Id6beli elhatarolasok

Az EHLA a targyévben atmend aktivat é€s atmend passzivat is képzett. Az id6beli
elhatdrolasok a Szamviteli térvény altalanos el6irdsai alapjan torténtek, figyelembe véve a
Korményrendelet idevonatkozé eldirdsait, mely szerint a kotvényekre évvégén jard
idGaranyos kamatot nem az aktiv elhatarolasok k&zott kell kimutatni a pénziigyi bevételekkel
szemben. Valamint az aktiv id6beli elhataroldsok teljes Osszegében értékvesztést kell
elszamolni, az aktiv id6beli elhatarolasokon beliil.

3.6. Sajat toke

Indulétéke alakuldasa

Az Alap Indul6 tékéje 2008 év végén 1.455.096.572 db volt 1,-Ft-os névértékii befektetési
jegybdl allt.

Az alap Indulé tékéje folyamatosan véaltozik, mivel nyilt végti. Az Indul6 téke 2007 év végén
1.470.199.349,- Ft névértékd volt, majd 2008-ben a fenti értékre csokkent, a nyilvinos
forgalmazas soran.
B R el

Hazai Lakésalap
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3.7. Céltartalékok

A mérlegben tovabbi céltartalék képzésére keriilt sor, a jovobeni kitelezettségekre képzendd
céltartalékok kozott. A céltartalék képzése a bérbe adott székesfehérvari ingatlanok
bevételével kapcsolatban tortént.

3.8. Mérlegen kiviili tételek
A gazdalkodonak a mérlegben nem latszo, a mérleg fordulénapjdig le nem zart tigyletek
miatti fliggd, vagy biztos (jov6beni) kételezettsége nincs.

Olyan, a mérlegben meg nem jelend pénziigyi kotelezettség, amely a pénziigyi helyzet
értékelése szempontjabol jelent6séggel bir, a fordulénapon nem volt.

A mérlegben nem latszd, mas lényeges tétel nem kivan bemutatast.

4. Eredménykimutatishoz kapcsolodé kiegészitések

4.1, E16z6 évek modositisa

A korabbi (lezart) évekhez kapcsoloddan a targyévben ellendrzés, onellendrzés semmiféle
hibat nem tart fel, az eredménykimutatds kordbbi id6szakra vonatkozé korrekciokat nem
tartalmaz.

4.2. Osszehasonlithatésag

A szamviteli szabalyozédsok véltozasa kovetkeztében az eredménykimutatis Gsszetétele nem
valtozott, 4tsoroldsokat nem kellett végezni a kordbbi év adatain az Gsszehasonlithatdsig
végett.

4.3. Bevételek

Az Alap a 20078-s tizleti év soran, 39.894.580,- Ft nyereséget ért el az ingatlanforgalmazasi
tevékenységbdl, a tavalyi ingatlanforgalmazési eredményhez képest (219.760.030,- Ft) 82%-
os csokkenést jelent. Ezzel egy id6ben a mlik6dési koltségek is csokkentek 15%-al.

A pénziigyi miiveletek targyévi eredménye 47.954.971,-Ft a bazisév eredményhez
(47.196.094,-Ft) képest 1,6%-al nbtt. Ez az eredmény 1ényegében két dologbdl tevddik dssze:

Az értékpapir kereskedelmi tevékenység, amelynek 2008 évi eredménye 30.167.275,- Ft
(bazisév: 25.370.930,- Ft) , valamint a befektetési jegyek eladdsanak arfolyam kiilonbozete,
amelynek eredménye 17.787696,- Ft (bazisévben: 21.825.164,- Ft). Ez utobbi csokkenését a
befektetési jegyek csokkent eladasi forgalmaval fiigg 6ssze.

A visszavasarlasok negativ eredményhatasa a konyvelési kormanyrendeletben foglaltak miatt
nem az eredményben csapddnak le, hanem a forras oldalon kiilén sorban jelennek meg.

A 2008.-s lizleti év alatt az EHLA 18.267.239,- Ft mérleg szerinti eredményt ért el.

U Kegbenito mellaet

Elso Hazai Lakdsalap =~
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Rendkiviili bevételek

Az Alap a targyévben rendkiviili bevételt nem szamolt el.

4.4. Raforditisok Koltségek koltségnemenként

A koltségek koltségnemenkénti megoszlasat mutatja be az alabbi t4blizat:

Koltségnem Osszeg Megoszlas

(eFt) (%)
Anyagjellegii raforditasok 74.354 94,00
Személyi Jellegii raforditasok 0 0.0
Ertekcsokkenem lelras 4,800 6,00
Koltségnemek osszesen T . 79,154 100 0

A miikddési koltségek, az anyagjellegii raforditisokon beliil a kévetkezs koltségnemekbél

tevbdnek Gssze:

6,00 .

Koltségnem Osszeg Megoszlas
(eFt) (%)
Anyag koltség 0 0,0
Igénybe vett szolgaltatasok 51,272 64,84
Egyéb szolgaltatasok 23,082 29,16
Tervszerlntl etekcsokkenes 4,800
Koltségnemek osszesen o 79,154 ' 100.0

Rendkiviili raforditiasok

Az Alap a targyévben rendkiviili raforditast nem szamolt el.

 Kiegészith melléilet
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5. Cash-flow

Megnevezés (eFt) El6z6 év Tﬁgg_}gv

L Szoksos tevékenységhol szirmaz6 pénzeszkoz-valtozis A s

o ‘(I\I’Ikl'ikiidési‘ cash flow 1—13.sor()k) S i Sl | 39063/ 349,322
1 Adoz4s elétti eredmény (+) 167,412 18,267
2 Elszamolt amortiz4cié ) 4,800 4,800
3 Elszamolt értékvesztés és visszairas (+) 0 0
4 Céltartalék képzés és felhasznalas kiilénbozete (+-) 2,858 2,858
5 Befektetett eszkozok értékesitésének eredménye (nyereség -, 0 0

veszteség +)

6 Széllit6i kotelezettség valtozasa (+-) -180,557 -4,978
7 Egyéb rovid lejarata kotelezettség valtozasa (+) 0 0
8 Passziv id6beli elhatirolas valtozasa (+-) 22,990 -21,990
9 Vevokovetelés valtozasa (+) 21,480 -3,948
10 Forgoeszkozok (vevikovetelés és pénzeszk6z nélkiil) valtozasa (+) 20,080 354,313
11 Aktiv idébeli elhatirolas valtozasa (+) 0 0
12 Fizetett, fizetend$ ad6 (nyereség utan) (-) 0 0
13 Fizetett, fizetendd osztalék, részesedés (-) 0 0

IL | Befektetési tevékenységhl szirmazs pénzeszkiz-viltozss

| (Befektetési cash flow 14-16. sor) 0 0
14 Befektetett eszkozok beszerzése () 0 0
15 Befektetett eszkozok eladasa &) 0 0
16 Kapott osztalék, részesedés &) 0 0
m. ‘P_éiizii‘gyi‘~mﬁve1etekb51fszsirmaz'6 pénzeszkbz-viltozds e el
| (Ommdebl i om0 gl sy
17 Részvénykibocsatas, tékebevonas bevétele (+) -68,897 -39,341
18 Kétvény, hitelviszonyt megtestesitd értékpapir kibocsatisanak 0 0
bevétele (+)
19 Hitel &s koélcson felvétele +) 0 0
20 Hosszu lejaratra nytijtott kolesonok és elh, bankbetétek torlesztése, 0 0
megsziint., bevilt. (+)
21 Véglegesen kapott pénzeszkéz &) 0 0
22 Részvénybevonis, tékekivonas (t8keleszallitas) (-) 0 0
23 K&tvény és hitelviszonyt megtestesitd értékpapir visszafizetése ) 0 0
24 Hitel és koleson torlesztése és visszafizetése (-) 0 0
25 Hosszi lejaratra nyiijtott kolesonok és elhelyezeit bankbetétek ) 0 0
26 Véglegesen atadott pénzeszkoz (-) 0 0
27 Alapit6kkal szembeni, illetve egyeb hosszil lejarath kotelezettségek 0 0
valtozdsa (+-)
IV | Pénzeszkozik viltozisa (HII+II. sorok) ~ o 9,834 309,981
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6. Tajékoztaté adatok

6.1. Vezetd tisztségvisel6k
A beszamol6 aldiréja
Az éves beszamol6ét az EHLA képviseletére jogosult alabbi személy koteles alairni:

Somlai Lasz16, Quaestor Befektetési Alapkezel8 Rt igazgatdsagi tagja
Kényvvizsgalé altal felszamitott dijak
A targyévi lizleti évre vonatkozoéan a kényvvizsgalé altal kizarélag konyvvizsgélati dij keriilt

felszdmitdsra, mas szolgaltatasokat ellenérték fejében a k(‘jnyyvizsgélé nem nyujtott. A
beszamol6 konyvvizsgalatéért felszamitott dij 6sszege: 220.000+AFA/hé.

6.2. Bér- és létszamadatok

Létszamadatok

Az EHLA a munkavallal6t nem foglalkoztathat.

6.3. A megbizhaté és valos Osszképhez sziikséges tovabbi adatok

A szamviteli torvény elirdsainak alkalmazasa, a szamviteli alapelvek érvényesitése elegendd
a megbizhaté é&s valds Osszképnek a mérlegben, eredménykimutatisban  torténd
bemutatasshoz.




