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Vagyonkimutatas

adatok ezer Ft-ban

Vagyonelem, illetve értékpapir fajta Idészak nyité allomanya | Idészak zar6 allomanya Megoszlas
(%)
Bankbetétek
Bank Lekotési Ido
108 742 75 332 17,44%

Unicredit Bank
Zr. Folyoszamla (HUF) 3668 526 0,12%
Unicredit Bank
Zrt. Folyészamla (EUR) 3971 124 0,03%
Unicredit Bank
Zrt. Foly6észamla (USD) 796 3528 0,82%
Unicredit Bank
. Folyészamla (GBP) 307 1356 0,31%
Unicredit Bank
. Folyészamla (ILS) - - 0,00%
GFT Bankszamla

Folyoszamla (EUR) - 7798 1,81%
Unicredit Bank
Zrt. lekotott betét 2010/12/31-2011/01/03 100 000 - 0,00%
Unicredit Bank
Zrt. lekotott betét 2011/12/30-2012/01/02 - 62 000 14,35%

Idészak nyité allomanya | Idészak zaré6 allomanya
. _— C e o . A . Megoszlas
Vagyonelem, illetve értékpapir fajta Tézsdei To;s_(_ign Tézsdei To;s.c_h_an (%)*
ertekpapir |  KVUI | gpepapir | Kivali
PAPIM | & tekpapir PaPIM | ¢ tekpapir
Jegybankképes értékpapirok 648 926 - 356 653 82,56%
Ertékpapir név Futamidé
Allamkétvények 5179 - - 0,00%
. 2008/01/09-

2011/C MAK 2011/04/22 5179 - - 0,00%
Részvények 643 747 - 356 653 82,56%
ABLON Group 23498 - 17 964 4,16%
Dow Jones Real Estate ETF - - 27 466 6,36%
Etalon - - 38 892 9,00%
Immoeast Right Issue - - - 0,00%
AFI Bonus 25183 - - 0,00%
Globe Trade Centre 43120 - - 0,00%
IMPACT DEVELOPER (NEW) 1530 - 656 0,15%
Plaza Centers 5382 - 2156 0,50%
Raven Russia Ltd. 20211 - - 0,00%
XXI Century 11 569 - 2403 0,56%
Atrium European Real Estate 29 844 - - 0,00%
CA IMMOBILIEN 42 863 - 32538 7,53%
Immofinanz AG 93 338 - 68 578 15,88%
IVG Immomobilien 8994 - 4900 1,13%
ORCO Property Group 6113 - 16 597 3,84%
ORCO Property Group (HUF) 19 399 - - 0,00%
AFI Development 23 566 - - 0,00%
Chagala 2483 - 1685 0,39%
East Property Holding 25 560 - 12 732 2,95%
LSR Group 59 379 - 25078 5,81%
PIK 71828 - 36 662 8,49%
RGI International 32 299 - 11697 2,71%
Sistema Halls GDR 31 360 - 18 292 4,23%
Danubius 12 384 - 14 308 3,31%
Graphisoft Park SE 15 824 - 17 926 4,15%
Warimpex 38 020 - 6123 1,42%
OSSZES ESZKOZ 757 668 - 431985 100,00%
Kotelezettségek 4 477 1555
NETTO ESZKOZERTEK 727 458 424 605




Il. Aforgalomban levé befektetési jegyek szama

Forgalomban l1évé befektetési jegyek darabszama
2010. 12. 31-én

939 963 146

Forgalomban l1évé befektetési jegyek darabszama
2011.12.31-én

799 722 785

lll. Egy befektetési jegyre esé nettd eszkdzérték

Egy jegyre jutd nettéeszkozérték 2010.12. 31-én
(Ft/db)

0,7739

Egy jegyre jutd nettdeszkozérték 2011.12. 31-én
(Ft/db)

0,5309

IV. A befektetési alap osszetétele

DIALOG Ingatlanfejleszté Részvény Befektetési Alap dsszetétele

Id&szak nyit6 allomanya IdGszak zaré allomanya

2010. december 31. 2011. december 31.

1. Bankbetétek, szamlapénz

83010721 11,4% 75531535 17,8%
T6zsdei hivatalosan Mas sz‘abalyozott . 3 T6zsdei hivatalosan | Mas szabalyozott . ;
jegyzett piacon Osszesen Arany jegyzett piacon forgalmazott Osszesen Arany
forgalmazott
2. Hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok (K6tvények)
5179303 0 5179303 0, 7%| 0 0 0 0,0%
2.1 Diszkontkincstarjegyek
0 0 0 0,0%| 0 0 0 0,0%
2.2 Allamkotvények
5179303 0 5179303 0,7%| 0 0 0 0,0%
3. Egyéb atruhazhaté értékpapirok (Részvények)
643 746 299 0 643 746 299 88,5%| 356 652 418 0 356 652 418 84,0%
3.1 Magyar részvények
28 208 430 0 28 208 430 3,9%| 32 234 250 0 32 234 250 7,6%
3.2 Kulfoldi részvények
615 537 869 0 615 537 869 84,6°o| 324418 168 0 324418 168 76,4%
4. A kozelmultban forgalomba hozott atruhazhat6 értékpapirok
0 0 0 0,0%| 0 0 0 0,0%
5. Nyitott t6keattételes poziciok eredménytartalma
0 0 0 0,0%| -6 023 140 -6 023 140 -1,4%
6. Kotelezettségek
0 0 4477 359 0,6%| 0 0 1555392 0,4%
7. Netto eszkozérték
0 0 727458964 100, O%l 424 605 420 100,0%
V. A befektetési alap eszkodzeinek alakulasa 2011-ben
Megnevezés 2011.12.31
a) befektetésekbdl szarmazo bevételek -41 590 000
b) egyéb bevételek 0




c) kezelési koltségek 13 333 000
d) a letétkezeld dijai 556 000
e) egyéb dijak és addk 5326 000
f) nettd jovedelem 0
g) felosztott és Ujra befektetett jovedelem 0
h) a t6keszamla valtozasai -375 207 000
i) a befektetések értéknovekedése (+) vagy értékcsokkenése (-) -137 864 000
j) minden egyéb valtozas 0
VI. Osszehasonlit tablazat az elmult harom iizleti évrdl
Osszes nett6 eszkdzérték Arfolyam Hozam

2009.12.31 687 718 750 0,6452 139,05%

2010.12.31 727 458 964 0,7739 19,95%

2011.12.31 424 605 420 0,5309 -31,40%

VII. A szarmaztatott ligyletek részletes leirasa a targyiddszakban

Az Alap a szarmaztatott tgyletet (USD/HUF eladas) kizardlag fedezeti céllal kotott 2011-ben.
Az alabbi nyitott pozicié voltak taldlhaté 2011.12.31-én:

. . g s s . Kotési kereszt- Keresztarfolyam Piaci érték
Deviza parok Kotésnapi datum Mennyiség arfolyam 2011. dec. 31, * eFt-ban
USD/HUF 2011.07.19 122 000 191,3100 240,6800 -6 023
Osszesen -6 023

* MNB kézéparfolyam

VIlIl. A befektetési alapkezel6o miikodésében bekovetkezett valtozasok, valamint a

befektetési politika alakulasara hatoé fontosabb tényez6k bemutatasa

Az Alapkezel6 mikodésében nem tortént jelentds valtozas 2011 év folyaman. Az Alap befektetési politikaja
nem valtozott az év sordn

A befektetési politika alakulasara hato fontosabb tényezék bemutatasa:
Nemzetkozi tényezdk:

A tavalyi esztend6ben igen erds turbulencidk jellemezték a pénz- és t6kepiacokat. A 2010-es relativ
eseménytelen és alacsony volatilitdsu év utan 2011-ben nagyon nagy nyomas ala keriltek a kockazatos
eszkozok, kiilonosen a részvény- és a feltorekvd, illetve Eurdpa periféria orszagainak kdtvénypiacian lattunk
nagyon nagy mozgasokat.

Az els6 negyedévét kovetben a piacok elGszor egy kisebb gazdasagi visszaesést araztak be az arfolyamokba,
az év masodik felében azonban a piacok olyan erételjes esésbe valtottak, hogy a piacok drazdsa mar a teljes
eurépai bankszektor bedélését jésolta.
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A probléma tovabbra az eurdpai addssagproblémara volt visszavezethetd. Bar torténtek apré |épések elGbb
Gorogorszag, majd a tobbi PIGS orszag megmentésére, ezek nem bizonyultak elégségesnek. Mind az
Eurdpai Kozponti Bank, mind az unid tagorszagainak vezetGsége nem vette komolyan a problémat, igy 2011
augusztusdra a részvénypiacok a 2008-as Osszeomlast idézték fel a befektet6kben, mig a periféria
orszagaiban a kotvényhozamok soha nem latott magassagokba emelkedtek.

Az altaldnos piaci 6sszeomlasban vezet6 helyen szerepeltek az eurdpai bankrészvények, amelyek gyakorta
megfelezték értékiket a tavalyi esztend6 folyaman. A helyzet komolysagat jol jellemezte, hogy 2008 utdn
ismét tobb esetben teljesen befagyott a bankkdzi piac Eurépdban, a szerepl6k nem mertek egymasnak még
rovid tavu hiteleket sem adni, félve attél, hogy a felvevé mar nem éri meg a mdsnapot.

Az év utolsdé hodnapjaiban kismértékben enyhiilt a nyomas a piacokon, els6sorban két okra
visszavezethetG6en. Egyrészt a vezetd gazdasdagi orszagok politikusainak nyomasara kialakult egy egyel6re
még laza, de mar érezhet6 fiskalis egység az Unidn bellil, mdsrészt az Eurdpai Kozponti Bank az Uj
vezet8séggel — Jean Cloude Trichet-t Mario Draghi valtotta — sokkal konstruktivabb és piacbaratabb
monetaris politikat kezdett el folytatni. A korabban érinthetetlennek tartott ECB alapkamatot két
[épcs6ben 1%-ra csokkentette az Uj vezet6ségl ECB, masrészt korlatlan mértékd, 3 éves futamidejd
kolcsont nyujtott az eurdpai bankoknak.

Hazai tényezdk:

A magyar értékpapirpiacot tobb szempontbdl is ugyanazok a tényez6k mozgattdk, amelyek a nemzetkozi
piacok irdnyat is meghataroztdk, ugyanakkor tobb egyedi torténet is befolydsolta a hazai folyamatokat,
sajnos inkdbb rossz irdnyba.

A kils6 kedvezé6tlen folyamatok a hazai piacon az éve elsé felében még nem jelentkeztek. A magyar
kormany altal belebegtetett Széll Kalman terv és a Konvergencia Program a befektet6k szemében
hitelesnek tlint, az allampapirpiacon a hozamok az elmult évek legalacsonyabb szintjén voltak, az EURHUF
arfolyam is meglep6en erds volt 2011 nyaranak kozepéig. A piaci bizalom addig tartott, amig ki nem derdlt,
hogy a 2012-es koltségvetés teljes mértékben tarthatatlan, és a kormany uUn. unortodox gazdasagpolitikai
[épései nem csak nem adnak valaszokat a kérdésekre, de egyenesen kontraproduktivok.

2011 nyardnak végén mar lathatd volt, hogy a kormany gazdasdgpolitikdja megbukott, a kérdés csak az
volt, hogy mekkora mozgdastere maradt a magyar kormanynak korrigalni a hibakat. A felel6tlen
gazdasagpolitikdnak, az id6kdézben tovabb sulyosbodé nemzetkozi addssdgvalsag hatdsara az
allampapirpiaci hozamok drasztikus mértékben emelkedtek, az EURHUF arfolyam pedig megkdzelitette a
valaha volt legmagasabb szintjét. A nydr elején arazott kamatcsokkentési varakozasok hamar elszalltak, a
hozamgorbe rovid végén is emelkedni kezdtek a hozamok. A Magyar Nemzeti Bank — a varakozasoknak
megfelelen - tdobb lépésben 7%-ra emelte az iranyadd kamatratat. A helyzet komolysagat jelzi, hogy a
kormany decemberben kénytelen volt bejelenteni, hogy ismételten felveszi a kapcsolatot a korabban
meglehetSsen udvariatlan médon elzavart IMF-fel.

A hazai vezet( részvények mindegyike jelentds mértékben veszitett értékébdl 2011 folyaman. A hazai és a
nemzetkozi negativ hatasok ereddjeként az Index 20 szdzalékot meghaladd mértékben csokkent. Ugyanez
igaz a kozép-eurdpai régio valamennyi borzéjére is, mind a CEE-, mind pedig a CIS régid vezets indexei 20%-
ot meghaladd mértékben csokkentek. Annak ellenére csokkent példaul az orosz részvénypiac, hogy az olaj,
illetve a vezet6 nyersanyagok arfolyama igen sokat emelkedett 2011 soran.

MELLEKLETEK:




Fliggetlen Konyvvizsgaldi jelentés Befektetési Alapra
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FUOGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A DIALOG Ingatianfejleszts Részvény Befektetési Alap tulajdonosainak

Az éves beszamolord| keésziilt jelentés

Elvégeztitk a DIALOG ingatlanfejleszté Részvény Befekletasi Alap (az ,Alap”) meliékelt 2011, évi aves beszamoldjanak a
kényvvizsgalatdt, amely dves beszamolé a 2011, december 31-| forduldnapra eikészitett meédeghil — melyben az eszkézok és
forrasok egyezd végossrege 426.134 eFt, a mérieg szerinti eradmeény 60.805 eFt veszteség —, és az ezen idSponttal végz6dd
evie vonatkozé eredménykimutatashoél, valamint a szamvitel politika meghatarozé elemel és az egyéb magyarazd
informécidkat tartalmazd kiegészitd mellekletbdl &

A vezetds felelissége az éves beszamoloén

Az éves beszémolénak a szamvitali torvényben, a befektetési alapok éves beszamoltkészites| és konyvvezetasi
kotelezettségének sajatosségaird! szolé 215/2000 (Xil.11,) Kermanyrendeletben foglaltak és a Magyarorszagon elfogadott
altalénos szamvitell elvek szerint torténd elkészitése és valds bemutatdsa az Alapkezeld Lgyvezelésanek feleldssége. Ez a
felslésség magaban foglalja az akdr csalasbél, akar hibabol eradd, lényeges hibas allitasoktd! mentes éves beszamold
elkészitése €s vaids bemutatdsa szempontjabol relevans belsd ellendrzés kialakitasat, bevezetésat, fenmtartasat, megfeleld
szamviteli politika kivilasziasat és alkalmazasat, vatamint az adott kortimények kozott ésszerl szamviteli becsléseket.

A kdnywvizsgald feleldssége

A mi felelosséglnk az éves beszamolo véleményezeése kinyvvizsgdlatunk alapjan, Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti
Kanyvvizsgélati Standardok és a kdaywvizsgalatra vonatkozo — Magyarorszégon érvényes — Wrvények és egyéb jogszabalyok
alapjan hajlottuk végre. Ezek a standardok megkovatedik, hogy megfeleljink bizonyos etikai kovetelményeknek, valamint hogy
a kdnywizsgdlatot Ugy tervezzik meg és végezzik el, hogy kelld bizonyossagol szerezzOnk arrdl, hogy az éves beszamols
mentes-e a lényeges hibas allitdsoktadl,

A konyvvizsgdiat magaban foglalja olyan elfardsok végreha|tasat, amelyek célja kdnyvvizsgatati bizonyitékot szereznl az éves
beszémoldban szerepld dsszegekrd| és kozzétatelekrdl. A kivalasztott efardsok, beleértve az éves beszamold akar csalasbol,
akar hibabol eredd, |ényeges hibas allitdsal kockazatanak felmérésat Is, @ kénywizsgdlé megitélésétd! foggnek. A kockazatok
llyen felmérésekor a konywizsgélé az éves beszamolé Tarsaség altali elkészilése és valds bemutatasa szempontjiabdl
relevans belsd kontrollt azért méregel, hegy olyan kénywvizsgalati eljdrasokat tervezzen meg, amelyek az adett kérilménysk
kozott megfeleidek, de nem azént, hogy a Tarsasag belsd kontrolljanak hatékonysagara vonatkozéan vélemanyt mondjon. A
kténywwizsgalat magdban foglalja tovabba az alkalmazott szamvitelf alapelvek megfeleldségének és a vezetés altal készitelt
szamvitell becslések eésszerisagének, valamint az éves beszamolé atfogd prezentsldsanax értékelésst is. Meggydzddésiink,
hogy a megszerzelt kdnyvvizsgélati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nydjt konyvvizsgditi zaradékunk (véleménytink)
megadasahoz.

Zéradek (vélemény)

A konyvvizsgalat sordn a DIALOG Ingatlanfejleszt6 Részvény Befektetési Alap éves beszdmoldjat, annak részeit és tételelt,
azok kdnyveldés! és bizonylall aldtamaszidssl az érvényes nemzeti kényvvizsgalatl standardokban foglaltak szerint
felilvizsgaltuk, és ennek alapjan elegendd és megfeield bizonyossagot szereztink armdl, hogy az éves beszamolét a szamvitel|
twrvenyben, a befektelési alapok éves beszamolokészitési és konywvezetési kotelezetiségenek sajdtossagairdl szok 2152000
(XI1.11.) xormanyrendeletben, az egyéb vonatkozo iorvényekben fogialtak és az aitaldnos szamviteli elvek szerint készitették
el, Véleménylnk szerint az éves beszamold a DIALOG Ingatlanfejleszté Részvény Befektetési Alap 2011. december 31-&n
fennalis vagyoni, pénzilgyi és jovedelmi helyzelérl megbizhatt és valos kepet ad.

12



Eqgyéb jelentéstétell kiltelezettség az dzleli jelentésro!

Elvégeziik a DIALOG Ingatlanfejleszts Részveny Befektetési Alap mellékelt 2011. évi Gzleti jelentésének a vizsgalatat, A
vezetés felelds az Gzleti jelentésnek a szamviteli torvényben foglaltakkal és @ Magyarorszagon elfogadott dltatinos szamviteli
elvekkel dsszhangban torténd elkészitéséént. A mi felelosségiink az Gzleti jelentés és az ugyanazon tzleti évre vonatkozé éves
beszamold dsszhangjanak megitélése. Az izleti jelentéssel kapcsolatos munkank az Ozleti jelentés és az éves beszamold
Gsszhangjanak megitélésére korlatozodott s nem tartalmazta egyeb, a Tarsasag nem auditalt szamviteli nyilvantartdsaibol
levezetett informaciok attekintését. Véleményiink szerint a DIALOG Ingatlanfejlesztd Részvény Befektetési Alap 2011, évi izleti
jelentése a DIALOG Ingatianfejleszti Részvény Befektetés| Alap 2011, évl éves beszamol6janak adataival dsszhangban van.

Budapest, 2012. mércius 24.

.

Szovics Zsolt

kamarai tag kénywvizsgalé
005784

Trusted Adviser Konywvizsgalo és Tandcsado Kit,
2096 Urdm, Pillango u. 12,
002588



2011-es Eves beszamold

DIALOG Ingatlanfejleszté Részvény Befektetési Alap

Eves beszamold
2011. december 31.

Alapkezel6: Dialég Befektetési Alapkezel6 Zrt.
Letétkezeld: UniCredit Bank Hungary Zrt.
Forgalmazo: UniCredit Bank Hungary Zrt.

PSZAF engedély szama: 111/110.630/2008 (2008. marcius 4.)



MERLEG

Eszk6zok
adatok eFt-ban
El6z6 év Targyév
A tétel megnevezése 2010.dec.31, | 2011.dec.31.
a b c d
01. A) Befektetett eszkézok 0 0
02. | 1. Ertékpapirok 0 0
03. 1. Ertékpapirok 0 0
04, 2. Ertékpapirok értékelési kildnbdzete 0 0
05. a) Kamatokbdl, osztalékokbdl 0 0
06. b) Egyéb 0 0
07. B) Forgéeszkézok 757 668 432 137
08. |. Kbvetelések 0 152
09. a) Kovetelések 0 152
10. b) Kévetelések értékvesztése (-) 0 0
11. c) Kulfdldi pénzértékre sz6l6 kdvetelések értékelési kalénbtzete 0 0
12. d) Forintkdvetelések értékelési killonbozete 0 0
13. Il. Ertékpapirok 648 926 356 653
14, 1. Ertékpapirok 822 941 494 517
15. | 2. Ertékpapirok értékelési kildnbszete 25 985 -137 864
16. a) Kamatokbdl, osztalékokbol 231 0
17. b) Egyéb 25 754 -137 864
18. Ill. Pénzeszkdzok 108 742 75 332
19. a) Pénzeszkozok 108 742 75 332
20. b) Valuta, devizabetét értékelési killénbézete 0 0
21. | C) Aktiv idébeli elhatarolasok 13 20
22. a) Aktiv idobeli elhatarolas 13 20
23. b) Aktiv id6beli elhatarolas értékvesztése (-) 0 0
24. D) Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete 0 -6 023
25. | ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN 757 681 426 134

Budapest, 2012, marcius 24.

..................................................

‘Dialég Befektetési Alapkezeld Zrt.
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MERLEG

Forrasok
adatok eFt-ban
El6z6 év Targyév
A tétel megnevezése 2010. dec.31. | 2011.dec.31.
a b c d
26. | E) Sajat toke 727 259 424 516
27 I Indulo téke 939 963 799 723
28. a) Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 1 546 531 1631 867
29, b) Visszavasarolt befektetési jegyek nevértéke (-) -606 568 -832 144
30. II. T6kevaltozas (tbkendvekmény) -212 704 -375 207
31. 1a. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilénbdzete -113 076 -114 842
32. 1b. Eladott befektetési jegyek értékkilénbozete -89 953 -20 013
33. 2. Ertékelési kiilonbozet tartaléka 25 985 -143 887
34. 3. El6z6 év(ek) eredménye -68 649 -35 660
35. 4. Uzleti év eredménye 32 889 -60 805
36. | F) Céltartalékok 0 0
37. | G) Kételezettségek 29 454 743
38. | |. Hosszd lejaraty kbtelezetiségek 0 0
39. Il. Rovid lejaratu kitelezettségek 29 454 743
40. lII. Kaifsldi penzértékre szold kotelezettségek értékelési kildnbdzete 0 0
41. | H) Passziv idSbeli elhatiarolasok 968 875
42. | FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN 757 681 426 134

Budapest, 2012. marcius 24,

" Dialog Befektetési Alapkezeld Zrt.
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EREDMENYKIMUTATAS

adatok eFt-ban
El6z6 év Targyév
A tétel megnevezése 2010 2011

a b c d

1, Penzigyi miveletek bevételei 108 404 81 575
Il Pénz0Ogyi miveletek réforditasai 54 622 123 165
1. Egyéb bevételek 0 0
V. Mikodési koltségek 20 793 18 215
V, Egyéb raforditasok 0 0
VI, Rendkivilli bevételek 0 0
VIl. | Rendkivili raforditasok 0 0
VIIl. | Fizetett, fizetendd hozamok 0 0
IX. Targyévi eredmény 32 989 -60 805
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