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A befektetési jegyek forgalma, dllomanya, a portfolié nettd eszkézértéke, az egy

jegyre jutd nettd eszkozérték:

Osszesitett nettéeszkdzérték 2009. 12. 31-én (Ft)

678 718 750

(Ft/db)

Egy jegyre jutd nettdeszkdzérték 2009.12. 31-én

0,6452

Forgalomban lévé befektetési jegyek darabszama
2009. 12. 31-én (nyito allomany)

1051 986 072

Ertékesitett befektetési jegyek darabszama 2010-

(Ft/db)

319 476 820

ben
Vi altott befektetési j k darabszama 2010-

isszavaltott befektetési jegyek darabszama 431 499 746
ben

F lomban |évé befektetési j k 3

orgalom aln évé befektetési jegyek darabszama 939 963 146
2010.12.31-én
Osszesitett nettdeszkdzérték 2010. 12. 31-én (Ft) 727 458 964
Egy jegyre jutd nettdeszkozérték 2010.12. 31-én

gy Jegyre | 0,7739

Az Alap hozamadatai az indulastdl szamitva:

Hozamok évrél évre

Alap hozama

Referenciahozam

2008. 03. 20-2008. 12. 31 * -73,01% -74,33%
2009-ben 139,05% 120,07%
2010-ben 19,95% 11,80%

* TortidGszaki, nem évesitett hozam!

Az Alap multbéli teljesitménye nem nyujt biztositékot a jévébeli hozamok nagysagara.

A fent kiszamitott hozamok a kamatadd, a forgalmazasi koltségek, a szamlavezetési és egyéb
koltségek levonasa el6tt értenddk.

Az Alap sajat tokéje és az egy jegyre jutd nettd eszkozérték valtozdsa, kifizetett

hozamok

A nettoeszkozérték és az arfolyam havi alakulasa (Ft)

DIALOG Ingatlanfejleszt6 Részvény Befektetési Alap

Datum — p
Nettd eszkozérték Arfolyam
2010.01.29 671672993 0,6587
2010.02.26 655 227 605 0,6477
2010.03.31 628 727 780 0,7164
2010.04.30 752 995 680 0,743
2010.05.31 710929 960 0,6936
2010.06.30 692 609 280 0,6697
2010.07.30 722 291 084 0,7002
2010.08.31 705161914 0,6889
2010.09.30 651 322 222 0,6881
2010.10.29 663 169 782 0,6993
2010.11.30 690 242 547 0,7388
2010.12.31 727 458 964 0,7739




Az Alap hozamot nem fizetett.

Az Alapkezel6 miikodésében bekdvetkezett valtozdsok

Az Alapkezel6 mikodésében nem tortént jelentds valtozas 2010 év folyaman.

A befektetési politika alakulasdra haté fontosabb tényezdk, egyéb informacidk
(részletesebben: a Kiegészité Melléklet — ,,A 2010. év jelentds eseményei és hatasuk az Alapra”
cimii fejezetben)

Nemzetkozi kitekintés

A korabbi évekhez képest — szerencsére — csendesebb, nyugodtabb évet tudhatunk magunk
mogott, legalabbis tGkepiaci szempontbdl.

A 2008-as 6sszeomlas, a 2009-es igen latvanyos feltamadas utan 2010-ben a piacok jellemzé
modon kétszamjegyl, 10% korali mértékben tudtak emelkedni, ugyanakkor a tavalyi esztendd is
sok érdekességet tartogatott a befektet6k szamara.

Karakterisztikajaban a 2010-es év két f6bb momentumrdl szélt: a vallalati fundamentumokrol és
a makrogazdasagi bizonytalansagrol, melynek egyik legfontosabb eleme az dllamaddssag kérdése
volt.

Utdbbi tényezd volt az, amely alapvet8en visszafogta a részvénypiacok szarnyalasat, és tobb
izben is igen komoly aggdlyokat ébresztetett a befektet6kben. A fundamentumok és az
egyensulytalansag harcabdl egyértelm(i gySztest nem lehetett kihirdetni, és varthatéan a 2011-
es évet ennek a két tényezének a harca fogja meghatarozni.

Ami a vallalati szektor teljesitményét illeti, a 2009-es évet is beleszamitva, zsinérban 7
negyedévben multak felil a vallalati profitok és arbevételek az elemz6k varakozasait.
Akarmennyire is megszenvedte a globadlis gazdasag a pénzligyi szektor ,0sszeomldsat”, a
realgazdasagban mikodé cégek rendkiviil rugalmasan alkalmazkodtak a valsaghoz.

Az EPS-ek dinamikaja olyan szintre nétt, hogy 2010 végére a vallalati szektorban |évé készpénz
allomany a valaha volt legmagasabb szintre emelkedett.

Ami nagyon rontotta a vallalati szektor altal felfestett alapvet6en pozitiv képet, az az
ellentmonddsos makrogazdasagi helyzet, illetve a rendkiviil magas allamaddssag-allomany volt.
Hidba pumpaltak a jegybankok és a kormanyok jelent6s mennyiségl pénzt a gazdasagba, nem
sikeriilt tartds novekedési palyara allitani a fejlett gazdasagokat, kiilondsen a magas szinten
megreked6 munkanélkiliség ad okot aggodalomra.

A korabbi évtizedek felelGtlen koltségvetési politikdja nyoman tobb kisebb eurdpai, és néhany
nagyobb fejlett orszagban az allamaddssag meértéke elképeszt6 méreteket Oltott, és tdbb
esetben is kvazi fizetésképtelenné valtak orszagok.

A sort — nem meglepd modon — Gorogorszag kezdte, 2010 mdajusaban az orszag de facto
csédvédelemért fordult az Eurépai Unidhoz és az Eurdpai Kdzponti bankhoz. A ment6csomag
mérete, amely mas bajban Iév8 eurdpai orszagokra is kiterjedt, meghaladta a 700 milliard eurot.
Bar a rovid tdvu piaci reakcid pozitiv volt, a kezdeti 6rom hamar elszallt, amikor el6szor



Spanyolorszag, késébb Portugalia, Olaszorszag és irorszag kapcsan szaladtak az égbe a CDS
arfolyamok.

A hazai piac

A magyar értékpapirpiacot tobb szempontbdl is ugyanazok a tényez6k mozgattak, amelyek a
nemzetkozi piacok irdnyat is meghataroztak, ugyanakkor toébb egyedi torténet is befolydsolta a
hazai folyamatokat, sajnos inkdbb rossz iranyba. Tobb tényezének kdszonhetben a magyar tézsde
szinte semmit sem volt képes emelkedni 2010 soran, igen latvanyosan alulteljesitette nem csak a
vezetG piacokat, de a regionalis vetélytarsakat is.

A hazai piac volt az egyik szenvedé alanya a magas allamaddssag torténetnek. Az elmult években
l[atvanyosan megemelkedett allamaddssag, illetve az elmult évtized rossz gazdasagpolitikajanak
kdszonhet6en a befektet6k egyre inkabb aggddni kezdtek az addssaganak mértékét illetéen.
Ennek kdszonhet6en a hazai CDS arfolyam messze a legmagasabb értéken forgott a régidban.
Nem segitette a t6zsdei cégek arfolyam emelkedését az Uj kormdany hatalomra kerilése sem,
hiszen a kétharmados tOobbség ellenére nem szllettek olyan gazdasagpolitikai megoldasok,
melyek a hidanyt fenntarthatdan kezelhet6vé tették volna. A rovid tavu intézkedéseken tul pedig
egyel6re nem torténtek meg a szerkezeti reformok. A forint arfolyama tébbszor is elérte a 290
forintos eurd szintet, a svajci frank arfolyama pedig a 225 forintos Iélektani szintet is.

Az Alap az év folyaman nem vett igénybe hitelt. Az Alapban az év folyaman nem voltak
szarmaztatott ligyletek.

Az Alap portfolidjanak 6sszetétele és az 6sszetételben bekdvetkezett valtozasok
értékpapir fajtanként és tipusonként részletezve, az id6szak elején és végén:

DIALOG Ingatlanfejleszté Részvény Befektetési Alap befektetési eszkdzeinek dsszetétele

Idészak nyité allomanya Idészak zaré allomanya
2009. december 31. 2010. december 31.
1. Bankbetétek
Osszesen 135 645 778 Osszesen 83010721
Unicredit Bank-lekotott 135645 778 Unicredit Bank-lekotott 83010721
, 3 T6zsdei Tézsdén kivuli ., ; T6zsdei Tézsdén kivuli
Ertékpapir neve L. , L. , Ertékpapir neve L. , L, ,
értékpapirok értékpapirok értékpapirok értékpapirok

2. Jegybankképes értékpapirok

Osszesen 5186 807 Osszesen 5179303
2.1 Diszkontkincstarjegyek
Osszesen | o| [6sszesen | o|
2.2 Allamkétvények
Osszesen | 5186 807| [6sszesen | 5179 303|
3. Részvények

Osszesen | 539864 241 [6sszesen | 643746299
3.1 Magyar részvények

Osszesen | 24312 450| [6sszesen | 28208430
3.2 Kiilfoldi részvények

Osszesen | 515551791 [Gsszesen | 615537869




Bevételek, kdltségek részletezése:

Megnevezés 2010.12.31
a) befektetésekbdl szarmazo bevételek 53 782 000,
b) egyéb bevételek 0
c) befektetési alapkezel6nek fizetett dijak 14 654 000
d) letétkezel6nek fizetett dijak 625 000
e) egyéb dijak és addk 5514000
f) kifizetett és Ujra befektett bevételek 0
g) befektetett eszkdzbkre elszamolt értékvesztés 0
h)mas, az szk6zok értékét befolydsold valtozdsok 0

MELLEKLETEK:

Fliggetlen Konyvvizsgaldi jelentés Befektetési Alapra
2010-es Eves beszamolo

Budapest, 2011. aprilis 29.

DIALOG Alapkezel§ Zrt.



1. szamu Melléklet: Konyvvizsgdldi jelentés Befektetési Alapra

Deloitt
e OI e L] Deloitte Konywvizsgald és Tandcsadd Kft.

1068 Budapest, Dozsa Gybegy ut 84/C
Levéldm: 1438 Budapest, Pf. 471

Tel: +36 (1) 428-6800
Fax: +36 (1) 428-6801
www. deloitte.hu

Bejegyezve: Fovarosi Birasag mint Cegbirasag
Cg.: 01-09-071057

FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A Dial6g Ingatlanfejlesztd Részvény Befektetési Alap tulajdonosai részére
Az éves beszamolorol késziilt jelentés

Elvégeztiik a Dialog Ingatlanfejleszto Részvény Befektetési Alap (az “Alap™) mellékelt 2010.
évi éves beszamoldjanak a kdnyvvizsgalatat, amely éves beszamold a 2010. december 31-i
fordulénapra elkészitett mérleghdl — melyben az eszkézok és forrasok egyezd végdsszege
757.681 e Ft, az iizleti év eredménye 32.989 e Ft nyereség —, és az ezen iddponttal végzsdd
évre vonatkozo6 eredménykimutatasbol, valamint a szamviteli politika meghatirozo elemeit és
az egyéb magyarazo informaciokat tartalmazé kiegészitd mellékletbol all.

Az Alapkezels vezetésének feleldssége az éves beszdmoldért

Az Alapkezel( vezetése felelds az éves beszamolénak a szamviteli torvényben foglaltakkal és
a Magyarorszagon elfogadott altalinos szamviteli elvekkel Gsszhangban torténd elkészitéséért
és valds bemutatasiért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket az Alapkezeld
vezetése szitkségesnek tart ahhoz, hogy Iehetdvé viljon az akér csalasbél, akar hibabol eredd
lényeges hibis dllitisoktdl mentes éves beszamolo elkészitése.

A kényvvizsgald feleldssége

A mi feleldsségiink az éves beszimold véleményezése konyvvizsgilatunk alapjén.
Konyvvizsgilatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok és a kdnyvvizsgilatra
vonatkozé — Magyarorszagon érvényes — torvények és egyéb jogszabdlyok alapjan hajtottuk
végre. [Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljink bizonyos etikai
kévetelményeknek, valamint hogy a kényvvizsgalatot igy tervezzilk meg és végezzik el,
hogy kelld bizonyossigot szerezziink arrdl, hogy az éves beszamold mentes-¢ a lényeges
hibas allitasoktol.

A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljardsok végrehajtasat, amelyek célja
kinyvvizsgdlati bizonyitékot szerezni az éves beszamoldban szerepld Osszegekrdl és
kizzétételekrol. A kivalasziott eljarasok, beleértve az éves beszamolé akar csalisbol, akér
hibabél eredd, lényeges hibds dllitdasai kockidzatdnak felmérését is, a kinyvvizsgilo
megitélésétd] fiiggnek. A kockéazatok ilyen felmérésekor a knyvvizsgilé az éves beszamold
Alapkezeld dltali elkészitése és valds bemutatisa szempontjabdl relevins belsd kontrollt azért
mérlegeli, hogy olyan konyvvizsgalati eljardsokat tervezzen meg, amelyek az adott
koriilmények kozott megfeleléek, de nem azért, hogy a Alap belsd kontrolljanak
hatékonysagiara vonatkozdan véleményt mondjon. A konyvvizsgilat magiban foglalja
tovabba az alkalmazott szamviteli alapelvek megfeleloségének és a vezetés altal készitert
szamviteli becslések ésszerliségének, valamint az éves beszamolo atfogd prezentilasianak
értékelését is. Meggyozodésiink, hogy a megszerzett konyvvizsgilati bizonyiték elegendd és

megfeleld alapot nyijt konyvvizsgaldi zaradékunk (véleményiink) megaddsihoz.
Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited
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Zaradék (vélemény)

A konyvvizsgilat sordn a Dialég Ingatlanfejleszté Részvény Befektetési Alap éves
beszdmol6jat, annak részeit és tételeit, azok konyvelési és bizonylati alatimasztdsit az
érvényes nemzeti kdnyvvizsgilati standardokban foglaltak szerint feliilvizsgaltuk, és ennek
alapjan elegendd és megfeleld bizonyossigot szereztiink arrdl, hogy az éves beszdmoldt a
szamviteli torvényben foglaltak és az dltalinos szimviteli elvek szerint készitetiék el.
Véleményiink szerint az éves beszamol6 a Dialog Ingatlanfejleszto Részvény Befektetési Alap
2010. december 31-én fennillé vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetérl megbizhato és
valds képet ad.

Egyéb jelentéstételi kitelezettség az iizleti jelentésrol

Elvégeztilkk a Dialég Ingatlanfejleszté Részvény Befektetési Alap mellékelt 2010. évi Gzleti
jelentésének a vizsgalatit.

Az Alapkezeld vezetése felelbs az tizleti jelentésnek a szimviteli térvényben foglaltakkal és a
Magyarorszigon elfogadott altalinos szamviteli elvekkel Gsszhangban torténd elkészitéséért.

A mi felelosségiink az iizleti jelentés és az ugyanazon iizleti évre vonatkozd éves beszimold
dsszhangjanak megitélése. Az iizleti jelentéssel kapcsolatos munkink az fizleti jelentés és az
éves beszamold 8sszhangjdnak megitélésére korlatozodott és nem tartalmazta egyéb, az Alap
nem auditilt szimviteli nyilvantartisaibdl levezetett informaciok attekintését.

Véleményiink szerint a Dialdg Ingatlanfejlesztd Részvény Befektetési Alap 2010. évi tizleti
jelentése a Dial6g Ingatlanfejlesztd Részvény Befektetési Alap 2010. évi éves beszimol6janak
adataival dsszhangban van.

Budapest, 2011. aprilis 1.
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Deloitte Kényvvizsgilo és Tanacsado Kft. kamarai tag kiinyvvizsgalé
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2010-es Eves beszamolé

DIALOG Ingatianfejleszté Részvény Befektetési Alap

Eves beszamolé
2010. december 31.

Alapkezeld: Dialog Befektetési Alapkezeld Zrt.
Letétkezeld: UniCredit Bank Hungary Zrt
Forgalmazo: UniCredit Bank Hungary Zrt.

PSZAF engedély szama: 11l/110.630/2008 (2008. méarcius 4.)




Eszk6zok

adatok eFt-ban
Elozo év Targyév
A tétel megnevezése 2009.dec.31. | 2010.dec.31.
a b & d
01 A) Befektetett eszkozok 0 0
02. | |. Ertékpapirok 0 0
03. 1. Ertékpapirok o 0
04. | 2 Enékpapirok értékelési kildnbozete 0 0
05. a) Kamatokbol, osztalékokbal 0 0
06. b) Egyéb 0 0
07. | B) Forgbeszk&zbk 680 360 757 668
08. |. Kovetelesek 0 0
08. a) Kbvetelések 0 0
10. b) Kévelelések értékvesztése (-) 0 0
11. ¢) Kilfsidi pénzértékre szol0 kovetelések értékelési klitnbbzete 0 0
12. d) Forintkdvetelések értékealési kildnbozete 0 0
13. 1I. Ertékpapirok 545 051 648 926
14 1. Ertékpapirok 604 BO4 622 941
15. 2. Ertékpapirok értékelési kOldnbbzete -50 753 25 985
16. a) Kamatokbdl, osztalékokbal 231 23
17 b) Egyéb -59 984 25 754
18. Ill. Pénzeszkdzbk 135 309 108 742
18. a) Pénzeszkdzbk 135 309 108 742
20. b) Valuta, devizabeté! érntékelési kilonbozete 0 0
21. C) Aktiv idébeli elhatarolasok 40 13
22. a) Aktiv idobeli elhatarolas 40 13
23. b) Aktiv idSbeli elhatarolas énékvesztése (-) 0 0
24. D) Szarmaztatott ﬂgylmk értékelési kilénbozete 0 0
25 | ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN 680 400 757 681

Budapest, 2011. marcius 31
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MERLEG

Forrasok
adatok eFt-ban
El6z6 év Targyév
A tétel megnevezése 2009.dec.31. | 2010.dec.31.
a b [+] d
26. E) Sajat téke 678 370 727 259
27. | Indulé toke 1051 986 930 963
28. a) Kibocséatott befektetési jegyek névereke 1227 054 1 546 531
29. b) Visszavasarolt befektetési jegyek névertéke (-) -175 068 -606 568
30. |l. Tékevallozas (I6kendvekmeny) -373 616 -212 704
31. 1. Visszavasarolt befeklelési jegyek bevonasi érlékkolénbbzete -244 983 -203 029
32. 2. Ertékelési kildnbdzet tartaléka -59 984 25 085
33. 3. El6zd év(ek) eredménye -53 545 -68 649
34, 4. Uzleti év eredménye -15 104 32 989
a5 | F) Céltartalékok 0 0
36. | G) Kotelezettségek 1236 29 454
at. |. Hosszu lejaratl kotelezetiségek 0 0
38. |I. Rovid lejarati kotelezettségek 1236 20 454
39. 111, Kaifeldi pénzériékre szolo kotelezettségek értékelési kilonbozete 0 0
40. | H) Passziv idébeli elhatarolasok 794 968
41 | FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN 680 400 757 681

Budapest, 2011. marcius 31.
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EREDMENYRIMUIAIAS

adatok eFt-ban__
ElSzd év Targyév
A tétel megnevezése 2008 2010
a b c d
L Pénziigyi miveletek bevélelei 114 937 108 404
Il. | Pénziigyi miveletek raforditasai 120 475 54 622
Ill._| Egyéb bevételek 0 0
IV. | Makddési koltségek 9 566 20783
V. | Egyéb raforditasok 0 0
V1. | Rendkivili bevételek 0 0
VI, | Rendkivili raforditasok 0 0
Vil | Fizetett, fizetendd hozamok 0 0
IX. | Targyévi eredmény -15 104 32 989
DIALOG
VTSI ALAIIZELS i

Budapest, 2011. marcius 31.

Meovsles wten 23

/:a'lo'g' Befektetési Alapkezeld Zrt
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I. Hitelallomany 6sszetétele

Likviditasi jelentés

Felvétel Hitelez 6

id 6pontja

Hitel 6sszege

Lejarat ideje

Hatralékos 6sszeg

Az Alap hitelkerettel nem rendelkezik.

Il. Kbltségek Osszetétele

adatok ezer Ft-ban

Koltségelem megnevezése 2010. évi koltség 2010-ban pénzigyileg
realizalt
Alapkezelési dij 14 654 13 388
Letétkezel dija 625 571
Bizomanyosi dij - -
Tanacsadd testiilet dija - -
Bankkdltség 598 598
PSZAF dij 172 129
Tézsdei dijak - -
Téke- és hozamfizetési jutalék - -
Egyéb 4744 3873
Osszesen 20 793 18 559

A mikodési koltségeket a fenti tablazat részletezi, amelyben a ,pénziigyileg realizalt oszlop

tartalmazza a 2010. évi koltségek azon részét, amelyet az Alap 2010. évben teljesitett. Az alapokkal
kapcsolatos azon koéltségeket, amelyet a fent emlitett tablazatban nem szerepelnek (pl. reklam kéltség,
jegyzési jutalék) az Alap tajékoztatdjanak megfeleléen az Alapkezeld viseli. 2011 évre vonatkozdan

koltséget az Alap elére nem fizetett ki.
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lll. Az Alap vagyonanak megoszlasa piaci értéken

adatok ezer Ft-ban

Vagyonelem, illetve értékpapir fajta Idészak nyité allomanya Id6szak zar6 allomanya Megz;)s)zlas
Bankbetétek
Bank Lekotési Id 6 135 309 108 742 14,35%
Unicredit Bank Zrt. Folyoszamla 4967 3668 0,48%
(HUF)
N Folyoszamla o
Unicredit Bank Zrt. (EUR) 7 996 3971 0,52%
I Folyoszamla o
Unicredit Bank Zrt. (USD) 2 255 796 0,11%
N Folyoszamla o
Unicredit Bank Zrt. (GBP) 40 307 0,04%
Unicredit Bank Zt. Folyoszamia 51 . 0,00%
(ILS)
Unicredit Bank Zrt. 2009/12/29-
lekotott betet 2010/01/05 120 000 - 0,00%
Unicredit Bank Zrt. 2010/12/31-
lekotott betet 2011/01/03 : 100 000 13,20%
Vagyonelem, illetve értékpapir fajta Idészak nyité allomanya Id6szak zar6 allomanya Megz;)s)zlas
Toézsdei T6zsdén kivili Toézsdei Tézsdén kivili
értékpapir értékpapir értékpapir értékpapir
Jegybankképes értékpapirok 545 051 - 648 926 - 85,65%
Ertékpapir név Futamid 6
Allamkétvények 5187 - 5179 - 0,68%
A 2008/01/09- o
2011/C MAK 2011/04/22 5187 - 5179 - 0,68%
Részvények 539 864 - 643 747 - 84,96%
ABLON Group 19 327 - 23 498 - 3,10%
AF| Bonus - 25183 - 3,32%
Echo Investment 8 947 - - - 0,00%
Globe Trade Centre 42 258 - 43 120 - 5,69%
IMPACT DEVELOPER (NEW) 2 254 - 1530 - 0,20%
Orbis 5782 - - - 0,00%
Plaza Centers 7 140 - 5382 - 0,71%
Polimex Mostostal 2616 - - - 0,00%
Raven Russia Ltd. 13 643 - 20211 - 2,67%
XXI Century 1576 - 11 569 - 1,53%
Atrium European Real Estate 61 804 - 29 844 - 3,94%
CA IMMOBILIEN 27 625 - 42 863 - 5,66%
Immoeast AG 83 419 - - - 0,00%
Immofinanz AG 57 553 - 93 338 - 12,32%
IVG Immomobilien 7 245 - 8 994 - 1,19%
Kardon NV 4 493 - - - 0,00%
ORCO Property Group 5159 - 6113 - 0,81%
ORCO Property Group (HUF) - - 19 399 - 2,56%
AFI Development 41 093 - 23 566 - 3,11%
Chagala 1975 - 2483 - 0,33%
East Property Holding 8294 - 25560 - 3,37%
LSR Group 18 826 - 59 379 - 7,84%
PIK 39 025 - 71 828 - 9,48%
RGI International 25227 - 32299 - 4,26%
Sistema Halls GDR 30 270 - 31 360 - 4,14%
Danubius 6 599 - 12 384 - 1,63%
Graphisoft Park SE 17 714 - 15 824 - 2,09%
Warimpex - - 38 020 - 5,02%
MINDOSSZESEN: 680 360 - 757 668 - 100,00%

* Vetitési alap a befektetett és forgoeszkézok egyiittes idészaki zaré allomanya: (bankbetétek 6sszesen + értékpapirok 6sszesen

tablazat alapjan)
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Kiegészit 6 melleklet

A Tokepiacrol sz6l6 2001. évi CXX. tv. (a tovabbiakban: ,Tpt.”) 57. § (1) bekezdése az alabbiak szerint
rendelkezik:

»A szabalyozott informaciok nyilvanossagra hozatalanak elmaradasaval, illetve félrevezet6 tartalmaval
okozott kar megtéritéséért a kibocsato felel.”

l. Altalanos adatok:

Az Alap neve: Dialog Ingatlanfejlesztd Részvény Befektetési Alap
Az Alap tipusa: Nyilvanos, nyiltvégi

Alap futamideje: Hatéarozatlan idej

Alapkezel§ neve: Dial6g Befektetési Alapkezeld Zrt.

Alapkezeld székhelye: 1034 Budapest, Kecske u. 23.

Letétkezeld neve: UniCredit Bank Hungary Zrt.

Letétkezel6 székhelye: 1054 Budapest, Szabadséag tér 5-6.

Forgalmazo neve: UniCredit Bank Hungary Zrt.

Forgalmazo székhelye: 1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.

Kdnywvizsgald neve: Deloitte Kdnywvizsgald és Tanacsadd Kift.

Kodnywvizsgald székhelye: 1068 Budapest, D6zsa Gydrgy ut 84/c.
Személyében felelés kényvvizsgald: Binder Szilvia, kamarai tagsagi szama: 003801

A befektetési Alapok konyvvizsgalata a Tpt. értelmében kotelezd. Az Alap képviseletére jogosult
személy Szoll6si Ferenc, lakohelye 4400 Nyiregyhaza, Nardor u. 80. A kdnyvviteli szolgéltatast végzé
személy Kardos Gabriella PM regisztracios szama: 142302.

Az alapkezel6 a befektetk felé a befektetési alap befektetési jegyei utdn sem tékére, sem hozamra
vonatkozo garanciat vagy hozamigéretet nem tett.

A Tpt. eléirja, hogy a nyilvdnosan forgalomba hozott értékpapir kibocsatéja a nyilvdnossagot
rendszeresen tajékoztatja vagyoni, jovedelmi helyzetének, mikodésének fébb adatairdl. A kibocsaté a
kozzététellel egyidejlleg koteles a Felligyeletet is tajékoztatni.

A Tpt. rendkivili tdjékoztatast ir el6 az értékpapir kibocsatéjanak haladéktalanul, de légkésébb egy
munkanapon belill értékpapir értékét vagy hozamat, illetve a kibocsaté megitélését kdzvetlenil vagy
kozvetve érintd informaciorol.

Az Alap 2008. marcius 20-én kezdte meg mikodését 224.250 ezer Ft induld tékével.

A Dialég Ingatlanfejlesztd6 Részvény Befektetési Alap 2010. évi hozama az Alapot terhel6é koltségek
levondsa utan 18,51% lett.

A 2010. évi kbnyvvizsgaloi dij 6sszege: 1.004 ezer Ft + AFA

Il. Szamviteli politika

Az Alap szamviteli politikajat a szamviteli térvény és a befektetési alapok beszamolo készitési és
konyvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl szold 215/2000. (XI1.11.) kormanyrendelet alapjan
alakitotta ki. Az Alap kettés konywvitelt vezet, éves beszamolét készit, amelynek része a mérleg, az
eredménykimutatas, a kiegészité melléklet és a cash-flow kimutatas, valamint az lzleti jelentés.

Az alap az eszkozeirdl részletes nyilvantartast vezet, az értékpapirok értékelése az Alap kezelési
szabalyanak megfeleléen torténik. Az eladott értékpapirok beszerzési értékét FIFO modszerrel
allapitiuk meg. Az Alap sem immateridlis javakkal, sem targyi eszkdzokkel nem rendelkezik. Az
értékpapirok nem realizalt arfolyam-kilonbozetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kdzvetlendil
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a tékendvekménnyel szemben keril elszamolasra. A befektetési jegyek napi folyéaron keriinek
eladéasra, illetve visszavasarlasra.

M. A mérleghez kapcsol6do kiegészitések
Az értékpapirok allomanyanak dsszetételét kiilon kimutatas tartalmazza.

A sajat téke az induld t6kébdl és a tékendvekmeénybdl all. Az induld téke az alakuldskor és a késdbbi
forgalmazasbdl szarmazd befektetési jegyeket (eladott és visszavasarolt befektetési jegyek)
tartalmazza névértéken. A tékendvekményt az el6zé évek eredménye és az értékpapirok valamint a
befektetési jegyek értékelési kulénbdzete, valamint a visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi
értékkulonbdzete teszi ki.

A rovid lejaratl kotelezettségek dsszege a targyidészak végén beérkezd, de pénzigyileg még nem
rendezett kdltségszamlakbol tevédik dssze.

Az aktiv idébeli elhatarolasok a lekotott betétek kamat elhatarolast tartalmazza. Tekintve, hogy az
elhatarolt kamat a mérlegkészitésig befolyt, ezért az aktiv elhatarolasara értékvesztést nem
szamoltunk el.

A passziv idébeli elhatarolasok a fordulénapig le nem szamlazott koltségeket tartalmazza.
V. Az eredménykimutatashoz kapcsolédo kiegészitése  k

A pénzigyi miveletek bevételei a targyévben realizalt kamatokat, arfolyamnyereségeket tartalmazza.
A bevétel része tovabba a betétek és értékpapirok elhatarolt kamata.

A realizalt arfolyam veszteségek a pénziigyi raforditasok kozott szerepelnek, mint eredményt
csokkent6 tételek.

Az elszdmolt mikodési koltségeket kulon tablazat részletezi koltségnemenként, a kimutatas a
targyidészak végéig pénzugyileg nem teljesitett 6sszegeket is tartalmazza.

Az alap kilén hozamot nem fizet, hozamahoz a befekteték a befektetési jegyek visszavaltasa atjan
juthatnak hozzéa a vételi és eladasi arfolyam kiilénbozetének realizalasaval.

V. Piaci elven tortén 6 értékelési elveinek és mdédszereinek bemutatasa

Az alapban szerepld eszkdzok és forrdsok piaci értéken tdrténd meghatarozasat az Alapok
tajékoztatoja részét képez6 Kezelési Szabalyzatban meghatarozott elveknek megfeleléen torténik, az
alabbiak szerint az alapra jellemz6 relevans szabalyok kiemelésével:

1. Piaci érték megallapitasanak szabdlyai

Az Alap netté eszkdzértekének szamitasa és kozzététele a Tpt 266. §-a alapjan torténik. A Befektetési alap
nettd eszkozértékét és az egy Befektetési jegyre jutd nettd eszkdzértéket minden forgalmazasi napra meg
kell allapitani és a Magyar Tdékepiac honlapjan illetve az Alapkezeld honlapjan kell megjelentetni, valamint
a forgalmazasi helyeken a Befektet6k szamara hozzaférhetévé kell tenni.

A Letétkezel6 az Alap nettd eszkdzértékét a tulajdonaban Iévé befektetések piaci értéke alapjan forintban
hatarozza meg, az Alapot terheld koltségek levonasa utdn, minden banki munkanapon.

Az egy befektetési jegyre jutd nettd eszkozérték az Alap mindenkori netté eszkdzértékének és a
befektetési jegyek darabszamanak hanyadosa. A T napi netté eszkdzértéket a Letétkezel6 T munkanapon
allapitja meg a kovetkez6 adatok figyelembe vételével:

- T napi arfolyamokkal kalkuldlt, T nap 12 6raig tudomasara jutott T-1 kdtésnapi tranzakciok alapjan
Osszeallitott eszkozallomany T napra szamolt piaci értéke T napig elhatarolt folyamatos dijak
(alapkezeldi, letétkezeldi, kdnyvvizsgaldi, feliigyeleti dijak)

- T-1 nap 16 6raig ismertté valt tételes koltségek, kotelezettségek

- T-1 nap 16 6raig ismertté valt kovetelések
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- T-1 napon forgalomban lévé befektetési jegy darabszdm (a KELER-ben nyilvantartott befektetési
jegyek mennyisége)

Az értékpapirallomanyban [évé befektetési eszkdzok piaci értéke az Alap Kibocsatasi Tajékoztatojanak 10.,
A portfolié egyes elemei értékének meghatarozasa c. fejezetében keriil bemutatasra.

Az Alap Nettd Eszkozérték szamitdsanak menete

+ Ertékpapirok és likvid eszkzok piaci értéke

+ Ertékpapiriigyletekkel és forgalmazassal kapcsolatos kdvetelések piaci értéke

- Ertékpapiriigyletekkel és forgalmazassal kapcsolatos kotelezettségek piaci értéke

- Kozvetlen koltségek (bankkoltség, befektetési szolgaltatd dijak, konyvvizsgalat, hirdetési dijak stb.)

Brutté Eszkdzérték
Valtozo koltségek a Nettd Eszkozértékre vetitve (alapkezelési dij, letétkezelési dij)
Valtozo koltségek a Nettd Eszkdzértékre vetitve (negyedéves PSZAF dij)

Nettd Eszkozérték

2. A portfélié elemeinek értékelésének szabalyai

a) Folyészamla
A folyészamlan l1évé eszk6zok T napig megszolgalt kamata és a T-1 napi zar6allomany keril elszamolasra,
majd a tényleges havi zarlat alapjan keril sor az esetleges korrekcié elszamolasara.

b) Uton lév 6 pénzek

b/1. Eladaskor, vételkor a fennallé kovetelések, kotelezettségek T-1 napi varhat6 értékét hozza kell adni,
vagy le kell vonni az eszkdzok értékébdl. Kotbért, késedelmi kamatot, illetve peres uton érvényesitheté
koveteléseket nem lehet a Nettd eszkdzértéek meghatarozasakor figyelembe venni.

b/2. Az Alap &ltal kibocsatott sajat befektetési jegyeinek T-1 napig tortént forgalmazasabdl fakado
kovetelések/kotelezettségek egyenlegét hozzéa kell adni/le kell vonni az Alap eszkdzeinek értékébdl.

c) Lekotott betét
A lekotott betétek esetében a betét dsszegét T napig megszolgalt kamatokkal egyutt kell figyelembe venni
a Nettd eszkdzérték szamitasa soran.

d) Kamatozé értékpapirok
A kuponfizeté nem diszkont értékpapirok esetében az értékelésnél T napig felhalmozott kamattal kell a
kovetkez6 nettd arfolyamok kozul a legfrissebbet figyelembe venni. Amennyiben tdbb legfrissebb
arfolyamadat is publikalt ezek kozil ugyanarra a napra, Ugy az alabbi sorrendet is figyelembe kell venni:
- A magyar értékpapirok esetén az elsédleges arjegyzéi rendszer (AKK) legutolsé elérhetd kozép
arfolyama.
- A legfrissebb elérhet6 t6zsdei zardarfolyam (amennyiben 16:30 6raig az adott napi zaréarfolyam
elérheto)
- Az értékpapir jellemzd piacanak adatszolgéltatéja (Bloomberg, Reuters, napilapok, stb.) éltal
kozolt, az értékelést megel6z6 legutolso elérhetd arfolyam (16:00-16:15 kozott)
- Az Alapkezel6 altali utolsé Uizletkdtés arfolyama.

Diszkont allamkétvényeket (kincstarjegyeket) az alabbiakban felsoroltak kozil a legfrissebb  arfolyam
alapjan szamitott hozamokkal kalkulalt jelenértéken kell értékelni. Amennyiben tdbb legfrissebb
arfolyamadat is publikalt ezek kozil ugyanarra a napra, Ugy az alabbi sorrendet is figyelembe kell venni:
- A magyar értékpapirok esetén az elsédleges arjegyzéi rendszer (AKK) legutolsé elérhetd kozép
arfolyama.
- A legfrissebb elérhet6 t6zsdei zardarfolyam (amennyiben 16:30 6raig az adott napi zaréarfolyam
elérhetd)
- Az értékpapir jellemzé piacanak adatszolgéltatéja (Bloomberg, Reuters, napilapok, stb.) éltal
kozolt, az értékelést megel6z6 legutolso elérhetd arfolyam (16:00-16:15 kozott)
- Az Alapkezel6 altali utolso Uizletkdtés arfolyama.
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Egyéb diszkont értékpapirok esetén az értékelés alapja a kovetkezd arfolyamok alapjan szamitott
hozamokkal kalkulalt jelenértékek kozil a legfrissebb . Amennyiben tobb legfrissebb arfolyamadat is
publikalt ezek kozll ugyanarra a napra, Ugy az alabbi sorrendet is figyelembe kell venni:
- A legfrissebb elérhet6 t6zsdei zardarfolyam (amennyiben 16:30 6raig az adott napi zaréarfolyam
elérhetd)
- Az értékpapir jellemzd piacanak adatszolgéltatéja (Bloomberg, Reuters, napilapok, stb.) &ltal
kozolt, az értékelést megel6z6 legutolso elérhetd arfolyam (16:00-16:15 kozott)
- az alapkezel6 altali utolsé lUzletkotés arfolyama

e) Befektetési jegyek
Az értékelés alapja a legutolso elérheté vételi/visszavaltasi arfolyam.

f) Részvények, karpétlasi jegy
Részvényeket, karpotlasi jegyeket az alabbiakban felsoroltak koziil a legfrissebb arfolyamon kell értékelni.
Amennyiben tdbb legfrissebb arfolyamadat is 16:30 6raig elérheté ezek kozll ugyanarra a napra, Ugy az
alabbi sorrendet is figyelembe kell venni:

- Az értékpapir jellemzd té6zsdéjének értékelés t6zsdenapi hivatalos zard arfolyama.

- Az értékpapir jellemz6 piacadnak adatszolgéltatoja (Bloomberg, Reuters, napilapok stb.) altal kozolt

az értékelést megel6z6 legutolso elérhetd arfolyama (16:15-16:45 kdzott)
- Befektetési vallalkozo6 altal jegyzett arfolyam,
- az Alapkezeld altali utolsé lzletkdtés arfolyama

g) Szarmaztatott Ugyletek

Hataridds tgyletek

Az értékelés napjan az dsszes poziciot értékelni kell. Az érvényességi nap és a teljesitési idépont kdzotti
id6 flggvényében kivalasztott kockazatmentes piaci benchmark hozambodl képzett diszkontrataval a
hataridés arfolyambdl jelenértéket kell szdmolni az érvényességi napra, majd ezt kell dsszevetni az
érvényesség napi piaci arfolyammal. Ezen arfolyam-kilonbozetnek és a kotés névértéken vett
nagysaganak a szorzata adja a pozicio értékét (veszteség/nyereség nagysagat).

Opcio6s ugyletek

Az opcids dijat koltségként/bevételként a befolyas napjan teljes egészében el kell szamolni. Az eszkoz
értékelése pedig a hataridés Ugyletek kiértékelése szerint torténik, azzal a kilénbséggel, hogy az opcié
jogosultjanak nem kell az esetleges értékelési veszteséget figyelembe venni.

h) Szabvanyositott kereskedés (i szarmazékos termékek (BUX)
Az érvényes napi nyitott pozicidkat az adott instrumentumra kozzétett utolsé hivatalos elszamol6 ar alapjan
kell értékelni.

i) Ertékpapir kélcsonigylet

A Kkolcsonvevd szerepelteti konyveiben sajatjaként az értékpapirt, a kolcsdnbe ado értékelési
kulonbbzetként mutatja ki kdvetelését. Kdlcsdnbe adott értékpapir: A kdlcsénzési dijat esedékességkor egy
Osszegben vagy a futamidé alatt elosztva kell kimutatni. A kolcsdnbe adott értékpapirra vonatkozo
kovetelést a papir aktualis piaci ardn szamitott kovetelésként kell szamitdsba venni. Kdlcsénbe vett
értékpapir: A koélcsonbe vett értékpapirral szemben a papir visszaszolgaltatdsaig piaci aron szamitott
kotelezettségként kell figyelembe venni.

j) Deviza
Az Alapok devizajatol eltér6, méas devizdban denominalt eszkozoket, koveteléseket, stb. az Alap
bazisdevizajara kell atszamitani a kdvetkezd arfolyamok valamelyikén az aldbbi sorrendben:

- A Magyar Nemzeti Bank hivatalos devizaarfolyama. Amennyiben az MNB hivatalos
devizaarfolyama és a bankkozi kézép arfolyam kozoétt, a Nettd eszkozérték készitésének
idépontjaban 1%-nal nagyobb mértéki eltérés mutatkozik az EUR/HUF és az USD/HUF
arfolyamokban, akkor a Letétkezel6 a Reuters &ltal 16:30-kor publikalt arjegyz6i atlagéarat
tekinti értékelési devizanak a fenti két devizara. A portfolio eszkdzeit az igy kialakult
arfolyamon kell értékelni.

- A Letétkezeld aktudlis kozép arfolyama. Amennyiben valamely devizara nincs hivatalos
arfolyam, Ggy az adott devizanem USD vagy EUR keresztarfolyama (Reuters 16:00) és az
USD/HUF vagy EUR/HUF keresztarfolyambdl szamolt arfolyamon kell értékelni.
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- A deviza jellemz8 piacanak adatszolgaltatdja (Reuters, Bloomberg, napilapok stb.) altal
kozolt az értékeléskori legutolsé elérheté arfolyama

k) Szarmaztatott devizaigyletek

Hatéaridés devizapoziciok.

Hataridés devizapoziciokat (deviza forwardok) a kotési arfolyamnak a vonatkozé devizék pénzpiaci
kamataival diszkontalt mai értékének, valamint a devizapar azonnali arfolyamanak kulénbségeként kell
értékelni.

Deviza futures. A deviza futures értéke az elszamoldhéz, illetve az illetékes tézsde altal az adott lejaratra
kalkulalt zar6 arfolyam és a kétési arfolyam kiilonbsége.

Devizaopciok. Devizaopcid vétele esetén, a pozicid értéke a kotési arfolyamnak a vonatkozd devizak
pénzpiaci kamataival diszkontalt mai értékének, valamint a devizapar azonnali arfolyamanak kilénbsége,
amennyiben ez pozitiv, illetve nulla, ha ez az érték negativ. Devizaopcio eladasa esetén a pozicio értéke a
kotési arfolyamnak a vonatkoz6 devizdk pénzpiaci kamataival diszkontalt mai értékének, valamint a
devizapar azonnali arfolyamanak kilénbsége, amennyiben ez negativ, illetve nulla, ha ez az érték pozitiv.

I) ETF-ek és Letéti igazolasok
Az ETF-eket és Letéti igazolasokat (GDR, ADR) az alabbiakban felsoroltak koziil a legfrissebb arfolyamon
kell értékelni. Amennyiben tdbb legfrissebb arfolyamadat is 16:30 6raig elérheté ezek koziil ugyanarra a
napra, Ugy az alabbi sorrendet is figyelembe kell venni:

- Az értékpapir jellemzd t6zsdéjének értékelés t6zsdenapi hivatalos zard arfolyama.

- Az értékpapir jellemz6 piacanak adatszolgéltatoja (Bloomberg, Reuters, napilapok stb.) altal kdzolt

az értékelést megel6z6 legutolso elérhetd arfolyama (16:15-16:45 kdzott)
- Befektetési vallalkozo6 altal jegyzett arfolyam,
- Alapkezel6 altali utolso Uzletkotés arfolyama

VL. Mukodési adatok

Az alapkezel6 altal az Alapra meghatarozott, 2010. december 31-re sz6l6 Nettd Eszkozérték jelentés
nem mutat jelentds eltérést a jelen beszamoldban meghatarozott értékektél.
2011. évre vonatkozoan kdoltséget az Alap elére nem fizetett ki.

A teljes és az egy jegyre juto nettd eszkbdzérték al  akulasa havonta

adatok Ft-ban

Netto ]

Datum eszkdzérték NEE/darab
2010.01.29. 671 672 993 0,6587
2010.02.26. 655 227 605 0,6477
2010.03.31. 628 727 780 0,7164
2010.04.30. 752 995 680 0,7430
2010.05.31. 710 929 960 0,6936
2010.06.30. 692 609 280 0,6697
2010.07.30. 722 291 084 0,7002
2010.08.31. 705 161 914 0,6889
2010.09.30. 651 322 222 0,6881
2010.10.29. 663 169 782 0,6993
2010.11.30. 690 242 547 0,7388
2010.12.31. 727 458 964 0,7739

A kibocséatott és visszavasarolt befektetési jegyek mennyisége
Kibocsatas mennyisége Visszavaltas

Hoénapok

Nyit6 készlet (db)

(db)

mennyisége (db)

Zaro készlet (db)
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2010. januér 1051 986 072 17535 293 49 802 349 1019 719 016
2010. februar 1019 719 016 6 188 846 14 290 634 1011617 228
2010. mércius 1011 617 228 12 993 614 146 986 663 877 624 179
2010. aprilis 877 624 179 149 293 908 13 407 880 1013 510 207
2010. majus 1013 510 207 88 826 308 77 402 554 1024 933 961
2010. janius 1024 933 961 9313784 - 1034 247 745
2010. jalius 1034 247 745 1833 936 4560 377 1031 521 304
2010. augusztus 1031 521 304 - 7970 032 1023 551 272
2010. szeptember 1023 551 272 4 332 803 81 292 279 946 591 796
2010. oktober 946 591 796 11 489 918 9 813 965 948 267 749
2010. november 948 267 749 - 13 990 799 934 276 950
2010. december 934 276 950 17 668 410 11982 214 939 963 146

Passziv id 6beli elhatarolasok

adatok eFt-ban

Jogcim Osszeg
Kényvelési dij 100
Konyvvizsgaldi dij 693
Letétdrzési dij 54
PSZAF dij 43
Belf6ldi tranzakcids dij 78
Osszesen 968
Az alap altal kotott szarmaztatott Ggyletek
Az Alap szarmaztatott tigyleteket nem kétott.
Ertékpapirok értékkiilonbozetének részletezése
adatok ezer Ft-ban
Ertékpapir Ertékkiilénbozet
Beszerzési ar Kamatbol, Egyéb piaci Piaci érték
Megnevezése Futamideje osztalékbdl | megitélésb 6l
Allamkoétvények 4594 231 354 5179
) 2008/01/09-
2011/C MAK 2011/04/22 4594 231 354 5179
Részvények 618 347 - 25400 643 747
ABLON Group 27 395 - -3897 23 498
AFI Bonus 22 604 - 2579 25183
Echo Investment - - - -
Globe Trade Centre 41 000 - 2120 43 120
IMPACT DEVELOPER (NEW) 8 042 - -6 512 1530
Orbis - - - -
Plaza Centers 8 019 - -2 637 5382
Polimex Mostostal - - - -
Raven Russia Ltd. 15 866 - 4 345 20211
XXI Century 20 310 - -8 741 11 569
Atrium European Real Estate 30 476 - -632 29 844
CA IMMOBILIEN 31174 - 11 689 42 863
Immoeast AG - - - -
Immofinanz AG 85913 - 7425 93 338
IVG Immomobilien 9674 - -680 8 994
Kardon NV - - - -
ORCO Property Group 7 165 - -1 052 6113
ORCO Property Group (HUF) 22 032 - -2 633 19 399
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AFI Development 43791 - -20 225 23 566
Chagala 1717 - 766 2483
East Property Holding 27 406 - -1 846 25 560
LSR Group 51 167 - 8 212 59 379
PIK 69 444 - 2 384 71 828
RGI International 17172 - 15127 32 299
Sistema Halls GDR 23 457 - 7903 31 360
Danubius 11 012 - 1372 12 384
Graphisoft Park SE 13 275 - 2 549 15 824
Warimpex 30 236 - 7784 38 020
Osszesen 622 941 231 25754 648 926
Ertékpapir fajtankénti 6sszesités

Allamkétvények 4594 231 354 5179
Diszkontkincstarjegyek - - -

Részvények 595 743 - 25 400 643 747
Befektetési jegy - - - -
Jelzaloglevelek - - - -
Osszesen 622 941 231 25754 648 926
Ertékpapir tipusonkénti dsszesités

Bemutatéra sz616 622 941 231 25754 648 926
Névre sz6l6 - - - -
Osszesen 622 944 231 25 754 648 926

Egyéb informaciok

- Az Alap szarmaztatott Uigyleteket, értékpapir kdlcsénzést, 6vadéki repo Ugyleteket az év soran nem

kotott.

- Az Alapkezel6 a befektetési alap befektetési jegyei utan, hozamra és a téke megovéasara igéretet

nem tett.

- Nem all fenn az Alap javara kapott, illetve terhére nyujtott fedezet, biztositék, évadék, garancia- és

kezességvallalas.

- Az Alap befektetési politikaja az év soran nem valtozott.

Cash-flow kimutatas

adatok eFt-ban

El6z6 év Targyév

Megnevezés 2009.12.31. 2010. 12.31.

Szokéasos tevékenységb 6l szarmazo6 pénzeszkodz-valtozas (M (ikodési cash-flow,
. 1-13. sorok) -25 200 22 747
1. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkiil) -26 516 -5903
2. Elszamolt amortizacié + 0 0
3. Elszamolt értékvesztés és visszairas 0 0
4. Elszamolt értékelési kilonbozet 146 615 85 969
5. Céltartalékképzés és felhasznalas kildnbozete 0 0
6. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye 0 0
7. Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak eredménye 0 0
8. Befektetett eszk6zok allomanyvaltozasa 0 0
9. Forgbéeszkdzok allomanyvaltozasa -146 846 -85 738
10. ROovid lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa 1113 28 218
11. Hosszu lejarata kotelezettségek allomanyvaltozasa 0 0
12.  Aktiv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozasa -35 27
13. Passziv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozasa 469 174
14. Szarmaztatott tgyletek értékelési kiilonbozete 0 0




Befektetési tevékenységb 6l szarmazo6 pénzeszkdz-valtozas (Befektetési cash-

Il.  flow, 14-19. sorok) -306 219 20 755
15. Ingatlanok beszerzése - 0 0
16. Ingatlanok eladasa + 0 0
17. Befolyt bérleti dijak + 0 0
18. Ertékpapirok beszerzése - -680 911 -569 621
19. Ertékpapirok eladasa, bevaltasa + 363 280 551 484
20. Kapott hozamok + 11 412 38 892
Pénziigyi m Gveletekb 6l szarmazé pénzeszkoz-valtozas (Finanszirozasi cash  -flow,
Ill.  20-26. sorok) 452 890 -70 069
21. Befektetési jegy kibocsatas + 834 294 319 477
22. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - 0 0
23. Befektetési jegy visszavasarlasa - -381 404 -389 546
24. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 0 0
25.  Hitel, illetve kdlcson felvétele + 0 0
26. Hitel, illetve kdlcson torlesztése - 0 0
27.  Hitel, illetve kdlcsodn utén fizetett kamat - 0 0
IV.  Pénzeszktzok véltozasa (I+1.+11l. sorok) 121471 -26 567
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Portféli6 jelentés értékpapir alapra

Alapadatok:

Alap neve lajstromszama:
Alapkezel6 neve:
Letétkezel6 neve:

Dial6g Ingatlanfejlesztd Részvény Befektetési Alap 1111-268
Dial6g Befektetési Alapkezeld Zrt.
UniCredit Bank Hungary Zrt.

NEE szamitas tipusa: T
Targynap (T): 2010.12.31
Sajéat téke: 727 259
Egy jegyre juto
NEE: 0,7737
Darabszam: 939 963 146
A targynapi nett6 eszkdzérték meghatarozasa:
I KOTELEZETTSEGEK Hitelez 6
I1. Hitelallomany (6sszes): -
/2. Egyéb kotelezettségek (0sszes):
Alapkezel6i dij miatt
Letétkezel6i dij miatt
Bizomanyosi dij miatt
Forgalm.ktg.miatt
Kozzétételi ktg.miatt
Reklam ktg.miatt
Koltségként elszamolt egyéb tétel miatt
Egyéb - nem koltség alapu - kotelezettség
I/3. Céltartalékok (6sszes):
1/4. Passziv id 6beli elhatarolasok (6sszes):
Kotelezettségek dsszesen:
Il. ESZKOZOK
/1. Folyészamla, készpénz (6sszes):
foly6szamla HUF
folyészamla EUR
folyészamla USD
folyészamla GBP
/2. Egyéb kovetelés (0sszes):
11/3. Lekotott bankbetétek (dsszes): Bank
11/3.1. Max. 3 ho lekotés (i (6sszes):
UniCredit Bank
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekétés G (6sszes):
/4. Ertékpapirok (6sszes):
Devizanem
1/4.1. Allampapirok (6sszes):
2011/C MAK HUF
11/4.3. Részvények (6sszes)
ABLON Group GBP
AFI Bonus usD
Globe Trade Centre PLN
IMPACT DEVELOPER (NEW) RON
Plaza Centers GBP
Raven Russia Ltd. GBP
XXI Century GBP
Atrium European Real Estate EUR
CA IMMOBILIEN EUR
Immofinanz AG EUR
IVG Immomobilien EUR
ORCO Property Group EUR
ORCO Property Group (HUF) HUF

e Ft

db

Futamid 6

Futamid 6

2010/12/31-
2011/01/03

Névérték

4594
4594
628 085
27 395
32 342
41 000
8 042

8 019
15 866
20 310
30476
31174
85913
9674

7 165
22 032

Osszeg

29 454
1266

21
28 167

968

30 422
Osszeg
8742
3668
3971
796
307

0

100 000
100 000

100 000
0
648 926
Arfolyamérték
5179
5179
643 747
23498
25183
43120
1530
5382
20 211
11 569
29 844
42 863
93 338
8 994
6113
19 399

adatok e Ft-ban

%

96,82%
4,16%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,07%

92,59%
0,00%
3,18%

100,00%
%

1,15%
0,48%
0,52%
0,11%
0,04%
0,00%
13,20%
13,20%

13,20%
0,00%
85,65%
%
0,71%
0,68%
76,22%
3,10%
3,32%
5,69%
0,20%
0,71%
2,67%
1,53%
3,94%
5,66%
12,32%
1,19%
0,81%
2,56%
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11/5.

AFI Development
Chagala

East Property Holding
LSR Group

PIK

RGI International
Sistema Halls GDR
Danubius
Graphisoft Park SE
Warimpex

Jelzélog levelek

Lekotott betétét kamata (6sszes)

lekotott betét

Eszkdzok 6sszesen:

usb
usb
usD
usD
usD
usD
usb
HUF
HUF
EUR

HUF

43 791

1717
27 406
51 167
69 444
17 172
23 457
11012
13 275
30 236

23 566
2483
25 560
59 379
71828
32 299
31 360
12 384
15 824
38 020
0

13

13

757 681

3,11%
0,33%
3,37%
7,84%
9,48%
4,26%
4,14%
1,63%
2,09%
5,02%
0,00%
0,00%
0,00%

100,00%
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A 2010. év jelent 6s eseményei és hatasuk az Alapra:
Nemzetkozi kitekintés

A korabbi évekhez képest — szerencsére — csendesebb, nyugodtabb évet tudhatunk magunk mogott,
legalabbis tékepiaci szempontbdl.
A 2008-as 0sszeomlas, a 2009-es igen latvanyos feltamadas utdn 2010-ben a piacok jellemzé moédon
kétszamjegyl, 10% koruli mértékben tudtak emelkedni, ugyanakkor a tavalyi esztendd is sok érdekességet
tartogatott a befekteték szamara.

Karakterisztikdjdban a 2010-es év két fébb momentumrdl szolt: a vallalati fundamentumokrédl és a
makrogazdasagi bizonytalansagrol, melynek egyik legfontosabb eleme az allamaddsséag kérdése volt.

Utbbbi tényezd volt az, amely alapvetéen visszafogta a részvénypiacok szarnyalasat, és tdébb izben is igen
komoly aggalyokat ébresztetett a befektetékben. A fundamentumok és az egyensulytalansag harcabol
egyértelml gybztest nem lehetett kihirdetni, és varthatéan a 2011-es évet ennek a két tényezének a harca
fogja meghatarozni.

Ami a vallalati szektor teljesitményét illeti, a 2009-es évet is beleszamitva, zsindrban 7 negyedévben
multak felul a vallalati profitok és arbevételek az elemzék varakozasait. Akarmennyire is megszenvedte a
globalis gazdasag a pénzugyi szektor ,06sszeomlaséat”, a redlgazdasagban mikodé cégek rendkivil
rugalmasan alkalmazkodtak a valsaghoz.

Az EPS-ek dinamikdja olyan szintre nétt, hogy 2010 végére a vallalati szektorban 1évé készpénz alloméany
a valaha volt legmagasabb szintre emelkedett.

Ami nagyon rontotta a vallalati szektor altal felfestett alapvetéen pozitiv képet, az az ellentmondasos
makrogazdasagi helyzet, illetve a rendkivil magas allamaddssag-allomany volt.

Hidba pumpdltak a jegybankok és a kormanyok jelentés mennyiségli pénzt a gazdasagba, nem sikerilt
tartdés novekedési palyara allitani a fejlett gazdasagokat, kilénésen a magas szinten megrekedd
munkanélkiiliség ad okot aggodalomra.

A korabbi évtizedek felel6tlen koltségvetési politikaja nyoman tobb kisebb eurdpai, és néhany nagyobb
fejlett orszagban az &llamaddssag mértéke elképesztdé méreteket Oltdtt, és tdbb esetben is kvazi
fizetésképtelenné valtak orszagok.

A sort — nem meglepd mddon — Gérdgorszag kezdte, 2010 méjusdban az orszag de facto csédvédelemért
fordult az Eurdpai Unidhoz és az Eurdpai Kdzponti bankhoz. A mentécsomag mérete, amely méas bajban
Iévé eurbpai orszagokra is kiterjedt, meghaladta a 700 milliard eur6t. Bar a révid tava piaci reakcid pozitiv
volt, a kezdeti 6rom hamar elszallt, amikor elészér Spanyolorszag, késébb Portugdlia, Olaszorszag és
irorszag kapcsan szaladtak az égbe a CDS arfolyamok.

—SP500 USD ——SP500 HUF BUX

1209
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A hazai piac

A magyar értékpapirpiacot tdbb szempontbdl is ugyanazok a tényez6k mozgattak, amelyek a nemzetkozi
piacok iranyat is meghataroztak, ugyanakkor tobb egyedi torténet is befolyasolta a hazai folyamatokat,
sajnos inkabb rossz irdnyba. Tobb tényezének kdszdnhetéen a magyar t6zsde szinte semmit sem volt
képes emelkedni 2010 soran, igen latvanyosan alulteljesitette nem csak a vezeté piacokat, de a regionalis
vetélytarsakat is.

A hazai piac volt az egyik szenved6 alanya a magas allamadéssag torténetnek. Az elmult években
latvanyosan megemelkedett &llamadodssag, illetve az elmdlt évtized rossz gazdasagpolitikajanak
készdnhetéen a befekteték egyre inkdbb aggddni kezdtek az addéssaganak mértékét illetéen. Ennek
készdnhetéen a hazai CDS arfolyam messze a legmagasabb értéken forgott a régidban.

Nem segitette a tézsdei cégek arfolyam emelkedését az Gj kormany hatalomra kerlilése sem, hiszen a
kétharmados tobbség ellenére nem sziilettek olyan gazdasagpolitikai megoldasok, melyek a hianyt
fenntarthat6an kezelhetévé tették volna. A révid tavu intézkedéseken tal pedig egyelére nem torténtek meg
a szerkezeti reformok. A forint arfolyama tébbszor is elérte a 290 forintos eurd szintet, a svajci frank
arfolyama pedig a 225 forintos lélektani szintet is.

HUF

300,000

295,000

290,000

285,000

280,000

275,000 '

;i

270,000

265,000

260,000

255,000

2010.01.10 7
2010.01.20 7
2010.01.30 7
2010.02.09 7
2010.02.19 7
2010.03.01 7
2010.03.11 A
2010.03.21 7
2010.03.31 7
2010.04.10
2010.04.20 7
2010.04.30 7
2010.05.10 7
2010.05.20 7
2010.05.30
2010.06.09 7
2010.06.19 7
2010.06.29
2010.07.09 7
2010.07.19
2010.07.29 7
2010.08.08
2010.0818
2010.08.28
2010.09.07 7
2010.09.17
2010.09.27 7
20101007 7
20101017 7
20101027 7
2010.11.06 7
20101116 7
2010.11.26 7

20091231

Az év f ébb torténései havi bontasban:
Januar:

- 2010 els6é honapjdban a magyar kotvénypiacon ismét csdkkentek a hozamok. Az éven belili

lejaratoknal 50 bazispontos, mig az éven tdli kdtvények esetében 30 pontos csokkenés volt
megfigyelhetd. Az optimizmus kiterjedt a teljes kdzép-eurdpai régiora, hiszen hasonlé mértéki
hozamalakulds ment végbe a lengyel és a cseh allampapirpiacokon is. A hozamcstkkenés
kulénésen annak fényében volt varatlan, hogy komoly mértékben feler6sédtek a goérog
allamcséddel kapcsolatos aggalyok.
A XXI. szazad masodik évtizede jelentés emelkedéssel kezdddoétt a részvénypiacokon, Iévén a
befekteték jelentés mennyiségli pénzt allokdltak a fejl6dd piacokra 2010 januarjdban. Az
optimizmus hataséra valamennyi f6bb szektor emelkedett, kiléndsen jol teljesitett a nyersanyag-
és a bankszektor. Az 6rom azonban nem tartott sokaig, a hénap masodik fele mar az esés
jegyében zajlott, annak ellenére, hogy a honap soran startol6 amerikai gyorsjelentési szezon
inkabb pozitiv meglepetésekkel szolgalt.
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Februar:

Enyhe csdkkenés ment végbe a nemzetkdzi és a régid vezeté borzéin 2010 februérjaban. Bar a
hénap elsé fele még az emelkedés jegyében zajlott, az azt kdvetd idészak lassu lemorzsolédasa
enyhe korrekcidhoz vezetett. Els6sorban a bank- és nyersanyag részvények arfolyama csokkent.
Tovabb borzoltak a befekteték idegeit a gordog allamaddssaggal kapcsolatos hirek, valamint a
hénap soran megjelent makrogazdasagi adatok.

Marcius

Aprilis

Majus

JUnius

Az el6z6 hénap egyhelyben toporgasa utan igen lendiletes emelkedésnek indultak a kdzép-
eurdpai borzék 2010 marciusaban. Szinte valamennyi részvény kétszamjegyl emelkedést tudott
produkalni, kulénésen jol teljesitettek a bank- és nyersanyagipari papirok. Az emelkedés, az
optimizmus a kedvezé makroadatokra vezethetd vissza, amit még a gordg allamaddssag alakulasa
sem tudott aldasni.

Szakadatlanul esnek a hozamok a magyar allampapir piacon. 2010 marciusaban a hozamgoérbe
telies hosszan oOtven bazispontot meghaladé mértékben csokkentek a hozamok, annak ellenére,
hogy a gorog allamcséddel kapcsolatos aggodalmak semennyit sem valtoztak, sét, a helyzet
rendezése folyamatosan akadéalyokba tkdzott. A pozitiv befektetéi hangulatra reagalva a Magyar
Nemzeti Bank tovabbi 25 bazispontos kamatvagast hajtott végre, igy a jegybanki alapkamat 5,5%-
ra mérséklédott.

2010 aprilisdban kisebb mértékben bar, de emelkedtek a régid borzéi. A pozitiv nemzetkdzi
hangulat, valamint a tartésan magas nyersanyagarak hatasara mind az orosz olajipari vallalatok,
mind pedig a régi6 bankrészvényeinek arfolyama emelkedett. A hoénap masodik felében
ugyanakkor a goérog allamadéssaggal kapcsolatos problémak mar kihatottak a részvénypiacokra is,
kisebb korrekcid vette kezdetét. A hdnap soran elkezd6dott amerikai vallalati gyorsjelentési szezon
z6émében kitiiné eredményeket hozott.

A korabbi hénapoknak megfeleléen csokkentek a hozamok a hazai allampapirpiacon 2010
aprilisdban. A hozamgorbe teljes hosszan 20-30 bazisponttal kerultek lejjebb a referenciahozamok,
elsésorban a tovabbra is igen erés kockazatvallalasi hajlanddsag miatt. A nemzetkdzi befekteték
annak ellenére preferaltdk tovabbra is a hazai kotvényeket, hogy Gorogorszag sorsa egyre
rosszabb kilatasokkal rendelkezett adéssaganak torlesztését illetéen.

Igen jelentés esés ment végbe 2010 majusdban a nemzetkdzi értékpapirpiacokon. A
megemelkedett kockazati mutatdk, a befektet6k kockazatkeriilése miatt a részvények a
csucsukhoz képest kozel 15-20 szazalékkal keriltek alacsonyabb szintre. Kilénésen rosszul
teljesitettek a nyersanyagokhoz kothetd vallalatok, illetve a bankok. A gordg allamaddssaggal
kapcsolatos aggodalmak gyorsan és drasztikusan arazodtak be a részvényarfolyamokba.

Hosszi honapok oOta el6szér emelkedtek szamottevé modon a hozamok a magyar
allampapirpiacon. A hozamgorbe rovidebb végén az emelkedés mértéke meghaladta a 25
bazispontot, mig a tavolabbi lejaratok esetében 70-80 bazispontos hozamemelkedés ment végbe
2010 méjusaban. Az emelkedés az Eurdpai Uni6 allamadéssagaval kapcsolatos aggodalmakra
vezethetd vissza. A kockazatvallalas csokkenésével a Magyar Nemzeti Bank nem csdkkentette az
iranyado kamatot.

2010 juniusaban tovabb csokkentek a régio borzéin az arfolyamok. Bar az esés mértéke a korabbi
honapban tapasztaltnal mérsékeltebb volt, a befekteték kdrében tovabbra is a kivaras és az
Ovatossag uralkodik. Nem segitett a hazai részvénypiacon a kormany altal tervezett bankadé sem,
a bizonytalansag erésen ranyomta bélyegét az OTP arfolyamara. A nyersanyagok piacan szintén
kisebb lemorzsolddas tortén, igy az er6sen nyersanyagfliggd orosz részvények ara is csokkent.

Kismértékben, de 2010 janiusdban is emelkedtek a hozamok a hazai koétvények és
diszkontkincstarjegyek esetében. A rovidebb papirok hozama 25-30 bazisponttal, mig a hosszabb,
éven tuli kotvények hozama 30-50 bazisponttal kerllt magasabbra. A kismértéki korrekcio
tovabbra is a vilag pénzpiacain uralkodd, allamadosséaggal kapcsolatos aggodalmakra vezethet®
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Julius

vissza. A kockazati prémium novekedésével a Magyar Nemzeti Bank — a piaci varakozasoknak
megfeleléen — juniusi Ulésén nem valtoztatott az irAnyadd kamaton.

Tobb csokkené hénap utan egyértelmiien jora sikeredett 2010 juliusa. A befekteték hosszu
hénapok utan visszatértek a részvénypiacokra, ennek kdszonhetéen kozel kétszamjegyl
emelkedést produkaltak a bodrzék. Az optimizmus elsésorban az &llamaddsséaggal kapcsolatos
félelmek csokkenésének és a remek amerikai gyorsjelentési szezonra vezethet6 vissza. Kiléndsen
j0l teljesitettek a nyersanyagipari vallalatok részvényei.

Tovabb folytatddott a hozamok volatilitasa 2010 jdliusaban. A korabbi hénapok hozamemelkedése
tovabb tartott a hénap elsé heteiben, kiulonésen sokat romlott a hangulat, amikor az IMF
delegacidja megszakitotta budapesti targyalasait a hitelkeret megujitasarél. Ebben a piaci
hangulatban a hozamgorbe teljes hosszan jelentés emelkedés ment végbe, ami kismértékben, de
korrigalodott a hdnap masodik felében

Augusztus

Csendes, eseménytelen, volatilis és kismértékben csdkkend piacok jellemezték 2010 augusztusat.
Az el6z6 hénapban publikalt, kimondottan jél sikeriilt gyorsjelentések varazsanak elmulasaval a
befekteték figyelme mar a makro adatokra iranyult, mely adatok elég gyengére sikeredtek. A
hangulat romlasaval parhuzamosan csokkentek a nyersanyagarak is, illetve a kockazat
ndvekedésének egyik vesztese a bankszektor volt.

2010 augusztusaban kismértékben emelkedtek a hozamok. A csendes nyar végi kereskedésbhen
féleg az éven tuli kotvények hozamai kerultek feljebb, igaz, csupan 15 bazisponttal. A forgalom
nélkili kereskedésben a befektetdk figyelme tovabbra is az IMF-el val6 targyalasok megszakadasa
felé fordult. A Magyar Nemzeti Bank — a varakozasoknak megfeleléen — nem valtoztatott irAnyadd
kamatlaban, mely tovabbra is 5,25%-on all.

Szeptember

Alapvetéen pozitiv folyamatok jellemezték 2010 szeptemberét. A borzék kismértékben, igen
alacsony forgalom mellett folyamatosan emelkedtek, igaz ugyan, hogy a részvényarfolyamok
emelkedését szinte egy az egyben ellensulyoztak a devizaparok mozgasa, elsésorban az amerikai
dollar gyengilése.

2010 szeptemberében az elmdalt fél év legmarkansabb hozamcsokkenése ment végbe a hazai
allampapirpiacon. A révidebb lejaratokon 20-30, mig az éven tuli lejaratok esetében 50-80
bazisponttal kertltek lejjebb a referencia hozamok. A hangulat latvanyos javulasa tébb tényezére
vezethetd vissza, els6ésorban a pozitiv nemzetkdézi hangulat és a kozelgé o6nkormanyzati
valasztasok hatottak a hozamokra. Utdbbi esetben a befektetdék gy szamoltak, hogy a valasztasok
lezarultaval a kormanynak valodi kéltségvetési csomaggal kell és fog is elérukkolni.

Oktoéber

Folytatédott az alapvetéen pozitiv hangulat a régié vezeté borzéin 2010 oktdberében. A befekteték
egyértelmlen optimistan tekintettek a jévébe, elsésorban az amerikai jegybank, a FED november
elején bemutatasra kerllé Uj gazdasagélénkité csomagjanak kdszonhetéen. A varakozasok szerint
500 milliard dollarnyi ,csomag” pozitiv folyamatokat indukalhat a jelenleg meglehetésen lassu
amerikai gazdasagban.

2010 oktoberében a hozamgorbe rovidebb oldalan Iényegében nem valtoztak a hozamok, azonban
az éven tuli lejaratok esetében 25-40 béazispontos hozamemelkedés ment végbe. A befekteték
nem fogadtak egyértelmien pozitivan a korméany akcioterveit a koltségvetési deficit csokkentésére
vonatkozélag. Ezzel szemben ugyanakkor a hazai fizet6eszktz a f6bb devizédkkal szemben tobb
honapos csucsra emelkedett.

November

2010 novemberében a részvénypiacokon kisebb korrekcié ment végbe. Mind a fejlett, mind a régio
piacain csokkentek az arfolyamok, elsésorban a megndvekedett allamaddssagokkal kapcsolatos
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félelmek miatt. A Dial6g Konvergencia Alap ennek ellenére nem veszitett értékébdl, kismértékben
emelkedni tudott.

2010 novemberében a hozamok igen jelentds mértékben emelkedtek a hozamgodrbe teljes
hosszan. November kdzepéig ,csupan” az éven tali kdtvények esetében volt megfigyelhetd, nem
ritka esetben 100 bazispontot meghaladé hozamemelkedés ment végbe. A hénap utolsé hétféjén
tértént, a piac szamara kissé varatlan jegybanki kamatemelés hataséara a révidebb papirok hozama
is 30-40 bazisponttal magasabb szintre kerilt. Ekkora mértékii hozamemelkedés tébb mint egy
éve nem tortént a hazai allampapirpiacon.

December

- 2010 decemberében emelkedni tudtak a regionalis borzék, elsésorban a nyersanyagban érdekelt
orszagok, illetve azok vallalatai tudtak profitalni a globalis nyersanyagpiaci rallybél. Mind a kéolaj,
mind a réz arfolyama tébbéves csicsara emelkedett, igy a hdnap nyertese egyértelmiien az orosz
piac volt, de jol teljesitettek a lengyel cégek is.
2010 decemberében a hazai allampapirpiacon emelkedtek a hozamok. A kdltségvetéssel és az
allamadéssaggal kapcsolatos aggodalmak, valamint az Gjabb jegybanki kamatemelés miatt a
hozamgorbe teljes hosszan 20-40 bazisponttal magasabb szintre keriiltek a referencia szintek. A
jegybanki alapkamat 5,75 szazalékra emelkedett.

Osszefoglalas

Az alapkezeld a referenciahozamot jelentésen meghaladé hozamot ért el 2010 soran. Ez elsésorban a
gyakori trading pozicidknak volt kdszénhetd. A jelentds hozamtdbblet a piaci atlagnal jelentésen kisebb
volatilitas mellett keletkezett.

Mérlegfordulénap uténi jelent 6sebb események:

2011 els6 negyedévében a magyar kotvénypiacon jelentésen csokkentek a hozamok a hozamgdrbe
hosszabb végén. Az éven belili lejaratoknal a Nemzeti Bank kamatemelései miatt 50 bazispontos
emelkedés tortént, azonban az éven tali kotvények esetében 100-150 pontos csokkenés volt
megfigyelhetd. Az optimizmus a magyar korméany &ltal bejelentett reformcsomagnak szolt, a befekteték a
konkrét intézkedések ismerete nélkil szavaztak bizalmat a megszoritd intézkedéseknek. Ezzel
parhuzamosan a magyar fizetéeszkoz is jelentés mértékben er6sddni tudott valamennyi vezeté devizaval
szemben, kiléndsen latvanyos mértékben erésddoétt az amerikai dollarral szemben.

A nemzetkdzi részvénypiacokon egy sziik savon belili kereskedés zajlott 2011 elsé negyedévében, a
pozitiv vallalati eredményeket nagyban ellensulyoztdk az allamadéssagokkal és a geopolitikai helyzettel
kapcsolatos aggodalmak.

A Dialég Ingatlanfejlesztd Részvény Befektetési Alap elsé negyedéves teljesitményét kismértékben

rontotta a forint jelentés er6sddése, azonban egyedi részvény kivalasztassal ezt sikeriilt kompenzalnia az
alapkezel6nek.

Budapest, 2011. marcius 31.

Dial6g Befektetési Alapkezel6 Zrt.
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