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I. VAGYONKIMUTATAS

A befektetési alap eszkozeinek és forrasainak Osszetétele a targyidészak elején és végén, valamint az adott eszkdz dsszes eszkdzon beliili
aranya:

Banki egyenlegek 520 955 53,54 494 686 54,55
Repo

Atruhazhato 455 643 46, 83 415 656 45,84
értékpapirok

Szarmazékos

igyletek

Egyéb eszkozok 0,00 0,00
Osszes eszkdz 976 598 100,38 910 342 100,39
Kotelezettségek -3 655 -0, 38 -3 559 =0, 3¢
Nettd eszkozérték 972 943 100,00 906 784 100,00

A tdblazat az idGszak utolsé forgalmazdsi napjara érvényes nettd eszkozérték alapjan késziilt. Az eltér6 besorolasi szabalyok
kovetkeztében, az éves jelentésben szerepld fordulénapi adatok, amelyek a forduldénapi nettd eszkozértékszamitasokon alapulnak,
bizonyos esetekben eltérhetnek a mellékletben szereplé, az szdmviteli torvény és a vonatkozd szamviteli rendeletek alapjan dsszeallitott
éves beszamoldéban kimutatott fordulénapi adatoktdl.

Az Alap éves jelentésében szerepl6 adatok a forduldnapi netté eszkozérték szamitasban kimutatott adatok alapjan keriilnek bemutatdsra.
A fordulénapra vonatkozd, a letétkezel6 altal ellendrzott nettd eszkdzérték szamitdsban szerepldé adatok, illetve az Alap szamviteli
kimutatasaiban szerepl6 adatok kz6tt nem jelentds eltérések vannak, az Alap a letétkezeld altal ellen6rzott nettd eszkozértéke -174 EUR
Osszegben eltér az éves beszamoldban kimutatott sajat t6ke értékétdl. Az eltérés jelentSs része abbdl ered, hogy a letétkezeli altal
ellen6rzott nettd eszkdzérték nem tartalmazza a december havi tranzakcids dij kotelezettséget.

II. FORGALOMBAN LEVO BEFEKTETESI JEGYEK SZAMA

Dialdég EURO Szarmaztatott
Deviza Alap

A EUR HU0000708714 96 401 90089 973 611

A tablazat az id6szak utolsé forgalmazasi napjara érvényes nettd eszkdzérték alapjan készilt.

I11. AZ EGY BEFEKTETESI JEGYRE ESO NETTO ESZKOZERTEK

Dialdég EURO Szarmaztatott Deviza
Alap

A EUR HU0000708714 0.010093 0.010078

A tablazat az id6szak utolsé forgalmazasi napjara érvényes nettd eszkdzérték alapjan készilt.



IV. A BEFEKTETESI ALAP OSSZETETELE

Részvény - Egyéb kilfold

143 484

34,52

GMU nem pénzpiaci alapok
befektetési jegyei

54

048

29 068

6,99

Egyéb ktilfold nem pénzpiaci
alapok befektetési jegyei

14

458

Hitelviszonyt megtestesitd -
Egyéb kulfold

16

356

Részvény - Belfold - Nem
pénziigyi vallalatok

128

889

65 459

15,75

Részvény - GMU

52

248

136 268

32,78

Tézsdén hivatalosan jegyzett
atruhazhatd értékpapirok
Osszesen

266

000

374 279

90,05

Mas szabalyozott piacon
forgalmazott atruhazhatd
értékpapirok Osszesen

A kézelmultban forgalomba
hozott atruhazhatd
értékpapirok Osszesen

Részvény - GMU

089

Egyéb atruhdzhatd értékpapirok

089

Hitelviszonyt megtestesitd -
Belfdld - Monetaris pénzigyi
intézmények

99

092

41 377

Hitelviszonyt megtestesitd -
Belfold - Nem pénzigyi
vallalatok

87

462

19,20

Hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok Osszesen

186

554

40,94

41 377

9,95

Ertékpapirok &sszesen

455

643

100,00

415 656

100,00

A tablazat az id6szak utols6 forgalmazasi napjara érvényes nettd eszkdzérték alapjan készdlt.



V. A BEFEKTETESI ALAP ESZKOZEINK ALAKULASA

Megnevezés 2022.12.31 (EUR)
a) befektetésekbdl szarmazd bevételek 34 910
b) egyéb bevételek 0
c) kezelési kdltségek 18 575
d) a letétkezeld dijai 2 257
e) egyéb dijak és addbdk 6 413
f) nettd jovedelem 0
g) felosztott és Ujra befektetett jovedelem 0
h) a tékeszamla valtozéasai 6 873
i) a befektetések értéknovekedése (+) vagy értékcsokkenése (-) -42 872
J) minden egyéb valtozés
VI. ANETTO ESZKOZERTEKNEK ES AZ EGY JEGYRE JUTO NETTO
ESZKOZERTENEK A VALTOZASA, VISSZATEKINTO HOZAMOK
Nettd Egy befektetési
eszkozérték Jjegyre jutd nettd
Datum (EUR) eszkdzérték Hozam Benchmark
2010.12.31 4 758 896,77 0,010093 0,93% 18,18%
2011.12.31 1 593 120,31 0,009375 -7,11% 2,03%
2012.12.31 3 236 100,38 0,011095 18,35% 0,83%
2013.12.31 9 416 729,00 0,012241 10,33% 0,34%
2014.12.31 7 286 806,82 0,011848 -3,21% 0,31%
2015.12.31 2 227 711,87 0,011049 -6,74% 0,06%
2016.12.31 728 441,76 0,010355 -6,28% -0,15%
2017.12.31 576 895,66 0,009979 -3,64% -0,26%
2018.12.31 230 368,54 0,010133 1,55% -0,27%
2019.12.31 1 249 288,36 0,010306 1,71% -0,31%
2020.12.31 1 067 176,42 0,010175 -1,27% -0,37%
2021.12.31 972 943,07 0,010093 -0,81% -0,53%
2022.12.31 906 783,52 0,010078 -0,15% 2,00%

VII. SZARMAZTATOTT UGYLETEK RESZLETES LEIRASA

Az Alap 2022-ben nem kotott szarmaztatott ligyletet.
Nyitott pozicié nem volt a portfolioban 2022.12.31-én.

VIII. A BEFEKTETESI ALAPKEZELO MUKODESEBEN BEKOVETKEZETT
VALTOZASOK, VALAMINT A BEFEKTETESI POLITIKA ALAKULASARA
HATO FONTOSABB TENYEZOK BEMUTATASA.

Az Alapkezel8 miikodésében nem tortént valtozas 2022-ben. Az Alapkezel6 részvényesi strukturdjaban
annyi valtozas tortént, hogy Kozek Andras Gergely mindsitett befolyasa meghaladta az 50%-os
mértéket az Alapkezel§ tekintetében (49,998 %-rél emelkedett 50,002%-ra). A Felligyel6 bizottsag és
az Igazgatdsag tagjaiban nem tortént valtozas 2022-ben.
Az Alapkezel6 menedzsmentje nem valtozott. Az Alapkezel6ben rész- és teljes munkaid6ben 6sszesen

9 f6 dolgozik.

Az Alap befektetési politikdja nem valtozott az év soran.




Az Alapkezel6 az MNB ajanlasanak megfelel6en az Alapot 2022. januar 1-t6l egy atalakitott bechmark-
és sikerdijmodellben mkodteti:

Az Uj sikerdijmodellben az Alapkezel6 a High Watermark (HWM — csucsérték hatas) + Minimum Hozam
kombinacidt alkalmazza. A Minimum hozam 2022-ben 2% volt.

A teljesitményre vonatkozd referenciaidészak alatt korabban felmerilt alulteljesitést le kell dolgozni,
illetve a veszteséget helyre kell allitani, miel6tt a teljesitménydij kifizetése esedékessé valik.

Az Alapkezel6 évente felllvizsgalja, hogy az alkalmazott sikerdij-modell 6sszhangban all-e az Alap
befektetési céljaival, stratégiajaval és politikajaval.

Az Alap befektetési politikajat részletesen az Alap Kezelési szabalyzatanak Ill. fejezete tartalmazza.

Nemzetkozi és hazai piaci folyamatok 0sszefoglalasa, 2022

A 2022-es év sajnos nem pozitiv emlékekkel marad meg a befekteté6k emlékezetében. Még a 2008-as
pénzligyi valsag sem okozott ekkora negativ hozamokat a kiilonb6z8 eszkdzosztalyokban, gyakorlatilag
nem volt olyan eszkdz a tavalyi évben, aminek pozitiv lett volna a hozama. Ennek szamos oka volt,
ezeket prébaljuk a kovetkez6kben bemutatni.

A 2022-es év szinte példatlanul gyenge t6kepiaci teljesitményének okat, okait idében valamikor a
pandémia kitorésére kellene datalni. A koronavirus okozta gazdasagi sokkot a gazdasagpolitikai
dontéshozok ugy probaltak meg enyhiteni, hogy mind monetaris, mind pedig fiskalis oldalrél korabban
elképzelhetetlennek hitt mértékl lazitasokat vezettek be. Ez igaz volt valamennyi fejlett és fejl6dd
gazdasagra egyarant. Monetadris oldalrdl a jegybankok nulldra, adott esetben negativ tartomanyba
vitték az iranyadd kamatlabat, ezzel egyrészt a hitelezési oldalrél konnyitettek a gazdalkodo
szervezetek pénzigyi terhein, masrészt elképeszté mennyiség likviditast pumpadltak a rendszerbe. Ezt
egészitették ki tobb orszagban egy erGs fiskalis segitséggel is, volt ahol célzott tdmogatasok (példaul
EU), volt ahol un. helikopterpénz formajaban (példaul USA, de ide tartozik Magyarorszag is a 2022 év
elejei SZJA-visszatéritésekkel). Ezek a gazdasagpolitikai csomagok rovid tavon elérték hatdsukat, hiszen
2020-ban a vilagméretl lezarasok ellenére a gazdasagi recesszi6 nem tortént meg, a lakossagi
fogyasztas, a beruhazasok volumene nétt, és ami t6kepiaci szempontbdl szintén fontos, n6tt a t6zsdén
jegyzett vallalatok eredményessége is, valamint a nulldas kamatok vilagaban a kétvények hozamai is
rendkivil alacsony szinten voltak.

Az ultralaza monetaris és fiskalis politika ugyanakkor elGrevetitett egy szinte mar elfelejtett gazdasagi
jelenséget, az inflacié megjelenését. Szamos kozgazddasz, gazdasagi elemzé figyelmeztetése ellenére a
jegybankarok a 2021 végén mar éledez6 inflaciét csupan dtmenetinek tekintették, és nem kezdték el a
monetaris szigoritast, és ezzel parhuzamosan a koltségvetési tamogatasok is csak lassan, nagyon lassan
kezdtek el csokkenni.

2022 tavaszara mindenki szamara egyértelmdvé valt, hogy az ekkor mar meredeken emelkedé és tébb
vezetd orszagban évtizedes csucsokat dongetd inflacid nem tekinthet6 atmenetinek. Az inflacid
,berobbandsahoz” természetesen hozzajarult a 2022 februar 24-én kirobbant orosz-ukran haboru is,
hiszen ennek hatasdara mind a nyersanyag-, mind az élelmiszerarak drasztikus mértékben emelkedtek.
A vezetd jegybankok a hirtelen jott felismerés hatasdra rohamszer(ien kezdték el emelni az irdnyadd
kamatlabat és sz(ikiteni a likviditast. Az addigi nullas kamatok vilaga hirtelen véget ért, amire rendkivil
érzékenyen és hevesen reagaltak a t6kepiacok. Valamennyi vezet6 fejlett és fejl6d6 részvénypiac
béven kétszamjegyl mértékben veszitett értékébdl 2022-ben, kiilondsen rosszul teljesitettek a kordbbi
évtized sztarrészvényei, a technoldgiai vallalatok (Facebook, Amazon, Google, Tesla, Netflix stb.)
részvényei.



A masik vezetd eszkozosztaly, a kotvények sem szerepeltek jobban, s6t, bizonyos szempontbdl még
rosszabb teljesitményt nyujtottak a részvényeknél is. Minden orszagban az inflacio, illetve az inflacids
varakozasok emelkedésével kil6ttek a hozamok (a hozamok emelkedése a kotvények arfolyamanak
csokkenését okozza). Ez minden orszagra igaz volt, csupan a hozamemelkedés mértéke volt eltéré. Az
amerikai vagy német 10 éves hozamok 200 bazispontot meghaladd mértékben emelkedtek tavaly (ami
nagysagrendileg 15%-os arfolyamesésnek felel meg), a likviditas csokkenésével, a kockdzatosabb
eszk6zok felaranak noévekedésével a fejl6dé orszagok — kiilondsen az energiafliggd és a haboruhoz
foldrajzilag kozelebb 1évé orszagok — kotvényhozamai még ennél is jelent6sebb mértékben
emelkedtek.

A kotvénypiac 2022-ben

A tavalyi év éves Osszefoglaléjat ugy kezdtiik, hogy a 2021-es év kotvénypiaci teljesitménye példatlanul
rossz volt. Sajnos a 2022-es még ennél is gyengébbre sikeriilt a magyar kotvénypiacon, bar
altalanossagban elmondhatd, hogy a vilag valamennyi kdtvénypiaca nagyon gyenge teljesitményt
nyujtott 2022-ben. Az aldbbi abran lathatd, hogy a magyar kétvénypiacot reprezentald MAX Index a
tavalyi évben is béven kétszamjegyli mértékben esett, ezzel a 2022-es és 2021-es év Osszesitett
értékvesztése gyakorlatilag elvitte az azt megel6z6 kozel 7 év teljes hozamat. Csak egy egyszer(
példaval szemléltetve a tavalyi magyar kotvénypiaci horrort: a 10 évnél hosszabb lejaratu allampapirok
esetében az arfolyamok koziil tobb is 40%-ot esett. Ekkora értékvesztésre évtizedek 6ta nem volt
példa.

Az éven tuli magyar kétvények teljesitményét méré MAX Index éves hozama 2008 6ta

MAX Index éves teljesitménye
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forras: Bloomberg

A nemzetkozi okok mellett tobb egyedi, magyarspecifikus tényezd is hozzajarult a magyar kdtvények
kiemelked6en rossz teljesitményéhez. Kilénésen az elhibazott fiskalis politika jarult hozza
nagymeértékben ahhoz, hogy a befektet6k ilyen mértékben biintessék a magyar piacot. Az SZJA-
visszatéritéstél kezdve a folyamatos nyugdijkiegészitéseken at ,,mindenre van pénzink” hatasig a
befektet6k csak kapkodtak a fejiket, mekkora a koltségvetési hiany. A magyar kormany pedig
megelégedett azzal, hogy gazdasagpolitika cimszd alatt két bevételi forrasra fokuszalt: a vartnal
jelent6sen magasabb inflacié miatt megugré AFA-bevételekre és az Ujonnan kivetett szektordlis
adokra. El6bbibdl a tervezetthez képest 1’900 millidrd forinttal nagyobb arbevétele volt a magyar
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koltségvetésnek, utdbbibdl pedig 1’000 milliardot meghaladd extrabevétele szarmazott, azonban ezek
a tételek sem tudtak ellensilyozni a drasztikusan romld koltségvetési egyenleget. Sajnos a legnagyobb
probléma, legaldabbis a befektet6k szemszégébdl, a folyamatos inkonzisztencia volt a magyar
gazdasagpolitikdban: a fiskdlis oldal folyamatosan expanziv volt, mig a monetaris oldal erésen
restriktiv.

A magyar jegybank ugyan nagyon proaktiv volt a kamatemelési ciklussal, hiszen a vilagon szinte
els6ként kezdte el emelni az alapkamatot 2021-ben, amit 2022-ben is folyamatosan ismételt. Azonban
tobb, els6sorban technikai hibat is vétett az MNB, amelyek szintén hozzdajarultak ahhoz, hogy a
kotvényhozamok csak az év utolsd két hdnapjaban csdkkenjenek valamelyest. Az MNB részérdl
kiléndsen szerencsétlen volt a szeptemberben bejelentett kamatemelési ciklus lezardsa, mikdzben
mindenki tisztaban volt azzal, hogy az inflacidé az év utolsé honapjaiban 20% folé emelkedik. A 13%-on
befagyasztott alapkamat nem volt képes megtartani a magyar fizet6eszkdz, a forint arfolyamat, amely
oktober kozepére 434-ig gyenglilt az eurdval szemben. Ebben a vészhelyzetben az MNB 18%-ra emelte
az un. ON kamatot, és csak az 500 bazispontos ,kvazi” kamatemelés hatdsara sikeriilt stabilizalni a
forintot.

Az éven beliili magyar kotvények teljesitményét méré RMAX Index hozama 2008 6ta

RMAX Index éves teljesitménye

12,00%

10,79%
10,00%

8,00% 8,45%

6,00% 5,53%

4,00%

3,31% 3,01%

2,009 N
,00% 1,50% 1 205 /
0,23% 0,41%

0,00% TS 0,20% 0,31%

o
-}
(=]
R

-2,00%

2008. 12. 01.
2009. 06. 01
2010. 06. 01.
2010. 12. 01.
2011. 06. 01.
2011. 12. 01.
2012. 06. 01.

2012. 12. 01.
2013. 06. 01.

2013. 12.01.
2014. 06. 01.

2009. 12. 01.
2014.12. 01.
2015. 06. 01.
2015. 12. 01.
2016. 06. 01.
2016. 12. 01.
2017. 06. 01.
2017.12. 01.
2018. 06. 01.
2018.12. 01.
2019. 06. 01.
2019. 12. 01.
2020. 06. 01.
2020. 12. 01.
2021. 06. 01.
2021. 12. 01.
2022. 06. 01.
2022.12. 01.

forras: Bloomberg

Az éven tuli magyar kétvények teljesitményét méré MAX Index arfolyamvaltozasa 2022-ben

MAX Index arfolyamanak alakulasa 2022-ben
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Ami még nagyon tanulsagos volt a tavalyi évben, a hazai inflaciés folyamatok alakuldsa. Ahogy
emlitettik, a Magyar Nemzeti Bank nagyon proaktiv volt 2021-ben azzal, hogy szinte els6ként kezdett
bele a monetdris szigoritasba, azonban a fiskalis oldalrél tébb olyan esemény is tortént, amely
lényegesen befolydsolta a magyar pénzromlas mértékét.

A legfontosabb esemény a kormany altal elrendelt Un. hatdsdgi aras élelmiszerek bevezetése volt.
El6szor ,,csupan” 6 alaptermék arat rogzitette a magyar kormdny, késébb ezt a koért tovabb
szélesitették még két termékkel. A termelSk, keresked6k a hatdsagi aras termék esetében sokszor
veszteséggel tudtak csak eladni termékeiket, igy ezt a veszteséget mas termékek aranak emelésével
voltak kénytelenek kompenzdlni. Ebbdl a tavalyi év folyaman gyakorlatilag verseny alakult ki, mig a
korabbi évtizedekben a kindlati oldal jellemz8en csak évente egyszer, januarban hajtott végre
atarazast, addig tavaly volt olyan termék, aminek hetente valtozott az ara, és nem lefele. Nehéz
szamszerdsiteni, hogy ez az intézkedés pontosan hany szdzalékkal jarult hozza a magyar inflaciéhoz, a
3-4% valoszindleg realis. Szintén nagymértékben emelte a magyar inflaciét az augusztusban elengedett
rezsiharc, a hatdsagi aras gdz- és aramfogyasztast mar ,csak” az atlagfogyasztds mértékére
korlatozédott, afolott piaci arat kellett fizetnie a fogyasztoknak. Az év végén, decemberben elengedett
Uzemanyagdrak mar csak kismértékben emelték a tavalyi inflaciot, amely igy az év végére 24,6%-ra
emelkedett, az éves atlagos inflacié mértéke pedig 14,5%-ott tett ki. 2021 decemberében az év per év
inflacié 7,4% volt, innen sikeriilt 24,60%-ra emelkednie a magyar inflaciénak. Osszehasonlitdsul, az EU
harmonizalt éves atlagos inflacidja 9,1% volt, amely ugyan szintén t6bb évtizedes csucs, de még mindig
nagysagrendekkel kisebb, mint a magyar inflacio. Szintén aggasztd az is, hogy a maginflacio is
folyamatosan emelkedett, és az év nagy részében még magasabb értékben romlott, mint a sima
inflacio, vagyis az inflacié emelkedésének a trendszerlsége tovabb romlott.

Osszefoglalva, tébb tényezd is hozzajarult ahhoz, hogy a magyar kétvénypiac 2022-ben soha nem latott
mértékben veszitsen értékébdl. Az inflacids folyamatok elszabaduladsa, a haborud okozta és a mar 2021-
ben is |étez6 és komoly arfelhajté kinalati, ellatasi gondok, magyar részrél egy legaldabbis nem tul
sikeres gazdasdgpolitika keveréke eredményezte azt, hogy a magyar hozamgorbe teljes szakaszan 300-
500 (!!1) bazispontot meghaladdé mértékben n6jenek a hozamok.

Csak a félreértések elkerilése végett: a f6bb fejlett piacokon is jelent6s mértékben emelkedtek a
hozamok, a német és az amerikai 10 éves allampapir hozama is nagyon nagy mértékben nétt, tobb,
mint 200 bazisponttal, azonban ez jelentésen alatta maradt a magyar kotvények
hozamemelkedésének. Az amerikai megtakaritasi piacon jellemzé un. 60/40 portfolidk (60% SP500
Index részvény és 40% amerikai 10 éves allampapir) hozama 80 éve nem volt ennyire gyenge, kozel egy
évszazada nem szenvedtek el ezek a modellportfolidk ekkora veszteséget.

10 éves allampapir referenciahozamok valtozasa 2022-ben

10 éves éllampapirok hozamvaltozasa 2022-ben
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A tavalyi év egyik legfontosabb és egyben leglatvanyosabb folyamatai a nyersanyagpiacokon zajlottak
le. A 2022 februar 24-én kitort haboru, illetve az azt kdvetd szankcidk hatdsara az energiadrak
felrobbantak, évtizedes, vagy egyes esetekben soha nem latott szintre emelkedtek, ezek pedig rovid
tavon nagyon mértékben novelték a bizonytalansagot az erdsen energiafiiggd eurdpai gazdasagi
kilatasokkal kapcsolatban. A korabban évtizedekig 10-20 dollar k6z6tt mozgd gaz ara 300 dollar folé
emelkedett, ami sulyos terhet rakott az eurdpai energiafogyasztékra, mind a lakossagra (ami a
fogyasztdst vetette vissza), mind a termel vallalatokra (beruhdzasi aktivitas jelent8s csokkenése).

Az év nagy része tavaly azzal telt el, hogy a gazdasagi elemz6k, politikusok prébaltak megtippelni,
hogyan és milyen formaban tudja az eurdpai gazdasag atvészelni az embertelen mddon elszallé
energiakoltségeket. Ami tényszerlen a gazdasagi szamokban latszott, hogy a teljes eurdpai gazdasagot
jelentds mértékben visszavetette a rendkivill magas gaz- és egyéb jellegli energiaszamla, az eurdpai
gazdasag un. technikai recesszidba sillyedt, ugyanakkor az év végére mar az is egyértelmdvé valt, hogy
a nagyobb gazdasagi visszaesést sikerilt megusznia az eurdpai gazdasagnak. Ami rendkivil fontos volt,
pozitiv értelemben, hogy a vartnal sokkal gyorsabban, rugalmasabban tudott reagalni Eurépa az orosz
gazfluggbség megszlinésére, kuléndsen a cseppfolyds gaz importjat sikerilt példatlanul gyorsan
megoldani. Ett6l természetesen tény, hogy az oroszok altal kivaltott geopolitikai kdosz legnagyobb
vesztese az eurdpai gazdasag volt, de egyel8re ugy tlinik, hogy a piac és a szabalyozoi kérnyezet kezelni
tudtak a kialakult helyzetet. Az év végére, az energiakinalat jelent8s javulasaval, valamint a relativ
enyhe télnek kdszonhetéen az irdanyadd rotterdami jegyzési gaz ara jelent6s mértékben esett a nyar
végi csucsahoz képest, ugyanakkor még mindig tobbszordse volt a korabbi évek atlaganak.

Szintén a tavalyi év fontos eseménye volt a magyar fizet6eszkdz, a forint alakuldsa a vezetd
devizaparokkal, kiléndsen az eurdval szemben. A 2021-es évet a forint 369 forinton zdarta, azonban a
hdbord kitorésekor (ami egyébként nagyjdbdl egybeesett az SZJA visszatéritéssel, a magyar
koltségvetési hiany elszallasaval) a forint Iatvdnyosan és trendszer(ien elkezdett gyenglilni. Mélypontjat
2022 oktdéberében érte el a forint az eurdval szemben, egészen 434-ig gyengiilt, ezt a mélyreplilést
akarta megallitani az MNB azzal, hogy az overnight kamatot 500 bazisponttal 18%-ra emelte. Az év
végére a forint ilyen magas kamatkornyezetben er6sddni tudott az eurdval szemben, ugyanakkor a
kdvetkezd idGszak legnagyobb (kdz)gazdasagi kérdése, hogy a gazdasagi szereplSkkel hogyan és milyen
gyorsan sikerllt elhitetni, hogy a magyar forint tartdsan erds tud maradni. Amennyiben ugyanis a
gazdasagi szerepl8k varakozasaiba nem épll be a tartdésan erds forint, addig az inflacio tartds
leszoritasa nehéz lesz. A magyar gazdasag kicsi és nyitott gazdasag, az itt elfogyasztott javak jelent8s
része import, és amig a gazdasagi szerepl6k nem arazzak at a forintot, amig csak atmenetinek tekintik a
forint er6s6dését, addig az inflacio elleni harc nehéz lesz.

Szintén szembet(nd volt a tavalyi évben, hogy a magyar eszk6zok, kilondsen a magyar kdtvények
kockazati feldra mekkora mértékben megndétt a tavalyi évben. Ha historikusan megnézzik, akkor
lathatd, hogy ennyire magas diszkonttal utoljdara a 2011-2012-ben (gorog valsag) és 2008 végén, a
Lehmann Brothers bedélése korul forogtak a magyar eszkdzok. Ez a rendkivil magas felar csak az év
végével csokkent valamelyest, ami taldn ahhoz kéthetd, hogy a magyar kormanynak sikertlt elviekben
megallapodnia az EU-val az uniés forrasok jovébeli elérhet6ségérdl, ezzel talan egy hosszu
targyalassorozat zarult le.



A forint arfolyama az euréval szemben 2022-ben
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Részvénypiacok 2022-ben

2021-ben a kotvények rossz teljesitményét még ellensulyozni tudta a részvénypiacok menetelése.
2022-ben azonban minden eszkoz jelent6s mértékben veszitett értékébdl, és ez aldl sajnos a
részvénypiacok sem tudtak kivonni magukat. A jegybankok erételjes kamatemelései hatasara minden
fébb tézsdei index esett a tavalyi évben, jellemz8en béven kétszamjegyl mértékben. A leggyengébben
teljesitdé f6bb t6zsdeindex a technoldgiai papirokat reprezentalé Nasdaq Index volt, amely 20%-ot
meghaladd mértékben zuhant. A kordbbi sztarpapirok, Amazon, Tesla, Google, Apple, Facebook (Meta)
és tarsai nagyon érzékenyen reagaltak a magasabb kamatszintekre és a lassul6 gazdasagi novekedésre,
amelyet egyébként az év soran jelentett nagymértékben romld pénzigyi eredményeik is
aldtamasztottak. Ennél is joval nagyobb mértékl értékvesztést szenvedtek el azok a technoldgiai
részvények, amelyek a pandémia nyertesei voltak, 2020-ban a befekteték egy olyan névekedési palyat
araztak be, amely teljesen abnormalis értékeltségekhez vezetett, és amely 2022-ben meg is szlint.
Lehet szépiteni, de gyakorlatilag 2022-ben — els@sorban az amerikai piacon - egy mini dotkom-lufi
kipukkanas ment végbe. Ezek a végtelen névekedésre arazott részvények 70-90%-at is elveszitették
korabbi értékiiknek.

A hdboru kitorése utan a befektet6k nem bantak kesztyls kézzel az eurdpai piacokkal sem. Itt ugyan
kisebb volt a technoldgiai kitettség, azonban a magas energiafliggéség miatt az arazasokba hamar egy
komolyabb gazdasagi recesszid drazdédott be. A tavalyi évben a korabbi évek, évtizedekhez képest
brutdlisan magas energiadrak kihatottak az eurdpai részvények értékeltségére, igy az eurdpai piacok is
jelent6s mértékben estek.
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A fébb részvénypiacok teljesitménye 2022-ben (magyar forintban)
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NasdaQ Index

Az amerikai részvénypiac, kordabban mar emlitett esése mogott elsGsorban a tényezdék alltak, és
alapvet6en ezek hatdroztak meg a tobbi, tébbek kdzott a fejl6d6 piaci mozgdsokat is.
1. az amerikai jegybank vezet&je, Jerome Powell a kamatemelési ciklus sordn tobbszor is idézte

2. az

Paul Volcker volt amerikai jegybankelndkot, aki a 70-es évek végén, 80-as évek elején olyan
drasztikusan emelte az alapkamatot, hogy az amerikai gazdasag recesszioba sillyedt. A
Volcker-doktrina lényege az volt, hogy az inflacio letorését az altaldnos kereslet
csokkentésén keresztiil kell elérni, amely automatikusan a munkanélkiliség névekedésével
jar. Ezt igyekezett a FED is el6térbe helyezni a tavalyi év folyaman, kilondsen a masodik
félévben, ugyanakkor az alapkamat jelent6s emelése sem tudta csokkenteni az amerikai
munkaerépiac feszességét, a munkanélkiliség érdemben nem csoékkent, ahogy a kereslet
sem

emelkedd kamatok miatt végbement egy Aaltalanos atértékelés, a vallalatok jovébeli
pénzaramlasat magasabb kamatlabakkal értékelték be a befekteték, amely alacsonyabb
értékeltségi szinteket okozott

3. ahogy kordbban irtuk, a legnagyobb mértékben a technoldgiai részvények estek 2022-ben. A

korabbi sztarrészvények olyan nagyra néttek az elmult évtizedekben, hogy csak a nagyobb
nevek sulya a Nasdaqg Indexben 40% folé emelkedett, igy ezeknek a részvényeknek az
altagoshoz képest rosszabb teljesitménye kilondsen érzékenyen érintette a borzéket

4. a geopolitikai feszultség novekedése (orosz-ukran hdabord, valamint a kinai-tajvani helyzet

miatt) miatt az energiadrak, az élelmiszerdrak jelentés mértékben emelkedtek, igy a
haztartasok rendelkezésre allé jovedelmének elkoltése megvaltozott, annak elosztasi
szerkezete nagyon megvaltozott a tavalyi évben. Sokkal tobbet kellett koélteni gazra,
benzinre, élelmiszerre a lakossagnak, mint a kordbbi években, ezzel parhuzamosan azonban
kevesebbet tudtak kolteni mdas termékekre. Ez pedig éreztette hatasat az ezekben a
szektorokban szerepl6 vallalatok arbevételén és eredményességén.

Ami szintén figyelemreméltd volt a tavalyi év soran, annak ellenére, hogy a piacok nagyot estek, a
piacok értékeltsége érdemben nem valtozott, hiszen év/év alapon a villalati szektor jovedelmez@sége
jelentésen romlott, elsésorban a technoldgiai vallalatok eredményeinek romlasa miatt. Ezt valamelyest
ellensulyozta a nyersanyagszektor kiugréan magas eredményessége.
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Muszaj megemliteni, hogy amennyire rosszul szerepeltek a t6zsdék 2022-ben, annyira jol szerepeltek
az olaj- és gazipari részvények. Ez a szektor 2015-2016 6ta ,biintetésben” volt, a zéldulési hullam, az
ESG-Grilet miatt a befektet6k kerllték ezeket a részvényeket, azonban ezek a pénzgyarak az inflacids-
és recesszios félelmek ellenére kimagasldan jo teljesitményt nyudjtottak a tavalyi évben. Szinte
lehetetlen olyan cégeket taldlni ezekben a szektorokban, melyeknek az arfolyam ne emelkedett volna.
Es ami kiildn érdekes, hogy a jo teljesitmény ellenére ezek a vallalatok tovabbra is olcsénak
szamitanak, kiloéndsen, ha figyelembe vessziik a magas osztalékhozamukat is.

A fejl6d6 piacokrdl elmondhato, hogy a mar korabban emlitett okok mellett tobb egyedi jelenség
befolyasolta a piacokat, ezek a kdvetkez6k voltak:

1. akinai gazdasag novekedési Uteme jelent6s mértékben csokkent az év masodik felében, a covid
virus rendkivil gyors terjedése miatt egész régiokat helyeztek karantén ala. Az amugy is gyenge
vilaggazdasagi ndvekedést ez tovabb rontotta, ahogy a kinai piac teljesitményének sem tett jot

2. az orosz-ukran haboru alapjaiban irta at a fejl6dé piacok kockazati szintjét. Kiilonésen novelte
azokban az orszagoknak a kockazati szintjét, melyek féldrajzilag kdzel estek a haboruhoz, illetve
ahol a geopolitikai feszlltségek hatdsara elvben lehet8sége lett volna egy hasonld katonai
konfliktus kialakulasanak

3. a dollarkamatok, illetve a dollar arfolyamanak emelkedése altalanosan nem kedvez a fejl6d8
piaci eszk6zdknek, ez a sima trade-off hatas tavaly is jol 1athato volt a fejl6d6 piacok arazasaban

Ezen kiegészit6 okok miatt a fejl6dé piaci eszkdzok is jelentésen veszitettek értékikbdl tavaly,
ugyanakkor az esés mértéke nem tért el szignifikansan a fejlett piacok esésétdl.

A fobb k6zép-eurdpai részvények teljesitménye 2022-ben (magyar forintban)

Nagyobb kozép-europai vallalatok 2022-es teljesitmény (HUF)
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A regionalis t6zsdék is megszenvedték mind a kamatemelések, mind pedig a magas energiaarak okozta
altalanos piaci értékvesztést. Ugyanakkor az altalanos piaci okok mellett két egyéb tényez6 is kihatott a
kozép-eurdpai teljesitményéhez. A haboru kdzelsége, és a magyar, valamint kisebb mértékben ugyan,
de a lengyel kormany altal bevezetett kilonaddk. A magyar kormany az elszallé energiaarak okozta
koltségek egy jelent8s részét a vallalati szektorral fizettette meg, éves szinten nagysagrendileg 1’000
milliard forintot vontak el a vallalati szektortdl és helyezték az innen befolyd Osszegeket az un.
rezsivédelmi alapba. Kilonésen nagymértékd kulonadét kapott a bankszektor (OTP) és az
energiaszektor (MOL), illetve év végén, karacsony el6tt egy nappal a gydgyszeripar is megkapta a maga
kilénadd szamlajat. Nem meglepd mddon az OTP arfolyama nem szerepelt jol a tavalyi évben,
ugyanakkor a MOL arfolyamat er8sen tamogatta az un. ural-brent kiilonbség névekedése, bar ezt a
plusz nyereséget december végén elveszitette a vallalat, amikor is elengedték a hatdsagi aras benzin
arat a kormany az ural-brent spread extra nyereségére is kiilénaddt vetett ki. Az év utolsé napjaiban a
gyogyszeriparra is bevezetett kilénaddk pedig az addig relativ jol teljesité Richter arfolyamat is
megingattak.
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A régid kevés jol szerepld nagykapitalizacioju vallalatanak egyike a cseh vertikalisan integralt
energetikai vallalata, a CEZ volt, amely kdszonhet8en az egekbe sz6ké aramdraknak kimagaslott a tobbi
részvény kozul, és minden negativ hir ellenére emelkedni tudott az arfolyama, még ha nem is kiugrdan
nagy mértékben. Szintén jol teljesitett a lengyel biztositd, a PZU arfolyama, hiszen ezt a céget kevésbé
értintették a lengyel kiilonadok.

Kilénésen a bankszektor szerepelt gyengén, a kilonaddk ezt a szektort sujtottak a legnagyobb
mértékben. Nehéz megjdsolni, mit hoz a joév6, azonban 2010-2011 kdz6tt mar tandi lehettliink egy
hasonlé kiilonaddztatasnak, és a rovid tava hatasokon tul (ezek a bankok elképeszté mértéki plusz
adot fizettek be a koltségvetésekbe), ha a torténelem ismétli magat, akkor a kovetkez6 akar hosszabb
id8szakban is a nemzetkozi befekteték kevés szabad forrast fognak a régiéba allokalni, elsésorban
amiatt, hogy a kilonaddk miatt a vallalatok értékét nem lehet meghatdrozni, ahogy azt sem, mi
torténik akkor, ha a koltségvetések helyzete nem javul a kdvetkez6 években és a kormanyzatok a
hidnyt ismét kilonaddkbdl fogjak finanszirozni. Sajnos ezek a kockazatok varatéan a kévetkezd
idészakban nagyobb sullyal fognak latba esni a régié megitélésekor.

Osszefoglalva, a részvénypiacok a kétvénypiacokhoz hasonldan gyenge teljesitményt nyujtottak 2022-
ben, amely nagyon besz(kitette az Alapkezel6 mozgasterét.

A Dialég EURO Szarmaztatott Alap lizleti teljesitményének 6sszefoglalasa
A Dialég EURO Szdrmaztatott Alap a rendkiviil volatilis és gyorsan véltozé piaci kériilmények kdzott

nehezen taladlt fogast a piacokon, a kiilonb6z6 eszkdzosztalyokon, igy ezért hozama eltért a
hozamkorlat altal elvart minimalis hozamtal.

Befektetési Alap neve Alap 2022-es Referenciaindex hozama Alul-
hozama felllteljesités
EUR Szdrmaztatott -0,15% 2,00% (Hozamkiszob) -2,15%
Alap

*2021.12.31 utan az Uj szabalyozdsnak megfelel6en a szarmaztatott és abszolit hozamu alapoknal un. High Water Mark és hozamkiszéb minimum lett
bevezetve, amely hozamkiszob mértéke igazodik az éppen aktudlis devizaban alacsony kockdzat mellett elérhet§ hozamhoz és az Alap kockazati
kitettségéhez

IX. JAVADALMAZASRA VONATKOZO INFORMACIOK

2022 Rogzitett
javadalmazas+ Valtozo Kedvezményezettek Kifizetett
utalom javadalmazas szama nyereségrészesedés

~

Javadalmazasi politika 1.5 pontja
szerinti kiemelt személyek

dsszesen

40080000 Ft OFt 4 92581010 Ft
Alapkezel6 tovabbi munkatarsai
Osszesen 53 606 026 Ft OFt 7 14796 950 Ft

X. LIKVIDITASKEZELESRE ES KOCKAZATKEZELESRE VONATKOZO
INFORMACIOK

Az Alapkezel§ a havonta készitett kockazatkezelési riport keretében folyamatosan nyomon koveti és
elemzi a 231/2013. szdmu EU Rendeltben definidlt kockazati kategoridkat.

Ezen folyamat részeként a portfoliok eszkdzoldali, valamint forrasoldali likviditasi profilja mellett a
portfolidk kilénb6z6 piaci faktorokkal sulyozott likviditasa is szamszer(sitésre kerdl.
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Az Alap piaci kockazatat kifejezé - 2022. december 31. napjdra vonatkozé - un. SRRI (Synthetic Risk
Reward Indicator) mutatéjanak értéke 4 volt, amely kdzepes kockdazati profilra utal.

Az Alap a targyidészakban nem kotott likviditaskezeléssel kapcsolatos Uj megallapodast.
A Kbftv. 128. § alapjan ezuton tajékoztatjuk BefektetSinket, hogy 2022-ben illikvid eszkdzdk

elkulonitésére nem kerult sor.

XI. TOKEATTETELRE VONATKOZO INFORMACIOK

Az Alap 2022-ben nem kotott t6keattételes tgyletet.
A 2022.12.31-én nem volt t6keattételes pozicié az Alapban.

0sszeg deviza T6keattétel %

Nettd eszkozérték (NAV) 910349 EUR 100,00
Szarmazékos lgyletek 0 EUR 0,00
Nettd pozici6 / tokeattétel 910349 EUR 100,00
Netto korrekcids pozicid /

tokeattétel 910349 EUR 100,00
Tokeattétel 910349 EUR 100,00
MELLEKLETEK:

2022-es EVES BESZAMOLO

Budapest, 2023. marcius 31.

DIALOG Alapkezeld Zrt.

(A papir alapu Eves jelentés kerdilt alairasra.)
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1. SZAMU MELLEKLET

DIALOG EURO Szarmaztatott Befektetési Alap

EVES BESZAMOLO

2022. december 31.

Alapkezel6: Dialog Befektetési Alapkezel6 Zrt.
Feliigyeleti engedély szama: EN-III/TTE-142/2010 (2010. majus 3.)
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MERLEG / ESZKOZOK

adatok EUR-ban

S eisansieasee 2021 dec a1 202200051,
a b c d
01. A) Befektetett eszk6zok 0 0
02. |. Ertékpapirok 0 0
03. 1. Ertékpapirok 0 0
04. 2. Ertékpapirok értékelési kiilonbdzete 0 0
05. a) Kamatokbdl, osztalékokbol 0 0
06. b) Egyéb 0 0
07. B) Forgbeszk6zdk 976 628 910 355
08. |. Kévetelések 0 0
09. 1) Kbvetelések 0 0
10. 2) Kovetelések értékvesztése (-) 0 0
11. 3) Kulfoldi pénzértékre sz616 kovetelések értékelési kiillonbozete 0 0
12. 4) Forintkovetelések értékelési kiilonbozete 0 0
13. II. Ertékpapirok 455 644 415 656
14. 1. Ertékpapirok 487 605 458 528
15. 2. Ertékpapirok értékelési kiilénbozete -31 961 -42 872
16. a) Kamatokbdl, osztalékokbol 1 969 349
17. b) Egyéb -33 930 -43 221
18. Ill. Pénzeszkdzok 520 984 494 699
19. 1) Pénzeszk6zok 520 984 494 699
20. 2) Valuta, devizabetét értékelési kilonbozete 0 0
21. C) Aktiv idébeli elhatarolasok 0 0
22. 1) Aktiv idébeli elhatarolas 0 0
23. 2) Aktiv id6beli elhatarolas értékvesztése (-) 0
24. D) Szarmazékosiigyletek értékelési kiilénb6zete 0 0
25. ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN 976 628 910 355

Budapest, 2023. marcius 31.

Dialog Befektetési Alapkezeld Zrt.
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MERLEG / FORRASOK

adatok EUR-ban

A tétel megnevezése 2021.d00.51. 2022 900,51,
a b c d
26. E) Sajat toke 972 948 906 609
27. . Indulé téke 964 019 899 736
28. 1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 17 754 842 17 754 842
29. 2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -16 790 823 -16 855 106
30. Il. Tékevaltozas (t6kendvekmény) 8 929 6 873
31. 1a. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbozete 143 494 145 280
32. 1b. Eladott befektetési jegyek értékkilonbozete 40 401 40 401
33. 2. Ertékelési kiilonbozet tartaléka -31 962 -42 872
34. 3. El6z6 év(ek) eredménye -210 533 -143 004
35. 4. Targyévi eredmény 67 529 7 068
36. F) Céltartalékok 0 0
37. | G) Kételezettségek 2 267 2307
38. I. Hosszu lejaratu kotelezettségek 0 0
39. Il. Révid lejaratu kételezettségek 2 267 2 307
40. [ll. Kilféldi pénzértékre szo6l6 kotelezettségek értékelési kiilonbozete 0 0
41. H) Passziv id6beli elhatarolasok 1413 1439
42. | FORRASOK (PASSZiVAK) OSSZESEN 976 628 910 355

Budapest, 2023. marcius 31.

Dialog Befektetési Alapkezeld Zrt.
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EREDMENYKIMUTATAS

adatok EUR-ban

a a El6z6 Targyeév
A tétel megnevezése 2021 2022

a b c d

l. Pénzigyi miveletek bevételei 221 932 123 945
Il. Pénziigyi miiveletek raforditasai 122 506 89 035
Il. Egyéb bevételek 0

IV. | Mdkodési kéltségek 31324 27 245
V. Egyéb raforditasok 573 597
VI. Fizetett, fizetend® hozamok 0 0
VIl. | Targyévi eredmény 67 529 7 068

Budapest, 2023. marcius 31.

Dialog Befektetési Alapkezeld Zrt.
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Likviditasi jelentés

I. Hitelallomany 6sszetétele: Az Alap az év soran nem vet igénybe hitelt.

II. KOltségek Osszetétele

adatok EUR-ban

2021. év 2022. év
Koltségelem megnevezése Sy AT Sy AT
d g Kéltség Penzu_gylleg Kéltség Penzu_gylleg
realizalt realizalt
Alapkezelési dij 20 471 18 824 18 575 17 029
Sikerdij 0 0 0 0
Letétkezeld dija 2 688 2 485 2 257 2 070
Bankkoltség 2 568 2 532 474 364
Fellgyeleti dij 357 273 311 231
Egyéb 5 240 3651 5628 3920
Osszesen 31324 27 765 27 245 23 614

A miikodési koltségeket a fenti tablazat részletezi, amelyben a ,pénziigyileg realizalt oszlop” tartalmazza a 2022.
évi koltségek azon részét, amelyet az Alap 2022. évben pénzugyileg teljesitett. Az alapokkal kapcsolatos azon
koltségeket, amelyet a fent emlitett tablazatban nem szerepelnek (pl. reklam koéltség, jegyzési jutalék) az Alap
tajékoztatojanak megfeleléen az Alapkezeld viseli. 2023. évre vonatkozoan koltséget az Alap elére nem fizetett ki.

[ll. Az Alap vagyonanak megoszlasa piaci értéken

Pénzeszkdzbk:
adatok EUR-ban
Vagyonelem, illetve értékpapir fajta Idészak nyit6é allomanya Idészak zaro allomanya Megoszlas (%)*
Kovetelések 0 0 0,00%
Bank Lekotési 1d6 520 984 494 699 54,34%
Unicredit Bank Zrt. Folyészamla (EUR) 434 771 307 652 33,79%
Unicredit Bank Zrt. Folyészamla (HUF) 27 257 68 358 7,51%
OTP Bank Nyrt. Folyészamla (EUR) 30 30 0,00%
Raiffeisen Bank Zrt Folyészamla (EUR) 0 0 0,00%
Unicredit Bank Zrt. Folyészamla (USD) 23 872 23 389 2,57%
Unicredit Bank Zrt. Folyészamla (GBP) 2357 64 453 7,08%
Raiffeisen Bank Zrt Folyészamla (HUF) 32697 30139 3,31%
Unicredit Bank Zrt. Folyészamla (NOK) 0 678 0,07%
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Ertékpapirok:

adatok EUR-ban

Idészak nyit6 allomanya Id6szak zaré allomanya
Vagyonelem, illetve értékpapir fajta Tézsdei T?(?\fi?l?n Tézsdei T?::gl?" Meg(’%if =
értékpapir értékpapir értékpapir értékpapir

Jegybankképes értékpapirok

Ertékpapir név Futamidé 455 644 0 415 656 0 45,66%
Befektetési jegyek 84 862 0 29 068 0 3,19%
DB X-Trackers DAX Short ETF 0 0 29 068 0 3,19%
DBX DAX Short ETF 54 048 0 0 0 0,00%
Direxion SP500 3x Short Reserve 14 458 0 0 0 0,00%
VIXETN 16 356 0 0 0 0,00%
Kotvények 186 554 0 41 376 0 4,55%
OTP 2016/11/07 Perpetual 2022.09.12-2099.10.31 0 0 41 376 0 4,55%
OTP 2016/11/07 Perpetual 2019.06.26-2099.10.31 99 092 0 0 0 0,00%
WingHolding 2022/I. 2019.07.09-2022.07.11 87 462 0 0 0 0,00%
Részvények 184 228 0 345 212 0 37,92%
PHOENIX VEGA MEZZ Pic. 589 0 390 0 0,04%
Piraeus Bank S.A. 51 600 0 57 520 0 6,32%
RCS Mediagroup 59 0 45 0 0,00%
SUNRISEMEZZ PLC 0 0 647 0 0,07%
ThyssenKrupp AG 0 0 34 176 0 3,75%
Aston Martin NEW 0 0 43 490 0 4,78%
GENEL 0 0 70 352 0 7,73%
DNO International 0 0 44 933 0 4,94%
Biontech SE-ADR 0 0 28 200 0 3,10%
Alteo NEW 69 831 0 32 300 0 3,55%
AutoWallis Nyrt 12 920 0 9 549 0 1,05%
Duna House Nyrt-NEW 0 0 10 294 0 1,13%
Vivetech 0 0 13 316 0 1,46%
Vimetco-NEW 3090 0 0 0 0,00%
Duna House Nyrt 12 900 0 0 0 0,00%
Richter Nyrt. 23 645 0 0 0 0,00%
Waberers Nyrt. 9594 0 0 0 0,00%
MINDOSSZESEN: 976 628 0 910 355 0 100,00%

* Vetitési alap a befektetett és forgoeszkozok egylittes idészaki zaro allomanya: (bankbetétek dsszesen + értékpapirok 6sszesen tablazat

alapjan)
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Kiegészité melléklet

I Altalanos adatok:

Az Alap neve: Dialog EURO Szarmaztatott Befektetési Alap
Az Alap tipusa: Nyilvanos, nyiltvégi

Alap futamideje: Hatérozatlan ideji

Alapkezeld neve: Dialog Befektetési Alapkezel6 Zrt.
Alapkezel® székhelye: 1037 Budapest, Montevideo u. 3/B.
Letétkezel6 neve: UniCredit Bank Hungary Zrt.

Letétkezel$ székhelye: 1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.

Vezet6 forgalmazo neve:  UniCredit Bank Hungary Zrt.
Forgalmazé székhelye: 1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.

Tovabbi forgalmazdk neve: Condorde Ertékpapir Zrt., ERSTE Bekfektetési Zrt.,
Raiffeisen Bank Zrt., SPB Befektetési Zrt.

Kdényvvizsgald neve: Trusted Adviser Kényvvizsgal6 és Tanacsado Kift.
Kdényvvizsgal6 székhelye: 1088 Budapest, Baross utca 66-68. Ill. em. 11.
Személyében felel6s kdnyvvizsgald: Forgacs Gabriella, kamarai tagsagi szama: 003228

A befektetési Alapok kdnyvvizsgalata a Kbftv. értelmében kotelezé. Az Alap képviseletére jogosult személy
Sz0ll6si Ferenc, lakdhelye 1026 Budapest, Orso u. 47. fszt/1.

A konyvviteli szolgaltatast végzé személy Kardos Gabriella PM regisztracios szama: 142302.

Az alapkezel6 a befektetbk felé a befektetési alap befektetési jegyei utan sem tékére, sem hozamra
vonatkoz6 garanciat vagy hozamigéretet nem tett.

A Kbftv. el6irja, hogy a nyilvanosan forgalomba hozott értékpapir kibocsatéja a nyilvanossagot rendszeresen
tajékoztatja vagyoni, jovedelmi helyzetének, mikodésének fébb adatairol. A kibocsatdé a kozzététellel
egyidejlleg koteles a Fellugyeletet is tajékoztatni.

A Kbftv. rendkivili tajékoztatast ir elé az értékpapir kibocsatéjanak haladéktalanul, de legkésébb egy
munkanapon belll értékpapir értékét vagy hozamat, illetve a kibocsaté megitélését kdzvetlentl vagy
kozvetve érinté informaciorol.

Az Alap 2010. majus 3-an kezdte meg mikodését 1.079.075 EUR indulé tékével.

A Dialég EURO Szarmaztatott Befektetési Alap 2022. évi hozama az Alapot terhel6 koltségek levonasa utan -
0,13% lett.

1. Szamviteli politika

Az Alap szamviteli politikajat a szamviteli torvény és a befektetési alapok beszamolo készitési és
konyvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl szolo 215/2000. (X11.11.) kormanyrendelet alapjan alakitotta
ki. Az Alap kettds kdnywvvitelt vezet EUR-ban, éves beszamol6t készit, amelynek része a mérleg, az
eredmény-kimutatas, a kiegészité melléklet és a cash-flow kimutatas, valamint az izleti jelentés.

Az alap az eszkdzeirdl részletes nyilvantartdst vezet, az értékpapirok értékelése az Alap kezelési
szabalyanak megfeleléen torténik. Az eladott értékpapirok beszerzési értékét FIFO moddszerrel allapitjuk
meg. Az Alap sem immaterialis javakkal, sem targyi eszkdzokkel nem rendelkezik. Az értékpapirok nem
realizalt arfolyam-kilonbozetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kdzvetlenil a t6kendvekménnyel
szemben keril elszamolasra. A befektetési jegyek napi folyoaron keriinek eladasra, illetve visszavasarlasra.
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lil. A mérleghez kapcsolodo kiegészitések
Az értékpapirok allomanyanak dsszetételét kiilon kimutatas tartalmazza. Lasd: VI. fejezet.

A sajat téke az induld t6kébdl és a tékendvekménybdl all. Az induld téke az alakulaskor és a késébbi
forgalmazasbol szarmazd befektetési jegyeket (eladott és visszavasarolt befektetési jegyek) tartalmazza
névértéken. A tékenovekmeényt az el6z6 évek eredménye és az értékpapirok valamint a befektetési jegyek
értékelési kulonbozete, valamint a visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkllonbdzete teszi ki,
mozgast a VI. fejezetben mutatjuk be.

A révid lejaratu kotelezettségek dsszege a targyidészak végén beérkez6, de pénzigyileg még nem rendezett
koltségszamlakbol tevddik dssze.

Az aktiv id6ébeli 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 id6beli elhatarolasok a fordulénapig le nem szamlazott koltségeket tartalmazza.

Iv. Az eredménykimutatashoz kapcsol6do kiegészitések

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 pénzigyi raforditasok kozott szerepelnek, mint eredményt csdkkentd
tételek.

Az elszamolt mikddési koltségeket kiulon tablazat részletezi kdltségnemenként, a kimutatas a targyidészak
végéig pénzugyileg nem teljesitett 6sszegeket is tartalmazza.

Az alap kiildbn hozamot nem fizet, hozamahoz a befektetdk a befektetési jegyek visszavaltasa utjan juthatnak
hozza a vételi és eladasi arfolyam kilonbozetének realizalasaval.

V. Piaci elven torténé értékelés elveinek és moédszereinek bemutatasa

Az alapban szerepl6 eszkdzok és forrasok piaci értéken torténd meghatarozasat az Alapok tajékoztatoja
részét képez6 Kezelési Szabalyzatban meghatarozott elveknek megfeleléen torténik, az alabbiak szerint az
alapra jellemzd relevans szabalyok kiemelésével:

1. Piaci érték megallapitasanak szabalyai

Az Alapkezel6 az Alap Nettd eszkozértékét —ami megegyezik a Befektetési Jegyek eladasi és visszavaltasi araval
— az Alap tulajdonaban 1év6é befektetések piaci értéke alapjan euroban hatarozza meg, az Alapot terheld
koltségek levonasa utan, minden Forgalmazasi munkanapon.

Az egy befektetési jegyre jutdé Nettd eszkdzérték az Alap mindenkori Nettd eszkozértékének és a befektetési
jegyek darabszamanak hanyadosa. A T napi Netté eszkdzértéket az Alapkezel6 T+1 munkanapon allapitja meg a
kdvetkez6 adatok figyelembe vételével:

- T napi arfolyamokkal kalkulalt, T+1 nap 15 éraig tudomasara jutott T kotésnapi tranzakciok alapjan 6sszeallitott
eszkozallomany T napra szamolt piaci értéke T napig elhatarolt folyamatos dijak (alapkezeldi, letétkezel6i,
kdnyvvizsgaloi, felligyeleti dijak)

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

- T nap 16 6raig ismertté valt kdvetelések

- T-1 napon forgalomban |évé befektetési jegy darabszam (a KELER-ben nyilvantartott befektetési jegyek
mennyisége)

Az Alap Netté Eszkozérték szamitasanak menete
+ Ertékpapl'rok és likvid eszkdzdk piaci értéke
+ Ertékpapirligyletekkel és forgalmazassal kapcsolatos kovetelések piaci értéke

- Ertékpapiriigyletekkel és forgalmazassal kapcsolatos kotelezettségek piaci értéke
- Kozvetlen koltségek (bankkoltség, befektetési szolgaltatd dijak, kdnyvvizsgalat, hirdetési dijak stb.)
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Brutté Eszkozérték
Valtozo6 koltségek a Netto Eszkozértékre vetitve (alapkezelési dij, letétkezelési dij)
Valtozo koltségek a Nettd Eszkdzértékre vetitve (negyedéves MNB dij)

Nettd Eszkozérték

Az értékpapir allomanyban Iévé befektetési eszkdzok piaci értéke az Alap Kibocsatasi Tajékoztatdjanak 29, A
portfolié egyes elemei értékének meghatarozasa c. fejezetében keriil bemutatasra.

2. A portfolio elemeinek értékelési szabalyai

a) Folyoszamla
A folyészamlan 1évd eszkdzok T napig megszolgalt kamata és a T napi zard allomany kerul elszamolasra, majd a
tényleges havi zarlat alapjan kerul sor az esetleges korrekcié elszamolasara.

b) Uton Iévé pénzek
1. Eladaskor, vételkor a fennalld kdvetelések, kotelezettségek T napi varhato értékét hozza kell adni, vagy le kell
vonni az eszk6zok értékébdl. Kotbért, késedelmi kamatot, illetve peres uton érvényesithetd kdveteléseket nem
lehet a Netto eszkdzérték meghatarozasakor figyelembe venni.
2. Az Alap altal kibocsatott sajat befekietési jegyeinek T-1 napig tortént forgalmazasabol fakadd
kovetelések/kotelezettségek egyenlegét hozza kell adni/le kell vonni az Alap eszkbzeinek értékébdl.

c) Lekotott betét
A lekotott betétek esetében a betét 6sszegét T napig megszolgalt kamatokkal egyiitt kell figyelembe venni a
Nettd eszkdzérték szamitasa soran.

d) Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok (kdtvények, kincstarjegyek, jelzaloglevelek):
- Az Alap tulajdonaban |évd, a t6zsdén jegyzett fix és valtozé kamatozasu kétvények és jelzaloglevelek esetén
(kivéeve a b) pontba tartozd kotvényeket)- az els6dleges forgalmazoi rendszerbe bevezetett, valamint a 3
hénapnal révidebb hatralévé futamideji allamkotvényeket kivéve — egységesen a T-napig tartd idészakban az
utolsé tézsdei zardé nettd arfolyam felhasznalasaval kell értékelni oly médon, hogy a netté arhoz a piaci érték
meghatarozasakor hozza kell adni a T-napig felhalmozott kamatokat.

- Az olyan devizaban denominalt kétvények esetén, amelyekre a Bloomberg a legutolso fél évben, de legalabb a
koétvény indulasa 6ta minimum heti rendszerességgel k6zdl zardarat, ott az utolsé Bloomberg zaré nettd arfolyam
(Mid Price) felhasznalasaval kell értékelni a kotvényt oly moddon, hogy a nettdé arhoz a piaci érték
meghatarozasakor hozza kell adni a T-napig felhalmozott kamatokat.

- Az els6dleges forgalmazoi rendszerbe bevezetett (3 hénapnal hosszabb hatralévé futamideji fix és valtozo
kamatozast &llampapirok, illetve diszkontkincstarjegyek esetén az Allamadéssag Kezel6 Kozpont (a
tovabbiakban: AKK) altal a T-napon, illetve annak hianyaban az azt megel6z8 legutolsé munkanapon kézzétett
legjobb vételi és eladasi nettd arfolyamok szamtani atlaga és a T-napig felhalmozott kamatok 6sszegeként kell a
piaci értéket meghatarozni.

- A 3 honapnal révidebb hatralévé futamideji allamkotvények, diszkontkincstarjegyek és MNB kétvények —
ideértve az allami készfizetd kezességgel rendelkez6 értékpapirokat is — esetén az AKK altal a T-napon, illetve
annak hianyaban az azt megel6z6 legutols6 munkanapon kdzzétett

3 hénapos referenciahozam felhasznalasaval a T-napra diszkontalt (linearis kamatszamitassal, 360 napos éves
bazison) bruttd arfolyamként kell a piaci értéket meghatarozni.

- A tézsdére bevezetett vallalati, kupon nélkuli diszkontpapirok esetében a T napi &r meghatarozasa a legutolsé
tézsdei zardarnak megfelel6 hozam segitségével torténik, ugy, hogy a zaréarhoz tartoz6 hozammal kell a
diszkontpapir névértékét T napra diszkontalni. Ugyanezen modszert kell alkalmazni a tézsdére be nem vezetett
vallalati, kupon nélkili diszkontpapirokra, azzal a kilénbséggel, hogy a diszkontalashoz felhasznalandé hozamot
a papir legutolso a tézsdén kivuli kereskedelem szerinti regisztralt ara, annak hidnydban a beszerzési ara alapjan
kell kalkulalni. E pont alél kivételt képeznek a devizas koétvények.

- Ha a fenti értékelési modszerek nem hasznalhatéak, akkor a netté beszerzési arat kell felhasznalni oly médon,

hogy a piaci érték meghatarozasakor hozza kell adni az utolsé kamatfizetés 6ta az T-napig felhalmozott
kamatokat.
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- Zartkorl hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 3 arjegyzd altal jegyzett legjobb vételi és eladasi hozam
kozépértékeinek atlaga alapjan T napra szamitott brutté arfolyamon, ennek hianyaban a beszerzéskori hozammal
T napra szamitott brutté arfolyamon keriilnek értékelésre.

e) Befektetési jegyek
A befektetési jegyek T napi piaci értékét a T napra publikalt egy jegyre jutd nettd eszkdzértéken kell
meghatarozni.
Ha az adott napon nincs kdzzétett arfolyam, akkor a T napi piaci értéket az alap kezel6je altal kozzétett legutolso
egy jegyre jutd nettd eszkozérték felhasznalasaval kell meghatarozni.

f) Részvények

Toézsdére bevezetett részvények

A tézsdére bevezetett részvények T napi piaci értékét az adott értékpapirra kdzolt tézsdén kialakult, T t6zsdenapi
zaroarfolyam alapjan kell meghatarozni. Ha az adott napon nem volt (izletk6tés, vagy a T napra vonatkozoéan az
arfolyamadatok nem hozzaférhetéek, a fenti szamitasokat az értékpapir-piaci hir- és adatszolgaltaté cégek
(példaul Reuters, Bloomberg) altal kdzzétett legutolsé zaroarfolyam alapjan kell elvégezni.

Tézsdén nem jegyzett részvények

A tézsdén nem jegyzett értékpapirok T napi piaci értékét az adott értékpapirra k6zolt T napi OTC zardarfolyam
alapjan kell meghatarozni. Amennyiben a 1 napra vonatkozéan az adott értékpapirokra nincs regisztralt OTC
arfolyam, akkor a fenti szamitasokat az utolsé napi zaréarfolyam alapjan kell elvégezni. Ha a fenti modszerek
egyike sem alkalmazhato, akkor az értékelést a beszerzési arfolyam alapjan kell elvégezni.

g) Ertékpapir kdlcsoniigylet

A kolcsbdvevd szerepelteti kdnyveiben sajatjaként az értékpapirt, a kolcsdonbe add értékelési kuldonbdzetként
mutatja ki kovetelését. Kolcsdnbe adott értékpapir: A kdlcsdnzési dijat esedékességkor egy dsszegben vagy a
futamid6 alatt elosztva kell kimutatni. A kdlcsdnbe adott értékpapirra vonatkoz6 kdvetelést a papir aktualis piaci
aran szamitott kdvetelésként kell szamitasba venni. Kdlcsdnbe vett értékpapir: A kdlcsdnbe vett értékpapirral
szemben a papir visszaszolgaltatasaig piaci aron szamitott kotelezettségként kell figyelembe venni.

h) Deviza

A kilfoldi befektetések révén keletkezett poziciok devizaban kifejezett értékét a T-napon kdzzétett, ennek
hianyaban a legutolsé nyilvanossagra hozott MNB k&zéparfolyam felhasznalasaval kell forintban kifejezni. Abban
az esetben, ha egy adott devizanal a Reuters, Bloomberg altal T-napra kozzétett deviza (fixing) arfolyama
legalabb 1%-kal eltér az MNB altal T-napra kdzzétett deviza kdzépértékidl, a valodisag elvének, valamint a
legfrissebb piaci arfolyamok hasznélatanak érdekében az értékeléshez a Reuters altal kozzétett deviza (fixing)
arfolyamat kell hasznalni.

i) ETF-ek és Letéti igazolasok

A tézsdére bevezetett ETF-ek (Exchange Traded Fund - magyar forditasban Tézsdén Kereskedett Alap) és Letéti
igazolasok (GDR, ADR) T napi piaci értékét az adott értékpapirra kozolt, t6zsdén kialakult T t6zsdenapi
zaroarfolyam alapjan kell T napra vonatkozéan meghatarozni. Ha az adott napon nem volt (izletkotés, vagy a T
napra vonatkozéan az arfolyamadatok nem hozzaférhet6ek, a fenti szamitasokat az értékpapir-piaci hir- és
adatszolgaltatd cégek (példaul Reuters, Bloomberg) altal kozzétett legutols6 zaréarfolyam alapjan kell elvégezni.
Az Alap portfélidjaban nehezen értékelheté eszk6zdk nem szerepelnek, igy a nehezen értékelhetd eszkzok
értékelésére vonatkozoan a Kezelési Szabalyzat nem fogalmaz meg iranymutatast.

j) Tozsdei szarmazékos ligyletek

- Tézsdei hataridés Ugyletek (futures): A nyitott t6zsdei hataridés Ugyleteket az adott instrumentumra kialakult T
napi hivatalos elszamol6 aron kell figyelembe venni. Ennek megfeleléen a hataridés pozicid értéke T napon
megegyezik a T napi hivatalos elszamolé ar és az azt megel6z8 utolsé elszamold ar kuldnbbézetének, valamint a
kontraktusok méretének és mennyiségnek a szorzataval.

- Tézsdei opcios Ugyletek: a nyitott tézsdei opcids lgyletek az E napi tézsdei opcids zardaron (elszamold aron)

kertlnek értékelésre. Amennyiben E napon t6zsdei ar nem all rendelkezésre, a t6zsdei opciok értékelését a nem
tézsdei opciok szabalyai szerint kell elvégezni.
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- A CFD (Contract for Diefference) lgyleteket a nyitéar és az alaptermék T napi zaré-aranak kilonbozetekeént kell
értékelni.

k) To6zsdén kiviili szarmazékos ligyletek

- Hataridés (forward) megallapodasok

A forward vételi megallapodas E-napi piaci értéke a mogottes instrumentum (alaptermék) T-napi — a hataridés
Ugylet teljesitéséig varhaté pénzaramlasok jelenértékével csokkentett — piaci értékének és a forward
megallapodasban szerepl6 vételi arfolyam T-napra vonatkozo jelenértékének a kildonbségével egyezik meg. A
forward eladasi megallapodas T-napi piaci értéke a forward megallapodasban szerepl6 eladasi arfolyam T-napra
vonatkozo jelenértékének és a mogottes instrumentum (alaptermék) T-napi — a hatarid6és Ugylet teljesitéséig
varhatoé pénzaramlasok jelenértékével csokkentett — piaci értékének a kilonbségével egyezik meg.

A jelenérték-szamitas soran hasznalt kamatok forrasa forint esetében a Magyar Nemzeti Bank T-napi BUBOR-
kamatfixingjei, egyéb devizak esetében a Reuters oldalan talalhaté pénzpiaci kamatok kézepe (bid/ask jegyzés
egyszer( szamtani atlaga)

- Opcios ugyletek:

A vésarolt opcio értéke a nettd eszkbzeértéket ndveli, az eladott (kiirt) opcio értéke pedig azt csokkenti.

Az opcio értékét az alaptermék jellegét is figyelembe vevé — az adott alaptermékre szol6 opciés piacon
legelterjedtebb —értékelési modell segitségével kell meghatarozni. (Ennek megfeleléen a részvényre szo6ld vételi
és eladasi opciok értékének meghatarozasa a Black-Scholes képlet segitéségével torténik.) Az értékeléshez a
legutolsd bekeriiléshez tartozé beszerzési arbol visszaszamolhatd implikalt volatilitast kell felhasznalni. Az
Alapkezel6 az 6vatossag és a valodisag elvének egyidejl figyelembevételével indokolt esetben donthet ugy, hogy
vasarolt opcio esetén a fenti arazasi modszerrel kapott értéknél alacsonyabb, eladott (kiirt) opcid esetén pedig
(abszolut értékben) a fenti arazasi médszerrel kapott értéknél magasabb aron értékeli az opciot.

- CFD ugyletek:
A CFD (Contract for Difference) Ugyleteket a nyitdar és az alaptermék T napi zaré-aranak kilonbdzeteként kell
értékelni.

) Swap ligyletek

A swap Ugylet a kétoldali ellentétes irdnyu kotelezettségek T napra szamolt jelenértékének kuldnbozeteként kertl
ertékelésre. A kotelezettségek jelenértékének kiszamitdsahoz a kotelezettség hatralévé futamidejéhez
legkdzelebb esé két bankkdzi kamat vagy 1 évnél hosszabb instrumentum esetén nyilvanosan hozzaférhetd zéro
kupon gorbe pontjai napokkal sulyozott atlaganak megfelel diszkontratat kell alkalmazni.

m) Repo ligyletek (forditott repo)

- Repo Ugylet (visszavasarlasi megallapodas) soran az lgylet targyat képez6 befektetési eszkdéz T napi értékét az
adott eszkdzre érvényes értékelési elvek alapjan T napra szamolt piaci értékeként kell meghatarozni, és ehhez a
repolgyletek soran az eladasi és visszavasarlasi ar kozotti arfolyam kiilonbodzet T napig szamolt idéaranyos
részét hozza kell adni.

- Forditott repo Ugylet (forditott visszavasarlasi megallapodas) soran nem kell a repd targyat képezé eszkdz
ertékét a portfolio értékébe beszamitani. A vételi és az eladasi ar kozotti arfolyam kilonbézet T napig szamolt
idéaranyos részét kell a forditott repd tigylet T napi piaci értékének tekinteni.

VL. Miikodési adatok
Az alapkezel6 altal az Alapra meghatarozott, 2021. december 31-re sz0l6 Nettdé Eszkdzérték jelentés nem mutat

jelent8s eltérést a jelen beszamoldéban meghatarozott értékektdl 2022. évre vonatkozdan koltséget az Alap elére
nem fizetett ki.
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Ertékpapirok értékkiilonbozetének részletezése

adatok EUR-ban

Ertékpapir Ertékkiilonbozet
Megnevezése Futamideje Beszerzési ar ol(sirt‘;laétgg | nfggﬁg gii‘gl Piaci érték
Befektetési jegyek 35279 0 -6 211 29 068
DB X-Trackers DAX Short ETF 35279 0 -6 211 29 068
Egyéb kotvények 43 025 349 -1998 41 376
OTP 2016/11/07 Perpetual | 2022.09.12-2099.10.31 43 025 349 -1998 41 376
Részvények 380 224 0 -35 012 345 212
PHOENIX VEGA MEZZ Pic. 0 0 390 390
Piraeus Bank S.A. 59 018 0 -1498 57 520
RCS Mediagroup 0 0 45 45
SUNRISEMEZZ PLC 0 0 647 647
ThyssenKrupp AG 37 955 0 -3779 34 176
Aston Martin NEW 76 597 0 -33 107 43 490
GENEL 72 219 0 -1867 70 352
DNO International 45 210 0 -277 44 933
Biontech SE-ADR 40 408 0 -12 208 28 200
Alteo NEW 17 695 0 14 605 32 300
AutoWallis Nyrt 9280 0 269 9 549
Duna House Nyrt-NEW 12 855 0 -2 561 10 294
Vivetech 8987 0 4329 13 316
Osszesen 458 528 349 -43 221 415 656

Aktiv id6ébeli elhatarolasok

Az Alap aktiv id6beli elhatarolasokkal 2022. december 31-én nem rendelkezik.

SZARMAZEKOS UGYLETEK

A szarmaztatott Ugyletek értékelési kilonbozeteként kell kimutatni a befektetési alap javara a Kbftv. alapjan
kotott, le nem zart (le nem jart) hataridés, opcios és swap Ugyletek piaci értékét és annak valtozasait.

Szarmazékos ligyletek értékelési kiilonbozete

A mérlegsor a december 31-én le nem zart hataridés ugyletek értékelési kilonbozetét tartalmazza.

Az Alap le nem zart hataridés Ugyletekkel 2022. december 31-én nem rendelkezik. Az
Az alap az év soran nem kotott szarmaztatott tgyletet.

Sajat toke valtozasa

adatok EUR-ban

Sajat téke mozgastabla o adal | Novekedések | Csokkenések | Zaro2dat
Indulé téke 964 019 -64 283 0 899 736
Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 17 754 842 0 0 17 754 842
Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke -16 790 823 -64 283 0 -16 855 106
Tokevaltozas 8929 65 473 -67 529 6873
Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilonbdzete 143 494 1786 0 145 280
Eladott befektetési jegyek értékkilonbozete 40 401 0 0 40 401
Ertékelési killonbdzet tartaléka -31 962 -10 910 0 -42 872
El6z6 évek eredménye -210 533 67 529 0 -143 004
Uzleti év eredménye 67 529 7068 -67 529 7068
Osszesen: 972 948 1190 -67 529 906 609
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Sikerdijjal csOkkentett teljes és az egy jegyre juté netto eszkozérték alakulasa havonta

A kibocsatott és visszavasarolt befektetési jegyek mennyisége

adatok EUR-ban

Déatum esz:‘(‘g;? " NEE/darab
2022.01.31 982 757,31 0,010194
2022.02.28 962 787,83 0,009987
2022.03.31 964 283,49 0,010166
2022.04.29 953 961,49 0,010057
2022.05.31 933 726,76 0,009844
2022.06.30 921 132,68 0,009711
2022.07.29 891 951,83 0,009681
2022.08.31 900 003,37 0,009844
2022.09.30 866 611,75 0,009553
2022.10.28 880 324,09 0,009705
2022.11.30 902 121,46 0,010027
2022.12.30 906 783,52 0,010078

Hénapok Nyit6 készlet (db) Kibocsété(sdrl;ennyisége Visszavélté(: l;\)1ennyisége Z4r6 készlet (db)
2022. januar 96 401 900 0 0 96 401 900
2022. februar 96 401 900 0 0 96 401 900
2022. méarcius 96 401 900 0 1550 000 94 851 900
2022. aprilis 94 851 900 0 0 94 851 900
2022. majus 94 851 900 0 0 94 851 900
2022. junius 94 851 900 0 0 94 851 900
2022. julius 94 851 900 0 2719 000 92 132 900
2022. augusztus 92 132 900 0 710 000 91 422 900
2022. szeptember 91 422 900 0 710700 90 712 200
2022. oktéber 90 712 200 0 0 90 712 200
2022. november 90 712 200 0 738 589 89 973 611
2022. december 89 973 611 0 0 89 973 611
Passziv id6beli elhatarolasok
adatok EUR-ban
Jogcim El6z6 év Targyév
2021.12.31. 2022.12.31.
Konyvvizsgaldi dij 723 722
F&forgalmazoi dij 246 225
Felugyeleti dij 84 80
Befektetési alapok kulénaddja 121 115
Letét 6rzési dij 203 187
Tranzakcids dij 36 110
Egyéb dij 0 0
Osszesen 1413 1439

Egyéb informaciok

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

tett.

- Nem all fenn az Alap javara kapott, illetve terhére nyujtott fedezet, biztositék, 6vadék, garancia- és
kezességvallalas.
- Az Alap befektetési politikaja az év soran nem valtozott.
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Az Alap az év soran deviza forward szarmazékos Ugyleteket kotott, a mérlegforduléonapon nyitott

ugyletekkel nem rendelkezik.

Cash-Flow kimutatas

adatok EUR-ban

Megnevezés El6z6 év Targyév
2021.dec.31. 2022. dec.31.
Szokasos tevékenységbdl szarmazo pénzeszkoz-valtozas (Mikodési cash-flow, 1-13.
l. sorok) 54 942 -4 167
1. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkul) 55615 -4 234
2. Elszamolt amortizacié + 0 0
3. Elszamolt értékvesztés és visszairas 0 0
4. Elszamolt értékelési kiilonbozet -78 582 -10 910
5. Céltartalékképzés és felhasznalas kilonbozete 0 0
6. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye 0 0
7. Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasanak eredménye 0 0
8. Befektetett eszkdzok allomanyvaltozasa 0
9. Forgdeszk6zok allomanyvaltozasa 78 581 10 911
10.  ROovid lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa -126 40
11.  Hosszu lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa 0 0
12.  Aktiv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozasa 0 0
13.  Passziv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozasa -546 26
Befektetési tevékenységbodl szarmazo pénzeszkoz-valtozas (Befektetési cash-flow, 14-
Il 19. sorok) 144 627 40 379
14.  Ingatlanok beszerzése - 0 0
15.  Ingatlanok eladasa + 0 0
16.  Befolyt bérleti dijak + 0 0
17.  Ertékpapirok beszerzése - -1456 173 -562 260
18.  Ertékpapirok eladasa, bevaltasa + 1588 886 591 337
19.  Kapott hozamok + 11914 11 302
Pénziigyi miiveletekbdl szarmazé pénzeszkoz-valtozas (Finanszirozasi cash-flow, 20-
Ml 26. sorok) -82 612 -62 497
20. Befektetési jegy kibocsatas + 57 741 0
21.  Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - 0 0
22. Befektetési jegy visszavasarlasa - -140 353 -62 497
23.  Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 0 0
24.  Hitel, illetve kélcson felvétele + 0 0
25.  Hitel, illetve kolcson torlesztése - 0 0
26.  Hitel, illetve kélcsén utan fizetett kamat - 0 0
IV.  Pénzeszko6zok valtozasa (I+l1.+lll. sorok) 116 957 -26 285
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PORTFOLIO JELENTES ERTEKPAPIR ALAPRA

Alapadatok:

Alap neve, lajstromszama:
Alapkezeld neve:
Letétkezel6 neve:

Dialég EURO Szarmaztatott Befektetési Alap
Dialdg Befektetési Alapkezel6 Zrt.
Unicredit Bank Hungary Zrt.

1111-380

NEE szamitas tipusa: T
Targynap (T): 2022.12.31
Sajat téke: 906 609 | EUR
Egy jegyre juté NEE: 0,010076
Darabszam: 89973611 | db
A targynapi netto eszkbzérték meghatarozasa: adatok EUR-ban
l. KOTELEZETTSEGEK Hitelezd Futamidé Osszeg %
/1. Hitelallomany (6sszes): - - - -
1/2. Egyéb kotelezettségek (6sszes): 2307 61,59%
Alapkezel6i dij miatt 1546 41,27%
Letétkezeldi dij miatt 0 0,00%
Bizomanyosi dij miatt 0 0,00%
Forgalm.ktg.miatt 0 0,00%
Kozzétételi ktg.miatt 0 0,00%
Reklam ktg.miatt 0 0,00%
Koltségként elszamolt egyéb tétel miatt 761 20,32%
Egyéb - nem kéltség alapu - kdtelezettség 0 0,00%
1/3. Céltartalékok (6sszes):
1/4. Passziv iddbeli elhatarolasok (6sszes): 1439 38,41%
Kotelezettségek 6sszesen: 3746 100,00%
Il. ESZKOZOK Osszeg %
/1. Folyoszamla, készpénz (6sszes): 494 699 54,34%
Unicredit Bank Zrt. Folyészamla (EUR) 307 652 33,79%
Unicredit Bank Zrt. Folyészamla (HUF) 68 358 7,51%
OTP Bank Nyrt. Folyészamla (EUR) 30 0,00%
Raiffeisen Bank Zrt Folyészamla (EUR) 0 0,00%
Unicredit Bank Zrt. Folyészamla (USD) 23 389 2,57%
Unicredit Bank Zrt. Folyészamla (GBP) 64 453 7,08%
Raiffeisen Bank Zrt Folyészamla (HUF) 30 139 3,31%
Unicredit Bank Zrt. Folyészamla (NOK) 678 0,07%
/2. Egyéb kovetelés (6sszes): 0 0,00%
/3. Lekotott bankbetétek (6sszes): Bank Futamidé 0 0,00%
11/3.1. | Max. 3 ho lekotésii (6sszes): 0,00%
11/3.2. | 3 hénapnal hosszabb lekotésii (6sszes): 0 0,00%
11/4. Ertékpapirok (6sszes): 415 656 45,66%
| Devizanem | Névérték Arfolyamérték %
11/4.1. | Befektetési jegyek (6sszes): 2000 29 068 3,19%
DB X-Trackers DAX Short ETF EUR 2000 29 068 3,19%
11/4.2. | Egyéb kotvények (6sszes) 50 000 41 376 4,55%
2022.09.12-
OTP 2016/11/07 Perpetual 2099.10.31 EUR 50 000 41376 4,55%
2019.07.09-
WingHolding 2022/I. 2022.07.11 EUR 0 0,00%
11/4.3. | Részvények (6sszesen) 367 066,96 345 212 37,92%
PHOENIX VEGA MEZZ Pic. EUR 5000 390 0,04%
Piraeus Bank S.A. EUR 240000 57 520 6,32%
RCS Mediagroup EUR 67 45 0,00%
SUNRISEMEZZ PLC EUR 799,96 647 0,07%
ThyssenKrupp AG GBP 6 000 34 176 3,75%
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Aston Martin NEW GBP 25 000,0 43 490 4,78%
GENEL GBP 50 000 70 352 7,73%

DNO International NOK 40 000 44 933 4,94%
Biontech SE-ADR usbD 200 28 200 3,10%

Alteo NEW HUF 50 500 32 300 3,55%
AutoWallis Nyrt HUF 496 612,50 9549 1,05%

Duna House Nyrt-NEW HUF 50 000 10 294 1,13%
Vivetech HUF 130 000 13 316 1,46%

11/5 Lekotott betétét kamata (6sszes) | 0 0 0,00%
0 0,00%

11/6. Szarmazékos ligyletek értékelési kiilonbozete 0 0,00%
Eszk6zok 6sszesen: 910 355 100,00%

A fordulénapra vonatkozd, a letétkezelé altal ellenérzott nettd eszkodzérték szamitasban szerepld adatok, illetve
az Alap szamviteli kimutatasaiban szereplé adatok kdz6tt nem jelentds eltérések vannak, az Alap a letétkezeld
altal ellen6rzott nettd eszkozértéke -174 EUR Osszegben eltér az éves beszamoldban kimutatott sajat téke
értékétdl. Az eltérés jelentds része abbdl ered, hogy a letétkezelSi altal ellenérzott nettd eszkdzérték nem
tartalmazza a december havi tranzakcios dij kdtelezettséget.

Budapest, 2023. marcius 31.

Dialog Befektetési Alapkezeld Zrt.
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