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Féléves jelentés 2008
DIALÓG Konvergencia Részvény Befektetési Alap

Általános adatok:
Az  Alap megnevezése: 

DIALÓG Konvergencia Részvény Befektetési Alap
Az Alap típusa:


Magyarországon, nyilvános forgalomba hozatal útján létrehozott
nyíltvégű, értékpapír befektetési alap

Az Alap futamideje:

A nyilvántartásba vételtől határozatlan ideig tart
Besorolása:


Hazai, közép-kelet európai részvénytúlsúlyos befektetési alap
Alapkezelő: 


DIALÓG Alapkezelő Zrt. (1034 Budapest, Kecske utca 23.)

Letétkezelő: 


Unicredit Bank Hungary Zrt. (1054 Budapest, Szabadság tér 5-6.)

Könyvvizsgáló: 


Deloitte Könyvvizsgáló és Tanácsadó Kft. (1068 Budapest, Dózsa György út 84/C.)
 – Binder Szílvia/003801

Vezető Forgalmazó:

Unicredit Bank Hungary Zrt. (1054 Budapest, Szabadság tér 5-6.)
Alforgalmazó:


Concorde Értékpapír Zrt. (1123 Budapest, Alkotás utca 50.)
A befektetési jegyek forgalma, állománya, a portfolió nettó eszközértéke, az egy jegyre jutó nettó eszközérték:
	
	

	Forgalomban lévő befektetési jegyek darabszáma
2008. 03. 19-én* (nyitó állomány)
	212 450 000

	Értékesített befektetési jegyek darabszáma
2008. I. félévben
	130 495 066

	Visszaváltott befektetési jegyek darabszáma
2008. I. Félévben
	120 000 000

	Forgalomban lévő befektetési jegyek darabszáma
2008. 06. 30-án (záró állomány)
	222 945 066

	Összesített nettó eszközérték 2008. 06. 30-án (Ft)
	205 411 293

	Egy jegyre jutó nettóeszközérték 2008. 06. 30-án (Ft/db)
	0,9214

	
	


Az Alap hozamadatai az indulástól számítva:

	
	

	Az Alap hozama évről évre

	2008. 03. 19-2008. 06. 30 *
	-7,86%

	* Törtidőszaki, nem évesített hozam!
   Az Alap 2008. 03 19-én lett nyilvántartásba véve.
	


Az Alap múltbéli teljesítménye nem nyújt biztosítékot a jövőbeli hozamok nagyságára.

A fent kiszámított hozamok a kamatadó, a forgalmazási költségek, a számlavezetési és egyéb költségek levonása előtt értendők.
Az Alap saját tőkéje és az egy jegyre jutó nettó eszközérték változása, kifizetett hozamok
	A nettóeszközérték és az árfolyam havi alakulása (Ft)

	Dátum
	DIALÓG Konvergencia Részvény Befektetési Alap

	
	Nettó eszközérték
	Árfolyam

	2008.03.31*
	255 574 169
	1,0009

	2008.04.30
	174 780 293
	1,0105

	2008.05.30
	212 917 965
	1,0436

	2008.06.30
	205 411 293
	0,9214

	* Az Alap 2008.03.19-én lett nyilvántartásba véve.
	 
	 


Az Alap hozamot nem fizetett.
Az Alapkezelő működésében bekövetkezett változások
Az Alapkezelő működésében nem történt jelentős változás 2008 I. féléve folyamán.
A befektetési politika alakulására ható fontosabb tényezők, egyéb információk

Nemzetközi részvény- és kötvénypiac

2008 első féléve sokáig emlékezetes marad a befektetők számára. Az elmúlt közel öt esztendő relatív nyugodt piaci környezete, lassú, de alapvetően emelkedő trendje pillanatok alatt kártyavárként omlott össze. A kezdeti kisebb mértékű esést a világ tőzsdéin hamarosan pánikszerű eladási hullám követte, mind a fejlett, mind pedig a fejlődő piacok pár hónap alatt közel húsz százalékot veszítettek értékükből.

A jelentős veszteségek oka, kiváltó tényezője az előző évekre nyúlik vissza. Az amerikai gazdaságban kialakult jelzálogpiaci válság hatására mind a lakáspiac, mind pedig a bankok gigantikus veszteségeket voltak kénytelenek elszenvedni. Az amerikai lakáspiacon a kereslet jelentős visszaesése hatására az árak némely régióban közel 50 százalékkal csökkentek, s ezen jelentős értékvesztés a vagyonhatáson keresztül a lakossági fogyasztás visszaesésében is megmutatkozott. 

A bankok az értéktelen jelzálogleveket ún. CDO kötvényekbe csomagolták, s a lakáspiaci lufi kidurranása után kénytelenek voltak szembenézni azzal a ténnyel, hogy az eszközeik között szereplő CDO-k gyakorlatilag semmit sem érnek. Világszerte a bankok közel 400 milliárd dollár értékben voltak kénytelenek veszteségként leírni ezeket a tételeket. A grandiózus veszteség hatására több pénzügyi szolgáltató is pótlólagos tőkebevonásra szorult. 

A bankszektor és a lakáspiaci válság hatására több elemző komoly recessziós félelmeinek adott hangot, s részben a várakozások, részben pedig a valós gazdasági problémák hatására az amerikai jegybank, a FED több lépcsőben 4,75 százalékról 2 százalékra csökkentette irányadó kamatát, valamint többfajta monetáris eszközzel jelentős mennyiségű pénzt pumpált a gazdaságba. A jelentősen megnövekedett likviditás csökkentette ugyan a bizalmatlanságot a pénzügyi szektorban, de megszüntetni nem tudta azt. 

Az első negyedévet követően napvilágot látott makro adatok, valamint a vezető vállalatok első negyedéves jelentései alapján úgy tűnt, hogy a világgazdaság túljutott a legnehezebb perióduson, hiszen a klasszikus definíció szerinti gazdasági recesszió érdeklődés hiányában elmaradt, ezen túlmenően pedig a publikált vállalati eredmények jelentősen meghaladták az elemzői várakozásokat. Rövid, közel egy hónapig tartó optimizmus alakult ki a nemzetközi részvénypiacokon, azonban az emelkedés kérész életűnek bizonyult.

Az első félév utolsó hónapjában ugyanis a befektetők figyelme már nem a gazdasági növekedésre irányult, sokkal inkább a tartósan emelkedő árakra. Az elmúlt hónapokban ugyanis közel negyven százalékkal emelkedett több alapvető nyersanyag ára is, valamint az ázsiai kereslet megugrásának hatására az élelmiszerárak is bőven kétszámjegyű mértékben nőttek. Az inflációs nyomás jelenlétére hívta fel a figyelmet az ECB is, valamint a FED elnöke, Mr. Bernanke is többször figyelmeztette a befektetőket, hogy örökké nem tartható az amerikai gazdaságban a negatív reálkamat. A stagflációs félelmek hatására jelentősen emelkedtek a kötvényhozamok mind az európai, mind pedig az amerikai piacokon. 
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Hazai részvény- és kötvénypiac
A hazai börzére bevezetett értékpapírok többsége a nemzetközi értékpapírpiacokon kialakult kedvezőtlen befektetői hangulat hatására jelentősen csökkentek. Az esés mértéke, annak ellenére, hogy közvetlenül egyik vállalat sem szenvedett veszteséget az ún. subprime válság miatt, ugyanakkora volt, mint a főbb nyugat-európai és amerikai piacokon. A hangulat uralta kereskedésben ugyanúgy bűnhődtek a hazai vállalatok részvényei, mintha konkrét szenvedő alanyai lettek volna az amerikai lakáspiacon kialakult helyzetnek. 

A hazai kötvénypiacon 2008 első félévében történtekre szintén sokáig emlékezni fognak a befektetők. A nemzetközi pénz- és tőkepiaci helyzet okozta bizalmatlanság hatására jelentősen megemelkedett az ún. EMBI Spread, mely leginkább hivatott szemléltetni a befektetők kockázatvállalási hajlandóságát. Ezen túlmenően a tavalyi évben beárazott, idei évre vonatkozó kamatcsökkentési várakozások a rossz inflációs adatok hatására hamar kiárazódtak, sőt, az első negyedév végére a Nemzeti Bank is annak a véleményének adott hangot, hogy elkerülhetetlen az irányadó kamatláb emelése. Így együttesen ezek a tényezők okozták, hogy a félév során igen drasztikus mértékben emelkedtek a hozamok a hozamgörbe teljes szakaszán. A közepes futamidőn példának okáért több, mint 3 százalékkal, 300 bázisponttal kerültek feljebb a hozamok a bázis félév végéhez képest. A félév során, részben az inflációs nyomás, részben pedig a nemzetközi helyzet következményeként az MNB három lépcsőben 8 százalékról 8.75 százalékra emelte a jegybanki kamatot. 

A hazai fizetőeszköz, a forint félév végén történt igen jelentős erősödése ellenére a hozamok csak minimális mértékben csökkentek. 

Összességében az elmúlt évek legnehezebb, legszomorúbb tőkepiaci félévét zártuk le június 30-cal. A befektetők gyakorlatilag valamennyi főbb eszközcsoporton veszteséget voltak kénytelenek elszenvedni. A részvény-, kötvény-, de időszakonként még a pénzpiaci befektetések hozama is negatív volt.

Az Alap portfoliójának összetétele és az összetételben bekövetkezett változások értékpapír fajtánként és típusonként részletezve, az időszak elején és végén:
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Értékpapír neve
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értékpapírok

Értékpapír neve

Tőzsdei 

értékpapírok

Tőzsdén kívüli 

értékpapírok

Összesen 0 Összesen 29 555 992

Összesen 0 Összesen 23 748 375

Összesen 0 Összesen 5 807 617

Összesen 0 Összesen 162 030 466

Összesen 0 Összesen 13 599 150

Összesen 0 Összesen 148 431 316

3. Részvények

3.1 Magyar részvények

3.2 Külföldi részvények

2008. március 19.* (Az Alap indulásának napja.) 2008. június 30.

1. Bankbetétek

2. Jegybankképes értékpapírok

2.1 Diszkontkincstárjegyek

2.2 Államkötvények

DIALÓG Konvergencia Részvény Befektetési Alap befektetési eszközeinek összetétele

Időszak nyitó állománya Időszak záró állománya


Az Alap az év folyamán nem vett igénybe hitelt. Az Alapban nincsenek származtatott ügyletek.
Budapest, 2008. augusztus 15.









______________________________










            DIALÓG Alapkezelő Zrt.

