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Fiiggetlen konyvvizsqdldi jelentés

Concorde Alapkezelé Befektetési Alapkezeld Zrt. részére

Elvégeztik a Concorde USD Pénzpiaci Befektetési Alap (tovdbbiakban .az Alap")
mellékelt 2013. évi éves jelentés I-VII . pontjaiban taldlhaté szdmvitelei adatainak a
konyvvizsgdlatdt.

A vezetés feleldssége az éves jelentésért

Concorde Alapkezeld Befektetési Alapkezels Zrt. ligyvezetése (tovdbbiakban"vezetés") felelés
ennek az éves jelentésnek a befektetési alapkezeldkrdl és a kollektiv befektetési formdkrdl
sz6l6 2011, évi CXCIIL. torvénnyel osszhangban torténd elkészitéséért, kiilongs tekintettel az
eszkozok és kotelezettségek leltdrral valé aldtdmasztdsdért, a kezelési koltségeknek az Alap
letétkezelje dltal megadott értékelése alapjdn torténd elszdmoldsdért, valamint az olyan belsd
kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé vdljon az akdr

csaldsbél, akdr hibdbél ereds Iényeges hibds dllitdsoktdl mentes éves jelentés elkészitése.

A konyvvizsgdld feleldssége

A mi felelgsségink ennek az éves jelentésnek, kiilonds tekintettel az éves jelentésben
bemutatott eszkozok és kotelezettségek idészak végi leltdrdnak, valamint az adott idészakban
elszdmolt kezelési kiltségeknek a véleményezése kdnyvvizsgdlatunk alapjdn. Kenyvvizsgdlatunkat
a magyar Nemzeti Konyvvizsgdlati Standardok

és a konywizsgdlatra vonatkozé - Magyarorszdgon érvényes - torvények és egyéb
jogszabdlyokkal @sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy
megfeleljiink az etikai kdvetelményeknek, valamint hogy a kdnyvvizsgdlatot dgy tervezzik meg és
hajtsuk végre, hogy kelld bizonyossdgot szerezziink arrdl, hogy az éves jelentés mentes-e a
lényeges hibds dllitdsoktdl.

A kénywvizsgdlat magdban foglalja olyan eljdrdsok végrehajtdsdt, amelyek célja konyvvizsgdlati
bizonyitékot szerezni az éves jelentésben szereplé dsszegekrdl és kozzétételekrsl. A
kivdlasztott eljdrdsok - beleérive az éves jelentés akdr csaldsbdl, akdr hibdbél ereds, lényeges
hibds dllitdsai kockdzatainak felmérését is - a mi megitélésiinktdl fliggnek. A kockdzatok ilyen
felmérésekor az éves jelentés gazddlkodd egység dltali elkészitése és valds bemutatdsa
szempont jdbdl relevdns belsd kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan konyvvizsgdlati eljdrdsokat
tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott megfeleléek, de nem azért, hogy a
gazddlkodé egység belsd kontrolljdnak hatékonysdgdra vonatkozdan véleményt mondjunk. A
kenyvvizsgdlat magdban foglalja tovdbbd az alkalmazott szdmviteli politikdk megfeleléségének és
a vezetés dltal készitett szdmviteli becslések ésszer(iségének az értékelését,

Meggybz6désiink, hogy a megszerzett konywvizsgdlati bizonyiték elegendd és megfelelé alapot
nydjt kénywvizsgdléi véleményiink megaddsdhoz.




Vélemény

Véleményiink szerint a Concorde USD Pénzpiaci Befektetési Alap 2013. december 31-ével
végz6dé évre vonatkozé éves jelentése minden lényeges szempontbdl a befektetési
alapkezeldkrsl és a kollektiv befektetési formdkrél szél 2011, évi CXCIIL térvénnyel
gsszhangban késziilt. Az éves jelentésben szerepld eszkozok és kotelezettségek a leltdrral
aldtdmasztottak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezeldje dltal
adott értékelés alapjdn keriiltek elszdmoldsra.

Egyéb kérdések

Kanyvvizsgdlatunk kizdrélag a fent felsorolt szdmviteli adatokra vonatkozott.

Budapest, 2014.04.14.
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CONCORDE USD PENZPIACI BEFEKTETESI ALAP

Eves jelentés (2013)

A Concorde USD Pénzpiaci Befektetési Alap Eves jelentése a 2011. Evi CXCIII. térvény 6. szdmu

melléklete alapjdn késziilt, melynek melléklete az Alap Eves Beszamoldja.

Deviza
I KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Erték | nem (%)

I/1. Hiteldllomény (6sszes): 0fFt
/2. Egyéb kitelezettségek (Gsszes): 670,396 | Ft 53.05%
Alapkezel6i dij miatt 551,633 | Ft 43.65%
Letétkezeldi dij miatt 15,807 | Ft 1.26%
Bizoményosi dij miatt 18,019 | Ft 1.43%
Forgalmazdi koltség miatt 55,837 | Ft 4.42%

Kozzétételi koltség miatt 0| Ft

Rekldm koéltség miatt 0| Ft

Tranzakcios dij miatt O] Ft

Sikerdij miatt OfFt
Kéltségként elszamolt egyéb tétel (PSZAF dij) 29,000 | Ft 2.29%

Egyéb - nem koltség alapt - kotelezettség O|Ft

1/3. Céltartalékok (6sszes): 0| Ft

Marketing OfFt
I/4. Passziv id8beli elhatdroldsok (8sszes): 593,244 | Ft 46.95%
Konyvvizsgélat 2012 444,500 | Ft 35.18%
Konyvelés 2012 148,744 | Ft 11.77%

Hirdetési dij O|Ft

Bankkoltség 2012.1V név 0| Ft

Transzfer érkeztetett ép bek.ért, elhataroldsa 0|Ft
Kotelezettségek Gsszesen: 1,263,640 | Ft 100.00%

Deviza
1. ESZKOZOK Osszeg/Erték | nem (%)
/1. Folydszdmla, készpénz (Osszes): 131,117,005 | Ft 27.66%
Elszamolasi betétszamla HUF 171,531 | Ft 0.04%
Devizabetétszamla-USD 130,845,474 | Ft 27.62%
Valuta, deviza betétek értékelési kilonbozete 942,269 | Ft 0.20%
USD bank értékkiilonbozete 942,269 | Ft 0.20%
/2, Egyéb kovetelés (Osszes): 4,862 | Ft 0.00%
Concorde Rt tgyfélszamla 4,852 | Ft 0.00%
Kiilfoldi pénztértékre szold kovetelések értékelési

killonbozete 0| Ft

USD Concorde értékkilénbozete 0| Ft

EUR Concorde értékkilonhozete 0| Ft

Kovetelések értékpapir eladashél 0|Ft

Hatéridds tigyletek véltozd letét 0| Ft
/2.1, Szarmaztatott tgyletek értékelési kiilonb 3,244,231 | Ft 0.68%

11/3. Lekotott bankbetétek (Gsszes): 0| Ft
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11/3.1. Max. 3 ho lekotés(i (Gsszes): 0| Ft
Lek&tott betétszamla 0| Ft
Lekotott betét USD 0| Ft
Lekotott betét EUR O|Ft
11/3.2. 3 hdnapndl hosszabb lekotés(i (6sszes): 0| Ft
Deviza
Darabszdm | Osszeg/Erték | nem (%)

l1/4. Ertékpapirok (Osszes): 22,553| 338,791,308 | Ft 71.46%

1I/4.1. Allampapirok (6sszes): 22,553 | 338,791,308 | Ft 71.46%
1I/4.1.1. | Kotvények (6sszes): 0 O|Ft
0 0| Ft

1I/4.1.2. | Kincstérjegyek (Osszes): 22,553 | 338,791,308 | Ft 71.46%

D130116 996 9,932,063 | Ft 2.05%

D130327 12,057 | 119,001,866 | Ft 25.10%

US TREASURY BILL 03/14/2013 4,500 99,412,453 | Ft 20.97%

US TREASURY BILL 03/21/2013 3,000 66,265,744 | Ft 13.98%

US TREASURY BILL 04/11/2013 2,000 44,179,182 | Ft 9.32%
Ft
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (Osszes): 0 O|Ft
Ft
11/4.1.4. Kulféldi dllampapirok (Gsszes): 0] 0| Ft
Ft
/4.2 Gazdalkoddi és egyéb hitelviszonyt megtestesitd 0 0| Ft
11/4.2.1. Tézsdére bevezetett (Osszes): 0 0| Ft
Ft
11/4.2.2. Kulfeldi kotvények (6sszes): 0 O Ft
Ft
11/4.2.3. T6zsdén kiviili (Gsszes): 0 O|Ft
Ft
11/4.3. Részvények (Osszes): 0 OfFt
I/4.3.1. | T6zsdére bevezetett (Osszes): 0 OfFt
Ft
1I/4.3.2. | Kulféldi részvények (8sszes): 0 OfFt
Ft
1I/4.3.3. | Tdézsdén kiviili (Bsszes): 0 OfFt
11/4.4. Jelzaloglevelek (Osszes): 0 0| Ft
1/4.4.1. Tézsdére bevezetett (Gsszes): 0 0| Ft
Ft
I/4.4.2. | Tézsdén kiviili (6sszes): 0 OfFt
Ft
11/4.5, Befektetési jegyek (Osszes): 0 O|Ft
11/4.5.1. T8zsdére bevezetett (Osszes): 0 0| Ft
Ft
11/4.5.2. Tézsdén kivili (Gsszes): 0 OfFt
Ft
l/4.6. Karpotlasi jegy (Osszes): 0 0| Ft
KPJ Ft
/5. Aktiv idébeli elhataroldsok (6sszes): 0 OfFt
AlEH 0| Ft
AIEH értékvesztése 0] Ft
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| ESZKOZOK OSSZESEN: 22,553| 474,099,674 | Ft | 100.00%
Deviza
L KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Erték | nem (%)
I/1. Hitelallomany (Gsszes): 0| Ft
1/2. Egyéb kotelezettségek (Osszes): 1,219,327 | Ft 66.47%
Alapkezeldi dij miatt 1,096,555 | Ft 59.78%
Letétkezelsi dij miatt 32,639 | Ft 1.78%
Bizomanyosi dij miatt Ft
Forgalmazoi koltség miatt 29,035 | Ft 1.58%
Kozzétételi koltség miatt 0| Ft
Rekladm koltség miatt O|Ft
Tranzakcios dij miatt 4,098 | Ft 0.22%
Sikerdij miatt 0| Ft
Kéltségként elszamolt egyéb tétel (PSZAF dij) 57,000 | Ft 3.11%
Egyéb - nem koltség alapl - kotelezetiség O|Ft
1/3. Céltartalékok (Osszes): 0| Ft
Marketing 0| Ft
1/4. Passziv id6beli elhataroldsok (Gsszes): 615,057 | Ft 33.53%
Konyvvizsgalat 2013 457,835 | Ft 24.96%
Konyvelés 2013 157,222 | Ft 8.57%
Hirdetési dij O|Ft
Bankkoltség 2013.1V név 0fFt
Transzfer érkeztetett ép bek.ért. elhatarolasa 0|Ft
Kotelezettségek Osszesen: 1,834,384 | Ft 100.00%
Deviza
1. ESZKOZOK Osszeg/Erték | nem (%)
/1. Folydszémla, készpénz (6sszes): 73,327,240 | Ft 8.05%
Elszamolasi betétszdmla HUF 510,326 | Ft 0.06%
Devizabetétszamla-USD 72,816,914 | Ft 8.00%
Valuta, deviza betétek értékelési kiilonbdzete -1,462,311 | Ft -0.16%
USD bank értékkilonbozete -1,462,311 | Ft -0.16%
/2. Egyéb kovetelés (6sszes): 4,332 | Ft 0.00%
Concorde Rt Gigyfélszamla 4,322 | Ft 0.00%
Kiilfoldi pénztértékre sz616 kovetelések értékelési
kilénbbzete 0| Ft
USD Concorde értékkilonbbzete 0|Ft
EUR Concorde értékkiilénbozete 0|Ft
Kovetelések értékpapir eladdsbol 0| Ft
Hatdridbs tgyletek valtozo letét 0| Ft
11/2.1. Szdrmaztatott Ugyletek értékelési kiildnb -2,607,493 | Ft -0.29%
11/3. Lekotott bankbetétek (Osszes): 0| Ft
11/3.1. Max. 3 hé lekotés( (Gsszes): 0| Ft
11/3.2. 3 hénapnadl hosszabb lekdtés(i (Gsszes): 0| Ft
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Deviza
Darabszém | Osszeg/Erték | nem (%)

/4. Ertékpapirok (6sszes): 53,535 841,483,784 | Ft 92.40%

/4.1, Allampapirok (6sszes): 53,535| 841,483,784 | Ft 92.40%
I/4.1.1. | Kotvények (Osszes): 0 0| Ft
0 0| Ft

II/4.1.2. | Kincstarjegyek (Osszes): 53,535| 841,483,784 | Ft 92.40%

D140102 8,540 85,386,421 | Ft 9.38%

D140108 12,767 | 127,588,929 | Ft 14.01%

D140305 5,728 56,990,220 | Ft 6.26%

US TREASURY BILL 01/23/2014 9,000( 194,100,735 | Ft 21.31%

US TREASURY BILL 01/30/2014 7,000 150,966,651 | Ft 16.58%

US TREASURY BILL 02/06/14 4,000 86,266,965 | Ft 9.47%

US TREASURY BILL 02/13/2014 6,500 140,183,863 | Ft 15.39%
Ft
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (Gsszes): 0 0| Ft
Ft
II/4.1.4. | Kulfoldi dllampapirok (Gsszes): 0 O|Ft
Ft
1/4.2. Gazdélkoddi és egyéb hitelviszonyt megtestesits 0 0fFt
11/4.2.1. Tdzsdére bevezetett (Gsszes): 0 0| Ft
Ft
11/4.2.2. Kilfoldi kotvények (Gsszes): 0 0| Ft
Ft
11/4.2.3. Tézsdén kivili (Gsszes): 0 0| Ft
Ft
1I/4.3. Részvények (Osszes): 0 0| Ft
11/4.3.1. Tézsdére bevezetett (Osszes): 0 Of|Ft
Ft
1I/4.3.2. | Kulfoldi részvények (6sszes): 0 0| Ft
Ft
1I/4.3.3. | Tézsdén kiviili (Gsszes): 0 0 Ft
11/4.4. lelzdloglevelek (Gsszes): 0 0| Ft
1/4.4.1. Tézsdére bevezetett (Gsszes): 0 O|Ft
Ft
I/4.4.2. | T6zsdén kiviili (6sszes): 0 O|Ft
Ft
11/4.5, Befektetési jegyek (Osszes): 0 O|Ft
lI/4.5.1. T6zsdére bevezetett (Gsszes): 0 0| Ft
Ft
11/4.5.2. | T&zsdén kiviili (6sszes): 0 O|Ft
Ft
I/4.6. Karpatldasi jegy (Osszes): 0 O|Ft
KPJ Ft
/5. Aktiv id6beli elhatdroldsok (Gsszes): 0 0| Ft
AlEH 0| Ft
AlEH értékvesztése 0| Ft

ESZKOZOK OSSZESEN: 53,535| 910,745,551 | Ft 100.00%
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428.786.442 db

0,009828

Befektetési Alap Osszetétele

e NAV e - NAV
; Nyité dllomény : . Zaro allomany :
Megnevezés (USD) szdzalékdban (USD) szdzalékdban
(%) (%)
Tézsdén hivatalosan jegyzett értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Mas szabdlyozott piacon forgalmazott atruhdzhatd értékpapirok 1,533,478 71.64% 3,901,719 92.59%
A kdzelmultban forgalomba hozott dtruhdzhato értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb dtruhdzhatd értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Szarmaztatott pozicidk értéke 14,684 0.69% -12,080 -0.29%
Nettd eszkdzérték 2,140,403 100.00% 4,214,190 100.00%

Az Alap befektetési politikdjdban, eszkozeinek stratégiai dsszetételében jelentds valtozés nem tortént.

a) befektetéshl sz

A Jelentss 1. szdmu melléklet, Eves beszdmold kiegészité mellékletében

il 1 gy

A Jelentés 1. szamu melléklet, Eves beszamolé kiegészité mellékletében

A lelentés 1. szémui melléklet, Eves beszdmold kiegészité mellékletében

A Jelentés 1. szamu melléklet, Eves beszamold kiegészité mellékletében

b dijak, €

A Jelentés 1. szami melléklet, Eves beszamold kiegészité mellékletében




A lelentés 1. szamu melléklet, Eves beszamolé Eredménykimutatds Tdrgyévi eredménye részében.

Az Alap a kezelési szabdlyzataban meghatdrozottaknak megfeleléen hozamot nem fizet, igy az

CONCORDE USD PEMZPIACI BEFEKTETESI ALAP

Eves jelentés (2013)

Alap dsszes realizalt jovedelme ujra befektetésre keriil.

Az Alap sajat tékéjének és az egy jegyre jutd nettd eszkozértékének valtozdsa

Hénap Sajat téke (USD) Ez ilftg'):;tg] :?U:;es;é Jegyek szdma
2012.12.31 2,140,403 $ 0.009863 217,023,186
2013.01.31 2,659,170 S 0.009864 269,592,643
2013.02.29 2,761,906 S 0.009853 280,317,612
2013.03.30 2,833,187 S 0.009849 287,658,485
2013.04.30 2,495,758 S 0.009855 253,240,432
2013.05.31 2,441,319 S 0.009849 247,886,100
2013.06.29 2,162,992 5 0.009838 219,850,010
2013.07.31 2,122,018 S 0.009837 215,712,892
2013.08.31 2,120,680 S 0.009831 215,706,078
2013.09.28 2,636,866 S 0.009829 268,264,288
2013.10.31 4,299,191 % 0.009833 437,230,438
2013.11.30 4,393,387 $ 0.009828 447,048,813
2013.12.31 4,214,190 % 0.009828 428,786,442

]"

kedése, illetv

A Jelentés 1. szamu melléklet, Eves beszamold Mérleg és Kiegészité melléklet részében.

Egyéb befolydsold valtozas nem volt.

Az Alap elmuilt hdrom Uizleti évének Gsszehasonlitasa
Hénap Sajat téke (USD) Ei‘g ;:g:’;gf‘(junse;;c’
2010.12.31 2,699,442 5 0.009954
2011.12.31 1,757,657 S 0.009889
2012.12.31 2,140,403 0.009863
2013.12.31 4,214,190 $ 0.009828
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Datum Instrumentum Instrumentum tipusa | Mennyiség | Eszkozérték Arfolyam
2013.01.31 USDHUFF30429V217.85 DEVIZA FORWARD 100000 224.06 48.30792405
2013.01.31 USDHUFF30429V223.39 DEVIZA FORWARD 600000 -13868.53 | -498.3426625
2013.01.31 USDHUFF30429V223.85 DEVIZA FORWARD 150000 378293  -543.7324224
2013.02.28 USDHUFF30429V217.85 DEVIZA FORWARD 100000 4323.75 976.3019953
2013.02.28 USDHUFF30429E219.45 DEVIZA FORWARD 40000 -1448.52 -817.6898515
2013.02.28 USDHUFF30429V223.39 DEVIZA FORWARD 600000 11349.18 427.1074476
2013.02.28 USDHUFF20429V223.85 DEVIZA FORWARD 150000 2534.37 381.5064563
2013.02.28 USDHUFF30429E221.25 DEVIZA FORWARD 50000 141553  -639.2511898
2013.04.30 USDHUFF30729v232.18 DEVIZA FORWARD 725000 149.21 4.72851041
2013.05.31 USDHUFF30729v232.18 DEVIZA FORWARD 725000 -8418.74 -264.650239
2013.06.28 USDHUFF30729v232.18 DEVIZA FORWARD 725000 -16640.22 -519.1288944
2013.06.28 USDHUFF30729E218.5 DEVIZA FORWARD 10000 373.1 -843.8828612
2013.06.28 USDHUFF30729E227.55 DEVIZA FORWARD 75000 191.72 57.81716715
2013.07.31 USDHUFF31028Y225.3 DEVIZA FORWARD 615000 6865.75 252.0678659
2013.08.30 USDHUFF31028Y225.3 DEVIZA FORWARD 615000 7986.29 294.6746797
2013.09.30 USDHUFF31028V225.3 DEVIZA FORWARD 615000 -10131.3 -364.1667817
2013.09.30 USDHUFF31028E219.8 DEVIZA FORWARD 35000 291.79|  -184.2975183
2013.09.30 USDHUFF31028v221.72 DEVIZA FORWARD 190000 -61.59 -7.16638283
2013.10.31 USDHUFF31230V213.7 DEVIZA FORWARD 780300 9085.03 250.3943245
2013.10.31 USDHUFF140115V218.5 DEVIZA FORWARD 460000 -4310.79 |  -201.5386926
2013.11.29 USDHUFF31230V213.7 DEVIZA FORWARD 780300 27700.95 784.5231216
2013.11.29 USDHUFF140115V218.5 DEVIZA FORWARD 460000 6974.24 335.0514708
2013.12.31 USDHUFF140115V218.5 DEVIZA FORWARD 460000 5486.4 |  -257.2284868
2013.12.31 USDHUFF40331V219 DEVIZA FORWARD 775000 -6603.8 -183.773035

Alapkezelé mikbdésében bekdvetkezett valtozasok

A Concorde Alapkezel6 Fellgyel6bizottsdgaban és vezetd tisztségviselSiben két kisebb mértéki
valtozas tortént:

- Gajdics Attila 2013 IV. negyedévében Felligyel6bizottsagi taggd valt, igy immar 4 tagl az
Alapkezeld felligyelSbizottsaga;
- Az Alapkezel6 megfelelési vezet6jének személyében valtozas tortént, az (j megfelelési vezetd

Prokop Marianna;

Az Alapkezeld 2013-ban négy Uj nyilvdnos alapot inditott el (Concorde Hold Euro Alapok Alapja;
Concorde Hozamfizeté Szarmaztatott Befektetési Alap; Concorde KOGA Szérmaztatott Befektetési
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Alap; Hozamszamla Alapok Alapja). Tovabba a 2012-ben elkezdett maltai alapok |étrehozasa is
befejezddott, és négy maltai bejegyzési alap kezelését is megkezdte az Alapkezelé (Concorde VM
(Malta) Fund; Concorde Columbus Opportunities Fund; CONCORDE Pl (MALTA) FUND; CONCORDE
DEEP TURTLE FUND;)

Az Alapkezel6 az év soran az MNB engedélyével dtadta a Concorde Eurd PB3 Alapok Alapja kezelését a
VM és VM Alapkezeld részére.

Befektetési politikdra hatd tényez8k

2013 nem akarmilyen év volt a részvénypiacokon. A globélis részvénypiaci kapitalizacio 18 szdzalékkal,
a magyar GDP kdzel 300-szorosaval bévilt és 62 ezer millidard dolldros értéket elérve megkozelitette a
2008/2009-es 6sszeomlas el6tti csticsat. A globalis részvénypiaci expanzid mogott szdmos ok hlzddott
meg. Hogy csak pdrat emlitsiink: gézerével dolgozd pénznyomda (laza monetdris politika), javuld
redlgazdasagi konjunktira, alacsony inflacié és a kdtvénypiacon véltozatlanul negativ redlkamatokkal
szembesiilé befekteték folytatddd ,,hozamvadaszata”. Ezek eredSjeként az év soran dridsi mennyiségli
téke érkezett a részvénypiacokra, illetve daramlott ki kdtvényalapokbdl, bankbetétekbdl.

Az optimista befektet6i hangulat és a részvények imadata azonban nem volt jellemzé minden régios
részvénypiacra, s6t... Az év soran tovabb folytatddott a 2010 oktdbere ota tartd fejlett és fejl6dé
piacok kozotti divergencia. Elébbiek rendiletlentil meneteltek, mig utdbbiak igencsak szenvedtek.
2013 végére tobb fejlett piac is Gj, abszolut csliicsra emelkedett. Az amerikai S&P 500 koézel 30
szazalékos (1), a német DAX 26 szdzalékos szarnyaldsa biztositott rekordszintl zard értéket. A japan
Nikkei bar (j cstcsra nem emelkedett, de a GDP méretére vetitve gigantikus nagysagul
pénznyomtatasnak kdszonhetden japan jenben 57, mig dollarban 28 szazalékot széguldott. A 2012-
ben szenvedd és a befekteték altal utdlt eurdpai részvénypiac is magdra taldlt. Az Eurostoxx 50 kozel
19 szazalékkal kerilt feljebb. J&I teljesitettek a 2011-ben, 2012-ben szdmottevs problémakkal
kiiszkodds, azonban jelentds allamhaztartasi, fizetési mérlegbeli és versenyképességi kiigazitason
dtesett mediterrdn orszagok is. A madridi index 21, a milandi 17, mig az athéni kozel 28 szdzalékos
emelkedéssel kényeztette befektetdit. E szemet gydnydrkodtets teljesitmények mellett csalddast keltd
eredményeket konyvelhettek el a feltérekvd orszagok hivei. A fejl6d8 orszagok részvénypiaci
teljesitményét tlkréz6 MSClI Emerging index értéke dollarban 6 szdzalékkal cstkkent. Negativ
tartomanyban zart a kinai (—8 szazalék), a brazil (—15 szazalék), az orosz (-6 szazalék) borze és kozel 14
szdzalékos esést produkdlt a térok részvénypiac, részben a kardcsony elétt kibontakozd belpolitikai
valsagnak koszonhetéen. Sajnadlatos mdodon hazédnk és a kozép-kelet-eurdpai régid is meglehetésen
szarnyaszegett évet tudhat maga mogétt. A Budapesti ErtéktSzsde indexe, a BUX 2 szézalékot béviilt,
mig a lengyel WIG20 index 7 szazalékkal, a cseh PX pedig 5 szazalékkal értékel&dott le.

Kicsit kozelebbrdl megvizsgélva az egyes kulfoldi piacokat, kiemelve 2013 zard negyedévének
torténéseit, a kdvetkezdket tartjuk fontosnak megemiliteni.

Az Egyesiilt Allamokban a negyedik negyedév kezdetén a 2014-es koltségvetéssel kapcsolatos,
republikdnusok és demokratdk kozti egyet nem értés miatt részlegesen ledlld dllamhdaztartds borzolta a
kedélyeket. A 16 napos kormanyzati ledllast kovetden végll oktdber 17-én sikertilt megallapodni a
feleknek. Az egyezség utdn a befektetSk és gazdasdgi szakemberek fokusza a redlgazdasagi
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folyamatokra és a jegybank monetéris politikdjara terel6dott. A makrogazdasdgi adatok folytatddd
fellendiilésrél arulkodtak. A harmadik negyedéves GDP 2 szézalékkal bévilt év/év alapon, a vartnal
nagyobb mértékben javult a foglalkoztatottsdg és a héztartdsok fogyasztoi-, hitelfelvételi kedve. A
javulé konjunktiraadatokat latva mar-mar tapinthatdva valt a kiszobon allé monetéris szigoritas.
Oktdber 9-én Obama elndk hivatalosan is kinevezte Janet Yellent a FED élére, aki Ben Bernankét véltja
2014 januarjatol. Yellen nyilatkozataival igyekezett hiiteni a szigoritas hiveit azzal érvelve, hogy az
amerikai gazdasag és a munkaerdpiac is jelentdsen gyengébben teljesit a lehetségesnél. A FED végll,
ha kis mértékben is, de megkezdte a szigoritast, decemberi (lésén ugyanis az eszkdzvasarlasi
programjanak minimalis csdkkentésérdl dontott, a havi vasarlasi keretét 85-rél 75 millidrd dollarra
redukalva. Az S&P 500 index kozel 10 szazalékot emelkedett a zard negyedévben, 30 szézalékra
hizlalva éves produktumdt. Az emelkedést tdmogatta a véllalatok fokozddd mértékd részvény-
visszavasarlasa, illetve az éves 6 szazalékos profitbdvilés is. Utdbbi azonban ravilagit arra a nagyon
fontos tényre, hogy 2012 utdn 2013-ban is joval magasabb volt az arfolyam-emelkedés, mint a
profitbéviilés, tovabb feszitve az amerikai részvénypiac drazasi szintjét. Az idén Nobel-dijjal kitlintetett
Robert Shiller-féle Shiller P/E (arfolyam/eredmény) hanyados 25,8-ra kiszott fel, ami 56 szdzalékkal
magasabb a historikus atlagnal.

Eurdpaban is részvénypiaci emelkedéssel dijaztak a befektetdk a laza monetaris politika és a javuld
redlgazdasag kombinacidjat. Novemberben az Eurdpai Kdzponti Bank 25 bazisponttal 0,25 szdzalékra
csokkentette az iranyado alapkamatot, hivatkozva a recessziobol valo kilabalds torékenységére és a
periférian fellelhetd deflacios kockdzatokra. Mindezek mellett alighanem az is dsztdndzte az EKB-t,
hogy az eurd tulzott erdsddése csokkenti az eurdzdna orszédgainak globalis versenyképességét.
Németorszagban a valasztasokon gy6ztes Angela Merkel vezette COU/CSU pértszovetség koalicids
megallapodast kotott a szocidldemokrata parttal 1étrehozva Németorszdg torténetének harmadik
nagykoaliciés kormédnyat. Az Eurdpai Unid politikusai decemberben déntéttek a jovében eléforduld
banki feltSkésitések forgatokonyvérdl. Megéllapodtak, hogy az allamok (addfizeték) helyett a
részvényesek, az alarendelt kdtvényesek, majd a szenior kétvényesek viselik a terheket, a 100 ezer
eurd feletti betétesek pedig csak extrém esetben szenvedjenek veszteségeket a bankmentéseknél. A
német DAX 11, az 50 legnhagyobb eurdpai blue-chipet témérité Eurostoxx 7, mig a gérdg részvényindex
14 szdzalékot emelkedett az elmult negyedévben.

Kinaban Xi Jinping, a Kinai Népkdztdrsasag marciusban megvalasztott elndke, egy minden elképzelést
feltlmulo, vélhetSen a térténelemkonyvekbe is bekerild reformprogramot jelentett be. A széles kérd
reformprogram célja egy liberdlisabb, szabadabb piacgazdasédg fokozatos megteremtése. A
reformcsomagban szerepel az dllami arszabalyozads, a kamat- és devizapolitika liberalizéldsa, a
magantulajdon szerepének erdsitése, az egy gyermek politika fokozatos enyhitése, a féldtulajdon
reformja, illetve a migracidhoz kapcsolddd regisztracids rendszer (hukou) lazitasa és az ehhez
kapcsolodd térsadalombiztositdsi reform, melyet részben az allami véllalatok megemelt
osztalékfizetésébdl finansziroznanak. A kinai GDP 7,8 szazalékkal nétt a harmadik negyedévben, az
oktdberi ipari termelés, a vart felett, kdzel 10 szézalékkal bévilt és a kozeljovs gazdasagi folyamatait
jol indikdld beszerzési menedzserindex értéke is a vart felett alakult. A globdlis GDP-névekedés
motorjardl, a kinai gazdasagrél elmondhatd, hogy 2013-ban lassult ugyan a névekedés, de az
dsszeomlastol, ,hard landingté
keresztll gigantikusra hizlalt kinai vallalati és lakosséagi hiteldllomany azonban Damoklész kardjaként

Il’l

tarték egyeldre pozitivan csalddhattak. Az drnyék-bankrendszeren
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lebeg a gazdasag felett 2014-ben is. A sanghaji borze 4 szazalékot veszitett értékébdl az év utolsd
negyedévében.

Nem tartogatott sok 6romét az elmdlt év a nyersanyagpiaci, agrarpiaci és nemesfémek befektetdi
szamara. A mezdgazdasagi termények ara driasit zuhant. A blza 27, a kukorica 31, mig a cukor
vilagpiaci 18 szazalékot 2013-ban. Az leginkabb a
normalizdlddasaval magyardzhatd a kedvezdtlen 2012-es termésétiagokat kovetéen. Az agrarpiaci
arcsokkenés mindazonaltal csillapitotta a vildg szegényebb orszagaiban |évé tarsadalmi, geopolitikai

ara csokkent esés terméshozamok

feszlltségeket is.

2013-ban visszaesett a feltérekvé orszagok nehézfémeéhsége, lassult az infrastrukturalis beruhazasok
novekedési Uteme. Ugyanakkor a nyersanyagok kindlata béviilt az elmult évek nyersanyag-boomjanak
kovetkeztében novekvd kapacitaskiépitéseknek kdszénhetGen. A réz arfolyama kézel 6, mig az
aluminiumé 4 szézalékot csokkent.

Az arany és az ezlst hivei is nagy pofont kaptak 2013-ban. Az elmult években a globalis félelmek elél
nemesfémekbe menekils téke dramlasa megfordult. Az alacsony inflacié mellett megélénkiild globalis
gazdasdgi novekedés, a monetdris szigoritdis kezdetébe vetett novekvd hit és a vilagvége-
forgatokonyvek asztalrdl vald lesdprése mellett jelentds eladdi nyomas ald kerilt az arany és az eziist
is. El&bbi unciankénti ara 27, utdbbié 35 szdzalékot veszitett értékébdl. Az arany ardnak esése komoly
nyomas ald helyezte az aranybdnya-trsasagokat is, melyek véarhatdan banyabezarasokkal reagélnak

majd, alkalmazkodva az alacsony arszinthez.

A f8bb nyersanyagok kéziil az olaj tudott némileg emelkedni, kézel 7 szdzalékkal felértékel8dve az év
soran. Az Egyesiilt Allamokban egyre nagyobb mennyiségben felszinre toré olcsén kitermelhetd
palaolaj egyelére nem tudta megingatni az olaj arat. Ahogy az a hir sem, hogy Iran november végén
ideiglenes megallapodast irt ald az ENSZ Biztonsagi Tanacséaval, vallalva, hogy nem dusitja 5 szazaléknal
magasabbra urdnkészleteit, illetve semlegesiti a 20 szazalékra dusitott készleteket. Cserébe
csOkkentették az orszag kdolajexportjdra vonatkozd szankcidkat. A Brent tipusu fekete arany
arfolyama igy 111 dolldros szinten zérta az évet, mely kell6éen magas az olajkitermel$ orszagok
allamhaztartasanak megfeleld finanszirozésahoz.

Budapest, 2014. aprilis 14.

Pz ¥ T N Mol

>
Hrehovsé{i’ﬂedvig

\

Mérész Andras

back-office vezetd

Concorde Alapkezel6 zrt.

folyamatszervezd

Concorde Alapkezel8 zrt.
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cime: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.

EVES BESZAMOLO
MERLEG

fordulénapja: 2013. december 31.

Feltgyeleti eng.: E-III/110.579-1/2007.

adatok E Ft-ban

sszc:; A tétel megnevezése El6z6 év Er:g:iiséi‘t’é(lzg Targyév

a b g d e

A. Befektetett eszkdzdk 0 0

. | Ertékpapirok 0 0

1| Enekpapirok 0 0

2.| Erékpapirok értékkiilinbozete 0 0 0

| ) kamatokbal, osztalékokbal 0 0

b) egyéb o] . 0

B. | Forgbeszkézok 470 855 913 353

l. Kdévetelések <] 5

1.| Kovetelések 5 5

2| Kovetelések éntékvesziese (-) 0 0

3| Kulfoldi pénztériekre sz616 kovetelések értékelési killonbozete 0 o 0

4.| Forint kévetelések értékelési kilonbozete 0 0

I. | Ertékpapirok ‘ 338 791 0 841 483

1.| Erékpapirok 334 613 853 651

2.| Ertékpaplirok értékelési kilinbozete 4178 0] -12 168

a) kamalokbél, osztalékakbél o] 0

b) egyéb 4178 -12 168

Il | Pénzeszkozok 132 059 0 71865

R Pénzeszkdzok 131 117 73 327

2.| Valuta, devizabetét értékelési kﬂlﬁnbt‘)zeté 942 -1 462

C. | Aktiv idébeli elhatarolasok 0 0 0

a) aktiv idébeli elhatarolas 0 0

b) aktiv idébeli elhatarolas értékvesztése (-) 0 0

D. | Szdrmaztatott ligyletek értékelési kiilonbbzete 3244 -2 607

ESZKOZOK OSSZESEN 474 099 910 746

Kelt: Budapest, 2014. aprilis 14,




Concorde USD Pénzpiaci Befektetési Alap Felligyeleti eng.: E-1I/110.579-1/2007.
cime: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.

EVES BESZAMOLO

MERLEG
fordulénapja: 2013, december 31.
adatok E Ft-ban
sicé":n A tétel megnevezése ElGzé év i‘g;g;gzz: Targyév
a b c d e
i Sajat toke 472 836 0 908 912
L Indulé téke 216 673 0 677 451
1- Kibocsalott befektetési jegyek névértéke 1046 092 1117 234
2. Visszavasarolt befe};telési jegyek névértéke (-) -829 419 -439 783
Il. | Tékevaltozas (t6kensvekmény) 256 163 0 231461
1| Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi éntékkilonbozete -1 596 9053
2|  Ertékelési kiilonbozet tartalska o 8 365 16 237
3|  Ei626 ev(ek) eredmenye 216 880 249 394
4, Uzleti &v eredménye ' 32514 7 357
F. | Céltartalékok 0 0
G. | Kotelezettségek 670 0 1219
I Hosszii lejarata kételezettségek 0
1. Rovid lejarata kt‘)teiezétlségek 7 670 1219
. | Kiilféldi pénzértékre sz616 kotelezettségek értékelési kiilonbbzete 0
H. | Passziv idébeli elhatarolasok 593 0 615
FORRASOK OSSZESEN 474 099 0 910 746

Kelt: Budapest, 2014, aprilis 14.

Concorde Alapkezeld zrt.
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cime: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.

EVES BESZAMOLO
EREDMENYKIMUTATAS

Beszamolasi idGszak: 2013. év

Feliigyeleti eng.: E-111/110.579-1/2007.

adatok E Ft-ban

ss;;; A tétel megnevezése El5z6 év ﬂg;ﬁ;:;z:)l Targyév
a b c d e

. Pénziigyi miiveletek bevételei 80472 0 69 577
Arfolyamnyereség értékpapir értékesitésébsl 56 611 40 110
Ertékpapirok utan kapott kémal, osztalék 0 0
Bankok!ol kapott kamat - 6 11
Ertékpapir kdlcsonzési t-ﬂij ol 0

_Agoit dvadék kamata R 0 07
Devizakészletek atvaltasanak arfolyamnyeresége 12 696 ) 23630

o Kulfoldi pénzért. eszkdzok, kovetelés - kitetelezettség arfolyamnyeresége 11 159 5826
Lezart és Isjart hataridos tgyletek arfolyamnyeresége 0 ) 0

Opcibs dijbevétel ) 0 0
Forgalmazasi jutalék bevétele i o 0 0

1. Pénziigyi miveletek raforditasai 43 969 0 57 247
Arfolyamveszleség értékpapir értékesitésébdl 10 881 25 169
Ertékpapirok vételaraban fizetett kamat, osztalék o| 0
Banki kamat 0 772
Ertékpapir kolcsonzési dij 0 0

Short hitel kamat 0 0
Devizakészletek atvaltasanak arfolyamvesztesége 20634 24 293

. Kiilfoldi pénzért. eszkozok, kovelelés - koletelezettség arfolyamvesztesége 12 454 7783
_Lézért és lejart hataridos digyletek arfolyamvesztesége 0 TJ
Fizetelt opcids dij 0 N 0
Ertékpapirok utan kapolt osztalék kamata 0 0
Pénziigyi miiveletek eredménye 36 503 0 12 330

lll. | Egyéh bevételek 0 0
IV. | Miksdési kéltségek 3896 0 4814
V. | Egyéb raforditasok 93 159
VI. | Rendkiviili bevételek 0 0
VII. | Rendkiviili raforditasok 0 0
VIII. | Fizetett, fizetendd hozamok 0 0
IX. | TARGYEVI EREDMENY 32 514 0 7 357

Kelt: Budapest, 2014. aprilis 14.

Concorde Alapkezeld zrt.
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cime: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.

EVES BESZAMOLO
CASH FLOW KIMUTATAS

Beszamolasi idgészak: 2013, év

Feliigyeleti eng.: E-111/110.579-1/2007.

adatok E Ft-ban

:z::,l A tétel megnevezése El5z6 év 5:2;2:;;:2 Targyév

a b c d e

I Szokasos tevékenységhdl szarmazo pénzeszkodz-valtozas 88 704 -494 763
1. Targyévi eredmény 32514 7357
2. Céltartalék képzés és felhaszndlas kilonbdzete 0 0
3. Forgatasi céld értékpapirok allomanyvaltozasa 55911 -502 692
4. -_Rt:wid lejaratd kotelezellség vallozasa a 132 549
5. Passziv idébeli elhatarolasok vallozasa 152 - T?
6. Forgbeszkdzok (éapapir és pénzeszkdz nélkil) valtozasa -5 1
7. Akliv idébeli elhatérolasok valtozasa 0 0
&_3._ 7 Fizetett ad6 (nyereség utén) 0 0
9. Fizetetl osztalék, részesedés 0 0
Il. | Befektetési tevékenységbdl szarmazo pénzeszkoz-valtozas 0 0
10. Befekietett eszk6zdk beszerzése 0 0
11. Befektetett eszkozok eladasa - a 0 ) 0
12. . Kapott osztalék 0 0
. | Pénziigyl miveletekbdl szdrmazé pénzeszkdz-valtozas 17 369 434 569
13. Befektelési jegyek allomanyndvekedése (tokebevonas) 886 125 900 561
14. Tokenovekmény értékelési kiilonbozetbdl -37 886 -24 602
15. | Hitelfelvétel - 0 B 0
16. Véglegesen kapolt pénzeszkoz 0 0
17. Befektetési jegyek allomanycsékkenése (0keleszallitas) -830 955 -447 E
18. Tékecsdkkenés értékelési kildnbdzetbdl 85 5 851
19. | Hiteltorlesztés, -visszafizetés 0 - 0
20. Véglegesen atadolt pénzeszkoz 0 0
IV. | Pénzeszkozok valtozasa 6sszesen 106 073 -60 194

Kelt: Budapest, 2014, aprilis 14.
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Kiegészito Melléklet

a 2013. évi Eves Beszamolohoz

I. Altalanos rész

1.1 A Befektetési Alap

Az Alap elnevezése: Concorde USD Pénzpiaci Befektetési Alap

Az Alap székhelye: 1123 Budapest, Alkotés u. 50.

Az Alap alakulasa: 2007. oktober 26.

Feliigveleti engedély szdma: E-111/110.579/2007

Lajstromozasi szama: 1111-246

Alapkezelé: Concorde Alapkezeld zrt. (1123 Budapest, Alkotés u. 50)
Letétkezel6:  Citibank Europe plc Magyarorszagi Fioktelepe

(1051 Budapest, Szabadsag tér 7.)

1.2. Az Alap szamviteli politikdjinak fébb elvei a hatalyos 2000 évi C.
torvény a szamvitelrél (tovabbiakban: szamviteli tv) és a Befektetési alapok
beszamolo készitési és kinyvvezetési kitelezettségének sajatossagairol szolo 215/2000
(XIL.11.) sz. Kormanyrendelet (Rendelet) szerint:

A mérlegkészités idépontjanak az Alap az tizleti évet kdvetd év februdr 28. napjat
hatdrozza meg.

Az Alap beszamoldja a Rendelet 1. szdmu melléklet 1. pontja szerinti
részletezettségli mérlegh6l, a Rendelet 2. szam( melléklet [. pontja szerinti
részletezettségli eredmény kimutatasbol és Kiegészité Mellékletbol all, melynek része a
Portfolidjelentés. Az Alap Uzleti jelentése a 2011. évi CXCIIL, a befektetési
alapkezelokrdl és a kollektiv befektetési formékrol szold torvény 6. mellékletében eloirt
Eves jelentésében talalhato.

Az Alap kettés konyvvitelt vezet a Rendelet specidlis elszdmolasi el6irasainak
alkalmazasaval.



Az ¢rtékpapirok mindsitését az Alap a befektetés iddtartama és a megszerzett
részesedés ardnya alapjan egyiittesen végzi. Az értékpapirokat bekeriilési értéken értékeli,
mig az év végén meglévo allomanyt — a Rendelet eldirdsai szerint - az ismert piaci értéken
mutatja ki. Az egyes értékpapirok allomanyanak részenkénti értékesitése esetében az
arfolyam kiilonbozetet FIFO elv szerint szdmolja el az Alap.

Az értékvesztések Osszege évente a fordulonapon fennalld kdvetelésallomény egyedi

mindsitése alapjan keriil meghatarozasra. Az aktiv idobeli elhatdrolasként kimutatott
kamat 6sszeg mérlegkészitésig befolyt, ezért értékvesztés elszamolasa nem tortént.

A passziv iddbeli elhatarolasok értéke a forduldnapig elszamolt, valamint a
mérlegkészitésig ismertté valt targyévre vonatkozo bevételek, koltségek és raforditasok
alapjan az elszamolt Gsszegben, ennek hianyaban szerzodés szerinti Gsszegben kertil
meghatdrozasra.

A kotelezettségek leltarral alatamasztott, partnerrel egyeztetett Gsszegben a konyv
szerinti €rtéken keriilnek beallitasra.

A fokonyvi konyvvezetés tételes elszamolasokat tartalmaz, amelynek egyes
eszkozokre €s forrdsokra jellemzd sajatos csoportositdsat az analitikus nyilvantartasok
tartalmazzak. Folyamatosan vezetett analitikus nyilvantartdsok: szallitok folyoszamlai,
értékpapirforgalmazd €s egyéb partnerek kovetelései és kotelezettségei, értékpapirok
allomanya, befektetési jegyek alloméanyvaltozasa.

Céltartalékot a multbeli vagy folyamatban levé szerzddéseibdl fennallod fiiggd és
biztos jovobeni fizetési kotelezettségeire (pl. hataridds ¢és opcids tigylet, le nem zart peres
tigylet esetén) képez, ha azokra egyéb mddon nem biztositott fedezetet.

Rendkiviili eseménynek a tevékenységgel kdzvetlen kapcsolatban nem allo, a rendes
{izletmeneten kiviil es6 eseményt tekinti az Alap.

Az Alap jelentds Osszegli hibanak az adott lizleti év mérlegfoosszegének 2 %-at
meghalad6 hibat tekinti, illetve ha ez kevesebb 1 millid Ft-nal, akkor az 1 millié Ft-ot.

I1. Specialis rész

Az Alapnal szarmazékos ligyletek vannak év végén, a nettd eszkozértéken beliili
aranyuk: 0,29 %

Az alap vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetének alakulasat a csatolt kimutatasok
tartalmazzak.



Az Alap 2007. oktéber 29-énkeriilt bejegyzésre 1.210.000 USD indulé tékével.
A 2013. 12.31-¢én kimutatott t6kendvekmény (231.461 eFt) az indulé téke és a tovabbi
tokebevonas névértéken szamitott értékének (677.451 eFt) 34,17 %-a.

USD Pénzpiaci Befektetési Alap 2013. december 31-i 908.912 ¢ It

sajat tokéje (azaz netto eszkoz értéke):

Az egy befektetési jegyre jutd nettd eszkdzértéke USD-ben: 0,009829 USD

Az egy befektetési jegyre jutd nettd eszkozériéke forintban: 2,119732 Ft

Az Alap Letétkezel6 altal kimutatott nett6 eszkdzértéke USD-ben: 4.214.190 USD
=008.874 e Ft

Az Alap Letétkezel6 altal kimutatott egy befektetési 0,009828 USD

jegyre jutod netto eszkozértéke:

A Letétkezeld altal kozétett és a Beszamolo szerint kimutatott netté eszkdzérték
kiilonbség 38 eFt.

Az eltérés oka, hogy a koltségek a Letétkezeld dltal becsiilt 6sszegekkel szemben a
fokonyvben a mérlegkészitésig ismertté valt ténylegesen elszamolt Gsszegekkel keriiltek
kimutatasra. A konyvvizsgélati és kényvelési dijak a Letétkezeld elhatarolaséaval szemben
szerzOdés szerinti 6sszeggel keriiltek elszamoldsra.

Az Alapkezeld Concorde Alapkezelé zrt. 1észérdl az Alap éves beszamold
aldirasara kotelezett tisztséoviseld:

Mérész Andras, folyamatszervezd, allandé lakecime: 1112 Budapest, Kéré utca 14.
I/11. '

Hrehovszki Hedvig Andrea, back-office vezetd, allandd lakcime: 1043 Budapest,
Erzsébet utca 25. 111/18.

Szamviteli szolgdltatast végzd felelds személy:

Az Alap a szamviteli tv. 150. § (2) bekezdése szerinti kényvviteli szolgaltatas
korébe tartoz6 feladatok irdnyitasaval, vezetésével, az éves beszamold elkészitésével
Zagyva Bedta (2330 Dunaharaszti, Fels6-Duna utca 28.) szamviteli szolgaltatast nytjto
egyéni villalkoz6t bizta meg. A konyvviteli szolgaltatids korébe tartozd feladatok
irdnyitasaért, vezetéséért felelés személy: Zagyva Bedta (PM mérlegképes konyveldi
eng szam: 146464)




Kényvvizsgalatot végz felelds személy:

Az Alapkezeld altal kijelolt kényvvizsgdld a Generaltax Kft. (6456 Madaras, Bathory u.
35. kamarai nyilvantartasi szdm: 001038). A kényvvizsgélati feladatok irdnyitasaért,
vezetéséért felelds személy: Mundweilné Csoke Eva, konyvvizsgdlo, (MKK tagsagi
igazolvany szdma: 004646). Az éves konyvvizsgalati munkdért felszamitott dij:
457.835 Ft.

Az Alap az Eves jelentését az Alapkezel6 honlapjan és a Feliigyelet altal tizemeltetett
honlapon teszi kdzzé:

www.privatvagyonkezeles.hu

www.kozzetetelek.hu

Budapest, 2014. aprilis 14.

D T N T T T T I S

Mérész Andras Hrehovszki Hedvig Andrea
folyamatszervezo back-office vezetd
Concorde Alapkezel6 zit. Concorde Alapkezeld zit.
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Alapadatok

Portfélié jelentés értékpapiralapra

Alap neve, lajstromszama: Concorde USD Pénzpiaci Befektetési Alap 1111-246
Alapkezeld neve: Concorde Alapkezeld zrt.
Letétkezeld neve: Citibank Europe plc Magyarorszagl Fidklelepe
NEE szimitis tipusa: Tajékoztatd szerint
Targynap (T): 2013.12.31
Sajat téke: 908 912 167
Egy jegyre juté NEE (USD): 0,009829
Egy jegyre juté NEE (Ft): 2,119732
Darabszam: 428 786 442
Atargynapi netté eszkbzérték meghatirozdsa:
KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Erték
Hitelallomany (8sszes): 0 Ft
Egyéb kotelezettségek (Bsszes): 1219327 Ft
Alapkezeldi dij miatt 1 096 555 Ft
Letétkezeldi dij miatt 32 639 Ft
Forgalmazdi koliség miatt 29035 Ft
Tranzakcios dij miatt 4098 Ft
Kolségként elszamolt egyéb tétel (PSZAF dij) 57 000 Ft
Egyéb - nem koltség alapl - kotelezettség 0Ft
Céltartalékok (Bsszes): 0Ft
Marketing 0Ft
Passziv Idébeli elhatarolasok {Gsszes): 615057 Ft
Konywvizsgalat 2013 457 835 Ft
Kényvelés 2013 157 222 Ft
Hirdetési dij 0Ft
Bankkoliség 2013.1V név 0Ft
Transzfer érkeztetelt ép bek ért elhatdroldsa 0Ft
Kételezettségek dsszesen: 1834 384 Ft
ESZKOZOK Osszeg/Erték
Folydszamla, készpénz (0sszes): 73327 240 Ft
Elszadmolasi batétszam!a HUF 510326 Ft
Devizabetélszamlia-USD 72816914 Ft
Valuta, deviza betétek értékelési kilénbozete -1462311 Ft
USD bank értékkilonbozete -1 462311 Ft
Egyéb kévetelés (6sszes): 4332 Ft
Concorde Rt gyfélszédmla 4322 Rt
Kilfaldi pénztértékre szdl6 kdvetelések éntékelési kilonbdzete 0Ft
Kovetelések értékpapir eladasbél 0Ft
Hataridds Ggyletek valtozd letét 0Ft
Szarmaztatott Ggyletek értékelési kilénb -2 607 493 Ft
Lek&tatt bankbetétek (Gsszes): 0 Ft
Max. 3 hé lekdtésa (Gsszes): 0 Ft
3 hénapnal hosszabb lekdtésh (Gsszes): 0 Ft
Darabszam OsszegiErték
Ertékpapirok (Gsszes): 53535 841483784 Ft
Allampapirok (5sszes): 53535 841 483 784 Ft
1V4.1.1. Kétvények (Gsszes): Q 0 Ft
0 0 Ft
1/4.1.2. Kincstarjegyek (6sszes): 53535 841483784 Ft
D140102 8540 85386 421 Ft
D140108 12 767 127 538 929 Fi
D140305 5728 56990 220 Ft
US TREASURY BILL 01/23/2014 9000 124 100 735 Ft
US TREASURY BILL 01/30/2014 7 000 150 966 651 Ft
US TREASURY BILL 02/06/14 4000 86 266 965 Ft
US TREASURY BILL 02/13/2014 6500 140 183 863 Ft
Ft
114.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes): 0 0Ft
Ft
W4.1.4. Kulfdldi allampapirok (6sszes): o 0Ft
Ft
Gazdalkoddi és egyéb hitelviszonyt megteste 1] 0Ft
1V4.2.4. Tézsdére bevezetett (6sszes): [} 0Ft
Ft
1/4.2.2. Kalfeldi kétvények (Gsszes): 1] 0 Ft
Ft
1/4.2.3. Tozsdén kivilli (6sszes): 0 0Ft
Ft
Részvények (Bsszes): 0 0Ft
I4.3.1. Toézsdére bevezetett (6sszes): 0 0Ft
Ft
1/4.3.2. Kalfoldi részvények (6sszes): 0 0 Ft
Ft
1/4.3.3. Tozsdén kivili (6sszes): 0 0 Ft
Jelzaloglevelek (Gsszes): 0 0Ft
1/4.4.1. Tézsdére bevezetett (Gsszes): 0 0 Ft
Ft
14.4.2. Tézsdén kiviili (Bsszes): 0 0Ft
Ft
Befektetésl jegyek (Gsszes): 0 0 Ft
1V4.5.1. Tdzsdére bevezetett (Gsszes): 0 0Ft
Ft
1/4.5.2. Tdézsdén kivili {Gsszes): 0 0Ft
Ft
Karpétiasi jegy (6sszes): 0 0Ft
KPJ Ft
Akliv idébeli elhatarolasok (6sszes): 0 0 Ft
AIEH 0Ft
AIEH értékvesatése 0Ft
ESZKOZOK OSSZESEN: 53 535 910 745 551 Ft

Devizanem {%)

66,47%
59.78%
1,78%
1,58%
0,22%
3.11%

33,53%
24,96%
8,57%

100,00%
Devizanem (%)

8,05%
0.06%
8,00%
-0,16%
-0,16%
0,00%
0,00%

-0,29%

Devizanem (%)
92,40%
92,40%

92,40%
9,38%
14,01%
6,26%
21,31%
16,58%
9.47%
15,39%

100,00%

Hitelezd

Bank

Futamidé

Futamidd



1. Pénziigyi miveletek bevételei és raforditasai

Ft-ban
\legnavezés Pénzlgyi bevételek  Pénziigyi rafordildsok  Pénzigyi eradmény
Arfolyamnyereség értékpapir értékesitésbdl 40110213
ebbdl: Allamkdtvények, diszkont kincslarjegyek 40 110213
Gazdalkod6i és egyéb hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 0
Részvények 0
Jelzdloglevelek Q
Befektetési jegyek 0
Ertékpapirok utdn kapolt kamat, oszlalék 0
Bankokidl kapolt kamat 11095
Ertékpaplr kdlcsdnzési dij 0
Adott Gvadék kamata 0
Devizakészletek dtvaltasanak arfolyamnyeresége 23629769
Kilfoldi pénzérl. eszkdzok, kovetelés - kotetelezeltség arfolyamnyeresége 5825930
Lezért és lejért hatdridds tgyletek drfolyamnyeresége 0
Opcits dijpevétel 0
Forgalmazési jutalék, binte!d jutalék bevélele 0
Arfolyamveszleség értékpapir ériékesitéshdl 25168 709
ebbdl: Allamkotvények, diszkont kincstarjegyek 25168 709
Gazdélkoddi €s egyéb hitelviszonyt megtestesito értékpapirok (1]
Részvények 0
Jelzaloglevelek 0
Befektetési jegyek 0
Ertékpapirok vételaraban fizetett kamat, osztalék 0
Banki kamat 2187
Ertékpapir kélcsonzési dij 0
Short hitel kamat 0
Devizakészlelek atvaltasanak arfolyamvesztesége 24293217
Kiilfoldi pénzért. eszkozok, kovelelés - kdtetelezettség arfolyanmvesztesége 77828643
Lezari és lejart hatéridds Ggyletek arfolyamvesztesége 0
Fizetetl opcios dij 0
Ertékpapirok utén kapott oszlalék kamata 0
Osszesen 69 577 007 57 246 756 12 330 251
2. Egyéb bevételek és rdforditisok
Ft-ban
Megnevezés Egyéb bevélelek Eqgyéb réforditasok
Céltartaléx felhasznélas
Egyéb bevélel/Egyéb rafordilds 0 159 000
Ertékveszlések (AIH) 0 0
Céllarlalék képzés
Osszesen 0 159 000 =159 000
3. Rendkiviil bevételek és raforditasok
Ft-ban
Megnevezés Rendkivili bevételek  Rendkiviili réforditasok
Rendkivilli bevétel/Rendkiviili raforditas [} Q
Osszesen [] 0 0
4, Mdkddési koltségek dsszetétele
Ft-ban
gt Targyévi
Meanevezés Térgyé;'ss":::::]éﬁ Kg. pénzigyileg relizalt
mikédési kig.
Alapkeze!di dij 2992203 1895648
Letétkezelbi dij 282 495 249 855
Bizomanyosi dij 78 865 74 767
Forgalmazoi koltség 143728 114 693
Kazzétételi koltség 0 0
Rexlam kltség 0 0
Kényvelési dij 628 888 471 666
Konyvvizsgaloi dij 457 835 0
Bankkoliség 230384 230 384
Halaridds kollség 0 0
Sikerdij 0 0
Osszesen 4814 397 3037 013




5: Ertékpapir-allomény dsszetétele és értékkiilonbozete

Ft-ban
5 % elszamoll énték- mérleg fordulénapi
Megnevezés darabszam beszerzési érték KalGnbozet &rtek
. 0 0 0 0
Magyar allamkdtvény Gsszesen Q 0 0 0
Fi-ban
y 5 P elszamolt érték- mérleg fordulénapi
Megnevezés darabszam beszerzési érték wGiBnbazet &rték
D140102 8540 84 749 679 636 742 85 386 421
D140108 12767 126 644 821 944 108 127 588 929
D140305 5728 56 689 730 300 480 56 990 220
US TREASURY BILL 01/23/2014 9000 197 706 182 -3 605 446 194 100 735
US TREASURY BILL 01/30/2014 7000 155 162 783 -4 196 132 150 966 651
US TREASURY BILL 02/06/14 4 000 88218 168 -1951 204 86 266 965
US TREASURY BILL 02/13/2014 6 500 144 480 071 -4 296 208 140 183 863
Diszkont kincstarjegy 6sszesen 53 535 853 651 435 -12 167 651 841483 784
: T elszadmolt énék- mérleg fordulénapi
Megnevezés darabszam beszerzési érték Glanbazet ek
B 0 0 0 0
Jelziloglevél 6sszesen 0 0 0 0
Ft-ban
A T : elszamolt érték- mérleg foerduldnapi
Megnevezés darabszam beszerzési &rtéx Kildnbazet Eiték
- Q Q Q 0
Gazdalkod6i és egyéb hitelviszonyt megtestesitd ép. Gsszesen 0 0 0 0
Megnevezés darabszdm beszerzési érték clszamoll Grlak; Merieg fordoonet
kilonbozet erték
s Q 4] Q 0
Kuifoldi dllampapir 1] 0 0 0
Fi-ban
. > A elszamolt érék- mérleg fordulénapi
Megnevezés darabszém beszerzési ériék KlBnbozet Ertek
A [1] 0 1] 0
Belfdldi részvény 6sszesen 0 0 0 0
5 5 Pt elszamolt érlék- mérieg fordulonapi
Megnevezés darabszam beszerzési erek Kilonbazet &rtek
B 1] 0 Q 0
Kilioldi részvény 6sszesen 0 0 0 Q




elszamolt érték- mérleg fordulénapi

Megnevezés darabszam beszerzési érlék ilonbazet &riek
h 0 0 0 0
Befektetési jegy 6sszesen 0 0 0 0
MINDOSSZESEN 53 535 853 651 435 -12 167 651 841483784
6. Szarmazlatolt ligyletek Ssszetétele és értékkiilonbdzete
3 - e PO 1argyévben realizalt % 20 tényleges
Megnevezés kontrektus  kotési arfolyam piaci érték ity varhatd pénzdramlas Pensdanids
USDHUFF40331v219 775000 -1424 242
USDHUFF140115V218.5 460 000 -1183 252
Nyitott poziciék értéke (forward) 6sszesen -2 607 493 0 0 0
¢ e SO targyévben rezlizalt ey tényleges
Megnevezés EN kontraktus  kotési &rfolyam piaci ériék eredmény varhatd pénzdramlds péne&iamias
Szarmazlatott igyletek (hataridds) 6sszesen 0 0 0 0
MINDOSSZESEN Szarmaztatott agyletek -2 607 493 0 0 0
7. Kélcsonbe adott és kélcsdnbe vett értékpapirok dsszetétele és értékkilonbozete
Megnevezés Szerzogsg ksr°-“"" Beszerési ériék Piaci &tk

|Kolcsdnbe adolt értékpapirok 0 0 0 0
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CONCORDE USD PENZPIACI BEFEKTETESI ALAP
Uzleti jelentés (2013) Eves Beszamold 1. szamu melléklel

Befektetési Alap Osszetétele

Nyité sllomany | . NAY 2406 Sllomény NAY
Megnevezés (USD) szdzalékdban (USD) szazalékdban

(%) (%)
Tézsdén hivatalosan jegyzett értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Mds szabalyozott piacon forgalmazott dtruhazhatoé értékpapirok 1,533,478 71.64% 3,901,719 92.59%
A kozelmultban forgalomba hozott dtruhdzhaté értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb truhazhatd értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Szarmaztatott pozicidk értéke 14,684 0.69% -12,090 -0.29%
Netto eszkdzérték 2,140,403 100.00% 4,214,190 100.00%

Az Alap befektetési politikdjaban, eszkdzeinek stratégiai dsszetételében jelentds valtozds nem tértént.

Alapkezel§ miikodésében bekdvetkezett valtozasok

A Concorde Alapkezel6 FelUgyel&bizottsagaban és vezetd tisztségviselSiben két kisebb mérték(i

valtozas tortént:

- Gajdics Attila 2013 IV. negyedévéhen FeliigyelGbizottsagi tagga valt, igy immar 4 tagl az
Alapkezels felligyel6bizottsaga;

- Az Alapkezel6 megfelelési vezet&jének személyében véltozds tortént, az Gj megfelelési vezetd
Prokop Marianna;

Az Alapkezel6 2013-ban négy Gj nyilvdnos alapot inditott el (Concorde Hold Euro Alapok Alapja;
Concorde Hozamfizetd Szarmaztatott Befektetési Alap; Concorde KOGA Szdrmaztatott Befektetési
Alap; Hozamszamla Alapok Alapja). Tovdbba a 2012-ben elkezdett madltai alapok létrehozasa is
befejezddétt, és négy maltai bejegyzési alap kezelését is megkezdte az Alapkezel§ (Concorde VM
(Malta) Fund; Concorde Columbus Opportunities Fund; CONCORDE Pl (MALTA) FUND; CONCORDE
DEEP TURTLE FUND;)

Az Alapkezel6 az év sordn az MNB engedélyével dtadta a Concorde Eurd PB3 Alapok Alapja kezelését a
VM és VM Alapkezeld részére.

Befektetési politikara hato tényezdk

2013 nem akarmilyen év volt a részvénypiacokon. A globélis részvénypiaci kapitalizacio 18 szazalékkal,
a magyar GDP kozel 300-szorosaval boviilt és 62 ezer milliard dollaros értéket elérve megkozelitette a
2008/2009-es 6sszeomlas el6tti cstcsat. A globalis részvénypiaci expanzid modgéott szdmos ok hizddott
meg. Hogy csak pdrat emlitsink: gézerével dolgozd pénznyomda (laza monetéris politika), javuld
realgazdasagi konjunktura, alacsony inflacio és a kdtvénypiacon véltozatlanul negativ redlkamatokkal
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CONCORDE USD PENZPIAC|I BEFEKTETES| ALAP

Uzleti jelentés (2013) Eves Beszamold 1. szamd melléklet

szembesUlS befektetSk folytatéddd ,hozamvadészata”. Ezek ereddjeként az év sordn dridsi mennyiségl
téke érkezett a részvénypiacokra, illetve dramlott ki kétvényalapokbdl, bankbetétekhdl.

Az optimista befektetéi hangulat és a részvények imadata azonban nem volt jellemzé minden régids
részvénypiacra, sét... Az év sordn tovdbb folytatddott a 2010 oktdbere dta tartd fejlett és fejlédé
piacok kozotti divergencia. ElSbbiek rendiletlentl meneteltek, mig utdbbiak igencsak szenvedtek.
2013 végére tobb fejlett piac is ¢j, abszolit cstcsra emelkedett. Az amerikai S&P 500 kézel 30
szazalékos (1), a német DAX 26 szazalékos szérnyaldsa biztositott rekordszintii zard értéket. A japan
Nikkei bar Uj csicsra nem emelkedett, de a GDP méretére vetitve gigantikus nagysagu
penznyomtatasnak koszénhetSen japan jenben 57, mig dolldrban 28 szazalékot szaguldott. A 2012-
ben szenvedd és a befektetSk altal utdlt eurdpai részvénypiac is magara taldlt. Az Eurostoxx 50 kézel
19 szazalékkal kerilt feljebb. Jél teljesitettek a 2011-ben, 2012-ben szdmottevd problémakkal
kiiszkéd6, azonban jelentds allamhaztartasi, fizetési mérlegbeli és versenyképességi kiigazitdson
atesett mediterrdn orszagok is. A madridi index 21, a milandi 17, mig az athéni kdzel 28 szazalékos
emelkedéssel kényeztette befektetdit. € szemet gydnyorkodtetd teljesitmények mellett csalédast keltd
eredményeket kényvelhettek el a feltérekvé orszagok hivei. A fejl6d6 orszégok részvénypiaci
teljesitmenyét tikroz6 MSCI Emerging index értéke dollarban 6 szdzalékkal csokkent. Negativ
tartomdnyban zart a kinai (-8 szdzalék), a brazil (15 szazalék), az orosz (-6 szazalék) borze és kozel 14
szazalékos esést produkélt a torok részvénypiac, részben a kardcsony elétt kibontakozd belpolitikai
vélsagnak készénhetéen. Sajndlatos mddon hazank és a kézép-kelet-eurdpai régié is meglehetbsen
szérnyaszegett évet tudhat maga mégott. A Budapesti ErtéktSzsde indexe, a BUX 2 szazalékot béviilt,
mig a lengyel WIG20 index 7 szdzalékkal, a cseh PX pedig 5 szdzalékkal értékelédott le.

Kicsit kozelebbrél megvizsgdlva az egyes kilfoldi piacokat, kiemelve 2013 ziré negyedévének
torténeseit, a kdvetkezéket tartjuk fontosnak megemliteni.

Az Egyesiilt Allamokban a negyedik negyedév kezdetén a 2014-es kéltségvetéssel kapcsolatos,
republikdnusok és demokratak kozti egyet nem értés miatt részlegesen ledllé dllamhdztartds borzolta a
kedélyeket. A 16 napos kormanyzati ledllast kévetSen végil oktdber 17-én sikertilt megéllapodni a
feleknek. Az egyezség utdn a befektet6k és gazdasdgi szakemberek fokusza a redlgazdasagi
folyamatokra és a jegybank monetaris politikdjara terel6détt. A makrogazdasagi adatok folytatédd
fellendilésrdl drulkodtak. A harmadik negyedéves GDP 2 szdzalékkal bévilt év/év alapon, a vartnal
nagyobb mértékben javult a foglalkoztatottsdg és a haztartasok fogyasztéi-, hitelfelvételi kedve. A
javuld konjunktiraadatokat latva mar-mar tapinthatéva valt a kiszobén 4ll6 monetéris szigoritds.
Oktober 9-én Obama elnék hivatalosan is kinevezte Janet Yellent a FED élére, aki Ben Bernankét véltja
2014 januarjatol. Yellen nyilatkozataival igyekezett hiiteni a szigoritds hiveit azzal érvelve, hogy az
amerikai gazdasag és a munkaerdpiac is jelentSsen gyengébben teljesit a lehetségesnél. A FED végiil,
ha kis mértékben is, de megkezdte a szigoritdst, decemberi (ilésén ugyanis az eszkdzvasarldsi
programjanak minimalis csokkentésérdl dontott, a havi vasarlasi keretét 85-r6l 75 milliard dolldrra
redukdlva. Az S&P 500 index kozel 10 szdzalékot emelkedett a zaré negyedévben, 30 szdzalékra
hizlalva éves produktumat. Az emelkedést tdmogatta a véllalatok fokozédd mérték(i részvény-
visszavdsdrldsa, illetve az éves 6 szazalékos profitbéviilés is. Utdbbi azonban ravildgit arra a nagyon
fontos tényre, hogy 2012 utdn 2013-ban is joval magasabb volt az arfolyam-emelkedés, mint a
profitb8viilés, tovabb feszitve az amerikai részvénypiac drazési szintjét. Az idén Nobel-dijjal kitiintetett
Robert Shiller-féle Shiller P/E (arfolyam/eredmény) hanyados 25,8-ra kiszott fel, ami 56 szdzalékkal
magasabb a historikus atlagnal.
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Eurdpaban is részvénypiaci emelkedéssel dijaztak a befekteték a laza monetdris politika és a javuld
redlgazdasdg kombindcidjat. Novemberben az Eurdpai Kézponti Bank 25 bézisponttal 0,25 szazalékra
csOkkentette az iranyadd alapkamatot, hivatkozva a recessziobdl vald kildbalds torékenységére és a
periférian fellelhetd deflacids kockdzatokra. Mindezek mellett alighanem az is dszténdzte az EKB-t,
hogy az eurd tulzott er@sodése csokkenti az eurdzona orszagainak globalis versenyképességét.
Nemetorszdgban a valasztasokon gy6ztes Angela Merkel vezette CDU/CSU partszévetség koalicids
megallapodast kotott a szocidldemokrata parttal létrehozva Németorszadg torténetének harmadik
nagykoaliciés kormanyat. Az Eurdpai Unid politikusai decemberben déntéttek a jévében eléforduld
banki felt6késitések forgatokonyvérdl. Megéllapodtak, hogy az &llamok (addfizeték) helyett a
részvényesek, az alarendelt kotvényesek, majd a szenior kétvényesek viselik a terheket, a 100 ezer
euro feletti betétesek pedig csak extrém esetben szenvedjenek veszteségeket a bankmentéseknél. A
német DAX 11, az 50 legnagyobb eurdpai blue-chipet tomarité Eurostoxx 7, mig a gorog részvényindex
14 szazalékot emelkedett az elmult negyedévben.

Kinaban Xi Jinping, a Kinai Népkéztdrsasag marciusban megviélasztott elntke, egy minden elképzelést
felilmald, vélhetSen a torténelemkényvekbe is bekeriilé reformprogramot jelentett be. A széles kord
reformprogram célja egy liberdlisabb, szabadabb piacgazdasidg fokozatos megteremtése. A
reformcsomagban szerepel az allami drszabdlyozds, a kamat- és devizapolitika liberalizaldsa, a
magantulajdon szerepének erdsitése, az egy gyermek politika fokozatos enyhitése, a foldtulajdon
reformja, illetve a migracidhoz kapcsolddd regisztracios rendszer (hukou) lazitdsa és az ehhez
kapcsolédd  tarsadalombiztositasi  reform, melyet részben az allami  vallalatok megemelt
osztalékfizetésébdl finansziroznanak. A kinai GDP 7,8 szdzalékkal nétt a harmadik negyedévben, az
oktdberi ipari termelés, a vart felett, kozel 10 szdzalékkal bévilt és a kézeljovs gazdasagi folyamatait
jol indikalod beszerzési menedzserindex értéke is a vart felett alakult. A globdlis GDP-ndvekedés
motorjardl, a kinai gazdasdgrél elmondhatd, hogy 2013-ban lassult ugyan a noévekedés, de az
Osszeomlastol, ,hard landingtél” tartok egyelére pozitivan csalddhattak. Az drnyék-bankrendszeren
keresztlil gigantikusra hizlalt kinai véllalati és lakossagi hiteldllomany azonban Damoklész kardjaként
lebeg a gazdasdg felett 2014-ben is. A sanghaji bdrze 4 szazalékot veszitett értékébdl az év utolséd
negyedévében.

Nem tartogatott sok 6rémdét az elmult év a nyersanyagpiaci, agrarpiaci és nemesfémek befektetdi
szamdra. A mezdgazdasagi termények dra oOridsit zuhant. A buza 27, a kukorica 31, mig a cukor
viligpiaci dra 18 szdzalékot csokkent 2013-ban. Az esés leginkabb a terméshozamok
normalizdlodasaval magyardzhatd a kedvezdtlen 2012-es termésatlagokat kovetSen. Az agrarpiaci
arcsokkenés mindazonaltal csillapitotta a vilag szegényebb orszdgaiban lévé tarsadalmi, geopolitikai
fesziltségeket is.

2013-ban visszaesett a felttrekvd orszagok nehézféméhsége, lassult az infrastrukturélis beruhazasok
novekedési (iteme. Ugyanakkor a nyersanyagok kindlata béviilt az elmult évek nyersanyag-boomjanak
kovetkeztében noévekvd kapacitaskiépitéseknek kdszénhetéen. A réz arfolyama kézel 6, mig az
aluminiumé 4 szazalékot csokkent.

Az arany és az eziist hivei is nagy pofont kaptak 2013-ban. Az elmult években a globalis félelmek eldl
nemesfémekbe menekil6 téke dramlasa megfordult. Az alacsony inflacié mellett megélénkiils globdlis
gazdasagi novekedés, a monetdris szigoritds kezdetébe vetett névekvé hit és a vildgvége-
forgatokonyvek asztalrél vald lesdprése mellett jelentds eladdi nyomads ald kerlilt az arany és az eziist
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is. EI&bbi uncidnkénti dra 27, utdbbié 35 szazalékot veszitett értékébdl. Az arany ardnak esése komoly
nyomds ald helyezte az aranybanya-tarsasagokat is, melyek vdrhatéan banyabezarasokkal reagdlnak
majd, alkalmazkodva az alacsony arszinthez.

A f6bb nyersanyagok kéziil az olaj tudott némileg emelkedni, kbzel 7 szazalékkal felértékel6dve az év
soran. Az Egyesiilt Allamokban egyre nagyobb mennyiségben felszinre toré olcsén kitermelhetd
palaolaj egyel6re nem tudta megingatni az olaj drat. Ahogy az a hir sem, hogy Irdn november végén
ideiglenes megallapodast irt ala az ENSZ Biztonsagi Tanacséval, véllalva, hogy nem dusitja 5 szazaléknal
magasabbra urankészleteit, illetve semlegesiti a 20 szdzalékra dusitott készleteket. Cserébe
csokkentették az orszdg kdolajexportjdra vonatkozd szankciokat. A Brent tipusi fekete arany
arfolyama igy 111 dolldros szinten zérta az évet, mely kellSen magas az olajkitermelé orszagok
allamhéztartasanak megfelelé finanszirozdsahoz.

Budapest, 2014. aprilis 14.

| |
[

|\
I NA

e IN

/ \ ‘. \ \, X ' N
Hrehovszki Hedvig : Mérész Andrés
back-office vezetd folyamatszervez§

Concorde Alapkezel§ zrt. Concorde Alapkezel§ zrt.




