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Az Alap futamideje: A nyilvantartasba vételtSl hatarozatlan ideig tart
Besorolasa: Nemzetkozi, kozép-kelet eurdpai részvénytulsulyos befektetési alap
Alapkezel6: DIALOG Alapkezel6 Zrt. (1034 Budapest, Kecske utca 23.)
Letétkezel6: Unicredit Bank Hungary Zrt. (1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.)
Konyvvizsgalé: Deloitte Konyvvizsgald és Tanacsadd Kft. (1068 Budapest, Dézsa Gyorgy Ut 84/C.)

— Binder Szilvia/003801

Vezet6 Forgalmazé: Unicredit Bank Hungary Zrt. (1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.)
Alforgalmazdk: Concorde Ertékpapir Zrt. (1123 Budapest, Alkotds utca 50.)

Erste Befektetési Zrt. (1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.)
Commerzbank Zrt. (1054 Budapest, Széchényi rakpart 8.)
BNP Paribas Magyarorszagi Fidktelepe (1054 Budapest, Roosevelt tér 7/8)

A befektetési jegyek forgalma, dllomanya, a portfolid netté eszkézértéke, az egy jegyre jutd
nettd eszkozérték:

Forgalomban Iévé befektetési jegyek darabszama 2009. 1051 986 072
12.31-én

Ertékesitett befektetési jegyek darabszama 2010. I. 259 978 622
félévben

Visszavaltott befektetési jegyek darabszama 2010. I. 277 716 949
Félévben

Forgalomban lév6 befektetési jegyek darabszama 2010. 06. 1 034 247 745
30-4n (zaro allomany)

Osszesitett nettéeszkdzérték 2010. 06. 30-an (Ft) 692 609 280
Egy jegyre jutd nettdeszkozérték 2010. 06. 30-an (Ft/db) 0,6697




Az Alap hozamadatai az indulastol szamitva:

Hozamok évrdl évre Alap hozama Referenciahozam
2008.03.19 - 2008. 12. 31 -73,01% -74,33%
2008. 12. 31 - 2009. 12. 31 139,05% 120,07%
2009. 12. 31 - 2010. 06. 30 3,80% 18,52%
2008. 03. 19 — 2009. 06. 30 (az Alap indulasa 6ta)* -16,11% -20,24%
* Even tuli hozamok évesitve vannak

Az Alap multbéli teljesitménye nem nyujt biztositékot a jov6beli hozamok nagysagara.

A fent kiszdmitott hozamok a kamatadd, a forgalmazasi koltségek, a szdmlavezetési és egyéb koltségek levonasa el6tt
értenddk.

Az Alap sajat tokéje és az egy jegyre juto netto eszkozérték valtozasa, kifizetett hozamok

A nettoeszkozérték és az arfolyam havi alakulasa (Ft)
DIALOG Ingatlanfejleszté Részvény Befektetési Alap
Datum Nett6 eszkozérték Arfolyam
2009.12.31 678 718 750 0,6452
2010.01.29 671672991 0,6587
2010.02.26 655 227 624 0,6477
2010.03.31 628 727 773 0,7164
2010.04.30 752995 701 0,743
2010.05.31 710929 988 0,6936
2010.06.30 692 609 280 0,6697

Az Alap hozamot nem fizetett.

Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok

Az Alapkezel6 mikddésében nem tortént jelent@s valtozas 2010 I. féléve folyaman.

A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezdk, egyéb informacidk

Nemzetkozi és hazai részvénypiac

A 2009-es esztendd igen szamottevé emelkedése utan szolid piaci folyamatok jellemezték 2010 elsé félévét. A
befektet6k évatossaga visszatlikr6z6dott a részvények arfolyamdban, tébb tényez6 hatasara kisebb emelkedés tortént
csupan a regionalis ingatlanfejleszték piacan.

A félév soran a publikalt jelentésekbdl vildgosan latszik, hogy a korabbi évek tulzott eladdsodottsaga a vallalatok
tobbségénél megsziint, sokkal egészségesebb mérlegszerkezettel rendelkeznek a vallalatok. A kordbbi évek fejlesztéseit
ennek ellenére be lehet fejezni, és a gazdasagi ndvekedés Ujbdli beinduldsaval lehet Gjabb projektekbe fogni.



Az Alap portfolidjaban tovabbra is kiemelt sullyal szerepelnek orosz ingatlanfejleszt6k, az Alapkezel6 megitélése szerint
ebben a piaci szegmensben van a legnagyobb ndovekedési potencial.
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*a REX Index 2010.04.26-an hivatalosan is megsz(int, 2010. julius 1-t6l az EPRA EMEA Index valtja fel benchmark
indexként.

Hazai kétvénypiac

A tavalyi esztend6 sordn kialakult pozitiv befektet6i hangulat 2010 els6 negyedévében is folytatddott a hazai
értékpapirpiacokon. A hazai dllampapirpiacon a hozamgorbe teljes hosszan jelentés mértékben csokkentek a hozamok,
Osszességében 200 bazispontot meghaladd mértékben. A jelentds hozamcsdkkenés hatdsdra a piaci hozamszint az év
elejei 7,5 szazalékos szintrél 5-5,5 szazalékra mérsékl6dott.

A vagyonkezel6 2010 elsé negyedévében rendkiviil évatosan allt a hazai kotvénypiachoz. A 2009 végén kialakult gorog
allamaddssaggal kapcsolatos félelmek, valamint a hazai gazdasagi és politikai bizonytalansag hatasara a vagyonkezel6
elsGsorban az év elsé hdénapjaban tapasztalt szinteken féléves betétekben helyezte el az eszk6zok jelent6s részét, a
befektetési politikdban meghatarozott keretek kozott. A portfolio az év els6 hdnapjaiban jelentds mennyiség,
jellemz6éen 3-4 hdénapos futamidejli diszkontkincstarjegyet tartalmazott, azonban a negyedév masodik felében a
befektetések zomét a Magyar Nemzeti Bank altal kibocsatott kéthetes kotvényekben tartotta. Ennek oka, hogy a piaci
hozamok és az MNB kéthetes kdtvények kozott jellemzéen 25-50 bazispontos hozamtobblet mutatkozott, utébbi javara.

2010 masodik negyedévében igazolddtak azok a félelmek, melyek a Vagyonkezel6t a rendkivil évatos befektetési
politika felé terelték. Az Eurézdéna addssdgvalsaga folyamatosan begy(irlzott a hazai kotvénypiacra is, és alapvet6en
éreztette hatdsat a globadlis pénzpiacokon. A koétvényhozamok az éven tuli kotvények esetében 100 pontot (egy
szazalékot) meghaladdé mértékben emelkedtek.

A sort természetesen Gorogorszag kezdte, ahol majus kdzepére gyakorlatilag 6sszeomlott a kétvénypiac, a hozamok
olyan magassagokba emelkedtek, amire kordbban sosem volt példa. A hozamokkal egyiitt emelkedett az orszag
beddlésének kockazati prémiuma is, az un. CDS (credit default swap) mutato is. A gorog események — nem kis részben
amiatt, hogy az Eurdzdna orszagai rendkiviil rosszul és lassan reagaltak az eseményekre — tovaterjedt tobb fejlettnek
tekinthet6 eurds orszdgra is. A magas koltségvetési hidnnyal és magas allamaddssag ratdval rendelkez6 orszagok kozil
idérendi sorrendben a befektet6k megtalaltak Spanyolorszagot, Portugaliat és Olaszorszagot is.

Hidba jelentett be az Unid, az IMF és az Eurdpai Kézponti Bank egy horribilis 6sszegl, 750 milliard eurés megmentd
csomagot, a befektetGket csak ideig-oraig nyugtatta meg az akcid, ugyanis egyre jobban lathatdva valt, hogy az Unid
tobb szempontbdl gyenge alapokon nyugszik. Mert bar a monetdris politikat tébb-kevésbé sikerilt kézpontositani, a
fiskdlis rendezettség jelenleg csak alomnak tekinthet6, és a tagorszagok felel6tlen és egyel6re kontrollalhatatlan
koltségvetési politikdja konnyen oda vezethet, hogy alapjaiban kérdéjelez6dik meg a k6zos deviza jovdje.

A kulfoldi befektet6k kockazatvallalasanak csokkenése arra késztette a Magyar Nemzeti Bankot, hogy az (j kormany
politikai nyomasa ellenére nem csékkentette az iranyadé kamatot, igy az tovabbra is 5,25%-on All.



Az Alap portfolidjanak 6sszetétele és az 6sszetételben bekdvetkezett valtozasok értékpapir

fajtanként és tipusonként részletezve, az idGszak elején és végén:

DIALOG Ingatlanfejleszté Részvény Befektetési Alap befektetési eszkozeinek 6sszetétele

Id&szak nyité allomanya

IdGszak zaré allomanya

2009. december 31.

2010. junius 30.

1. Bankbetétek + szamlapénz

Osszesen 135 645 778 Osszesen 122 517 909
Unicredit Bank-lekotott 135645 778 Unicredit Bank-lekotott 116 013 372
Szamlapénz 6 504 537

T6zsdei T6zsdén kivili Tozsdei T6zsdén kivili

Ertékpapir neve

értékpapirok

értékpapirok

Ertékpapir neve

értékpapirok

értékpapirok

2. Jegybankkép

es értékpapirok

Osszesen 5186 807 Osszesen 5039 422
2.1 Diszkontkincstarjegyek
Osszesen 0 Osszesen 0
2.2 Allamkéotvények
Osszesen 5 186 807 Osszesen 5039422
3. Részvények

Osszesen 539 864 241 | | Osszesen ‘ 566 914 111 |
3.1 Magyar részvények

Osszesen 24312 450 | | Bsszesen | 26288050
3.2 Kiilfoldi részvények

Osszesen 515551 791 Osszesen 540 626 061

Az Alap az év folyaman nem vett igénybe hitelt. Az Alapban nincsenek szarmaztatott lgyletek.

Budapest, 2010. augusztus 12.

DIALOG Alapkezel§ Zrt.




