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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

a
Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap
/1123 Bp., Alkotas u. 50./
2010.12.31.
fordulonapra készitett éves beszamolojarol

a Concorde Alapkezel® zrt. részére

Elvégeztiik a Citadella Szdrmaztatott Befektetési Alap (PSZAF eng.: EN-III/EA-63/2009)
mellékelt 2010, évi éves beszamoldjanak a konyvvizsgalatat, amely éves beszamol6 a 2010.
december 31-i fordulénapra elkészitett mérlegbdl, az ezen idépontra végz3dd évre vonatkozo
eredménykimutatasbél és a szamviteli politika meghatarozo elemeit és az egy¢b magyarazo
megjegyzéseket tartalmazo kiegészitdé mellékletbol all.

Az éves beszamold mérlegének kiemelt adatai:
eszkozok, forrasok egyezd mérlegfoosszege: 3.192.432 e Ft,
mérleg szerinti eredmény (iizleti év eredménye).  230.254 e Ft.

Az éves beszamolonak a szamviteli torvényben foglaltak és a Magyarorszagon elfogadott
altalanos szamviteli elvek szerint torténd elkészitése és valds bemutatasa az alapkezeld
(Concorde Alapkezeld zrt. 1123 Bp., Alkotas u. 50.) tgyvezetéscnek a felelossége. Ez a
felelésség magaban foglalja az akar csalasbol, akar hibabol eredd, 1ényeges hibas allitasoktol
mentes éves beszamold elkészitése és valos bemutatdsa szempontjabol relevans belsd
ellendrzés kialakitasat, bevezetését és fenntartasat; megfelelé szamviteli politika kivalasztasat
és alkalmazasat, valamint az adott koriilmények kozott ésszer(i szamviteli becsléseket.

A konyvvizsgalo feleléssége az éves beszamolo véleményezése az elvégzett konyvvizsgalat
alapjan, valamint az iizleti jelentés és az éves beszamol6 6sszhangjanak a megitélése.

A kényvvizsgalatot a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok és a konyvvizsgalatra
vonatkozo — Magyarorszagon érvényes — torvények és egyéb jogszabalyok alapjan hajtottuk
végre. A fentick megkdvetelik, hogy megfeleljink bizonyos etikai kovetelményeknek,
valamint hogy a konyvvizsgilat tervezése és elvégzése révén elegendd és megfeleld
bizonyitékot szerezziink arrdl, hogy az éves beszamolé nem tartalmaz lényeges hibas
allitasokat.

A konyvvizsgilat magaban foglalja olyan eljarisok végrehajtasat, amelyek célja
konyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves beszamoloban szerepld OsszegekrGl ¢s
kozzétételekrdl. A kivalasztott eljarasok — beleértve az éves beszamold akar csalasbol, akar
tévedésekbdl eredd, lényeges hibas allitasai kockéazatanak felméréseit — a konyvvizsgald
megitélésétdl fuggnek.
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A kockéazatok ilyen felmérésekor a konyvvizsgalo az éves beszamolo iligyvezetés altali
elkészitése és valos bemutatisa szempontjabol relevans belsd ellendrzést azért mérlegeli,
hogy olyan konyvvizsgalati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az adott koriilmények kozott
megfeleléek, de nem azért, hogy az Alap belsé ellendrzésének hatékonysagara vonatkozodan
véleményt mondjon.

A konyvvizsgalat magaban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli alapelvek
megfeleléségének és az iigyvezetés szamviteli becslései ésszeriiségenek, valamint az éves
beszamolé atfogd bemutatasanak az értékelését. Az iizleti jelentéssel kapcsolatos munkank az
iizleti jelentés és az éves beszamolo Osszhangjanak megitélésére korlatozodott ¢s nem
tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt szamviteli nyilvantartasaibol levezetett informaciok
attekintését. Meggy6zddésiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és
megfeleld alapot nyujt a konyvvizsgaldi zaradék /vélemény/ megadasahoz.

Hitelesité konyvvizsgaldi zaradék:

A konyvvizsgilat soran a  Citadella Szirmaztatott Befektetési Alap 2010. évi éves
beszamolojat, annak részeit és tételeit, azok konyvelési és bizonylati alatdmasztasat az
érvényes nemzeti konyvvizsgalati standardokban foglaltak szerint feliilvizsgaltuk, és ennek
alapjan elegendd és megfeleld bizonyossagot szereztiink arrol, hogy az éves beszamolot a
szamviteli torvényben foglaltak és a Magyarorszagon elfogadott éltalanos szamviteli elvek
szerint készitették el. Az éves beszamold a Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap
vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetérl megbizhatd €s valos képet ad. Az uizleti jelentés
az éves beszamol6 adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2011. aprilis 14.

________ Lola - .
/dr. Cséki Bertalan iigyvezet6/ dr. Csaki Bertalan
Konyv-Profit Konyvvizsgalo Kft. kamarai tag konyvvizsgalo

/Nyilv.sz.: 000199/ Tags.ig.sz.: 003083



Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap
cime: 1123 Budapest, Alkotés u. 50.

EVES BESZAMOLO

MERLEG

fordulénapja: 2010. december 31.

PSZAF eng.: EN-IIVEA-63/2009.

adatok E Ft-ban

::;:1 A tétel megnevezése El6z5 év ﬁjgzg;‘gzg Targyév
a b c d e

A. Befektetett eszkdzok 0 0
I. | Ertékpapirok 0 0
Ertékpapirok 0
2.| Ertékpapirok értékkilonbozete 0 0
- a) kamalokbol, oszlalékokbél 0
b) egyéb i 0
B. Forgdeszkdzdk 1,419,241 0 3,193,830
I. | Kévetelések 94,720 0 184,325
1 Kovetelések 95,372 182,695
2 Kovetelések értékvesztése (-) 0
3| Kulfoldi pénztértékre sz6l6 kovetelések értékelési kilonbozete -652 1,630
= 4.| Forint kdvetelések értékelési killonbdzete 0
Il. | Ertékpapirok . 1322467 o] 3,007,111
1.| Ertékpapirok 1,310,154 2,959,440
2|  Erékpapirok értékelési kilonbozete 12313 0 47,671
~ a) kamatokbdl, osztalékokbol 215 32,421
b) egyéb 12,008 15,250
. | Péenzeszkszok 2,054 0 2,394
1.| Peénzeszkozok 2,066 | 2283
2.| \Valuta, devizabetét értékelési kiilonbbzete -12 111
C. Aktiv idébeli elhatarolasok 0 0 0
a) akliv idobeli elhatarolas 0
~ b) aktiv idbeli elhatarolas ériékvesziése (-) 0
D. Szarmaztatott iigyletek értékelési kiilldnhdzete 41,063 0 -1,398
ESZKOZOK OSSZESEN 1,460,304 0 3,192,432

Kelt: Budapest, 2011. aprilis 14.

Concorde Alapkezeld zrt.



Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap PSZAF eng.: EN-III/EA-63/2009.
cime: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.

EVES BESZAMOLO

MERLEG
fordulénapja: 2010. december 31.
adatok E Ft-ban
:';;:1 A tétel megnevezése El6z6 év E:gsg:i:;:g Targyév
a b [ d e
Sajat toke 1,454,623 0 3,148,067
I, Indulé toke 1,410,662 0 2,730,154
_ 1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke ] 1,502,489 3,415,377
2| Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -91,827 685,223
Il. | Tokevaitozas (t6kendvekmény) - 43,961 0 417,913
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbozete 897 149,293
2|  Enékelési kilénbozet tartaléka 52,712 48,014
E El6zd év(ek) eredménye N -9,648
4 Uzleti év ered_ménye -9,648 230,254
F. Céltartalékok 0 0
Kotelezettségek 5,364 0 42,328
I Hosszi lejarata kotelezettségek
L. Rovid lejarata kotelezettségek 5,364 42,328
T . | Kiilfdldi pénzértékre sz616 kotelezettségek értékelési kiilonbozete il ]
H. Passziv idébeli elhatarolasok 317 0 2,037
FORRASOK OSSZESEN 1,460,304 0 3,192,432

Kelt: Budapest, 2011. aprilis 14.
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Concorde Alapkezeld zrt.



Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap PSZAF eng.: EN-III/EA-63/2009.
cime: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.

EVES BESZAMOLO

EREDMENYKIMUTATAS
Beszamolasi idoszak: 2010. év
adatok E Ft-ban
:;;:1 A tétel megnevezése El6z6 év f.-:g:i;g:g Targyév

a b c d e
F Pénziigyi miiveletek bevételei 62,744 0 418,615
Arfolyamnyereség értékpapir értékesitésébdl 28,910 114,270
Ertékpapirok utan kapott kamat, osztalék ) 2,708 -24,426
Bankoktdl kapolt kamat 129 2
Ertékpapir kélcsonzési dij 5 0
Adott 6vadék kamala ) 7 - 0
B Deviiakészletek atvaltasanak arfolyamnyeresége 518 7,673
Kulféldi pénzért. eszkdzok, kovetelés - kﬁtetelezeltéég arfolyamnyeresége 69 - _2.807_
Lezart és lejart hataridGs Gigyletek arfolyamnyeresége 30,41 0 318,236
Opcibs dijpevétel ] 0
Forgalmazasi jutalék bevétele ' 53
. Pénziigyi miiveletek raforditasai 61,852 0 118,825
Arfolyamveszteség értékpapir értékesitésébal 2,101 247
Ertékpapirok vételraban fizetett kamat, osztalék 0
Banki kamat - 0
Ertékpapir klcsonzési dij ' ’ 0
Short hitel kamat 0
_Devizakészletek atvaltasanak arfolyamvesztesége 3,057
Kulfdldi pénzért. eszkdzok, kovetelés - kitetelezellség arfolyamvesztesége 3,277 1 .Sﬁ
Lezart és lejart hataridds Ggyletek arfolyamvesztesége ' 56,474_ 113,673
Fizetett opcios dij - 0
Ertékpapirok utan kapott osztalék kamata I 0
Pénziigyi miiveletek eredménye 892 0 299,790
Ill. | Egyéb hevételek 0 0 0
IV. | Miikodési kdltségek 10,405 0 69,024
V. | Egyéb raforditasok 135 512
VI. | Rendkiviili bevételek 0 0
Vil. | Rendkiviili raforditasok 0 0
Vill. | Fizetett, fizetendé hozamok 0 0
IX. | TARGYEVI EREDMENY 9,648 0 230,254

Kelt: Budapest, 2011. aprilis 14.

Concorde Alapkezel6 zrt.




Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap PSZAF eng.: EN-IIIFEA-63/2009.
cime: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.

EVES BESZAMOLO
CASH FLOW KIMUTATAS

Beszamolasi idészak: 2010. év

adatok E Ft-ban

:;;:;1 A tétel megnevezése El6zd év f;g;g;:g:)i Targyév
a b c d e

I Szokasos tevékenységhdl szarmazo pénzeszkoz-valtozas -1,421,154 -1,605,311
1 Téargyévi eredmény -9,648 230,254
2 Céltartalék képzés és felhaszndlas kilonbbzete C 0
3 Forgatasi cél ériékpapirok allomanyvaltozasa -1,322,467 -1,684,644
4 Ravid lejarati kotelezettség valtozasa 5,364 ] 36,964
5. Passziv id6beli elhatarolasok véllozﬁa : 317 1,720
6 Forgdeszkozok (értékpapir és pénzeszkdz nélkdl) valtozasa -94,720 -89,605
7 Akliv idébeli elhatarolasok véltozasa o 0
8 Fizetett ado (nyereség utan) B 0
9 Fizetett osztalék, részesedés 0
1l. Befektetési tevékenységhdl szarmazé pénzeszkoz-valtozas 0 0
10. Befektetelt eszkdzdk beszerzése 0
11. | Befektetett eszkozok eladasa N 0
12. Kapott osztalék i 0
. | Pénziigyi miiveletekbGl szarmazé pénzeszkoz-valtozas 1,423,208 1,505,651
13. Befektetési jegyek llomanyndvekedése (t6kebevonas) 1,502,490 2,004,715
14. | Tokenovekmény érékelési kilsnbozetbsl 52,712 -4,698
15. | Hitelfelvétel ) 0
16. Véglegesen kapolt pénzeszkéz 0
17. Befektetési jegyek dllomanycsdkkenése (t6keleszallitas) - -90,931 -536,827
18. Tdkecsokkenés értékelési killonbozetbdl -41,063 . 42,461
9. Hiteltérlesztés, -visszafizetés - o _ 0
20. Véglegesen atadolt pénzeszkdz B 0
IV. | Pénzeszkodzdk valtozasa dsszesen 2,054 340

Kelt: Budapest, 2011. aprilis 14.

Concorde Alapkezeld zrt.




Kiegészito Melléklet

a 2010. évi Eves Beszamoléhoz

1. Altalanos rész

1.1 A Befektetési Alap

Az Alap elnevezése: Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap

PSZAF bejegyzési hatarozat szama: EN-III/EA-63/2009.

Lajstromozdsi szama: 1111-338

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

Az Alap alakulasa: 2009. janius 30.

Alapkezelé: Concorde Alapkezeld zrt.(1123 Budapest, Alkotas u. 50.)
Letétkezeld: UniCredit Bank Hungary Zrt. (1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.)

1.2. Az Alap szamviteli politikajanak fobb elvei a hatalyos 2000 évi C.
Szamviteli Tv. (SZtv.) ¢s a Befektetési alapok beszimolokészitési és konyvvezetési
kotelezettségének sajatossagairél szolé 215/2000 (XII. 11.) sz. Kormanyrendelet
(Rendelet) szerint:

A mérlegkészités idopontjanak az Alap az iizleti évet kivetd év februar 28. napjat
hatarozza meg.

Az Alap beszamoldja a Rendelet szerinti részletezettségli Mérlegbol,
Eredménykimutatasbol és Kiegészité Mellékletbol all.

Az Alap kettdés konyvvitelt vezet a Rendelet specidlis elszamolasi eldirdsainak
alkalmazasaval.

Az értékpapirok mindsitését az Alap a befektetés iddtartama és a megszerzett
részesedés aranya alapjan egyiittesen végzi. Az értékpapirokat bekeriilési értéken értékeli,
mig az év végén meglévd dllomanyt — a Rendelet elbirasai szerint - az ismert piaci értéken
mutatja ki. Az egyes értékpapirok allomanyanak részenkénti értékesitése esetében az
arfolyam kiilonbozetet FIFO elv szerint szamolja el az Alap.

Az értékvesztések 9sszege évente a fordulénapon fennallé kovetelésallomany egyedi
mindsitése alapjan keriil meghatarozasra.



A passziv idébeli elhatarolasok értéke a forduldnapig elszamolt, valamint a
mérlegkészitésig ismertté valt targyévre vonatkozd bevételek, koltségek és raforditasok
alapjan az elszamolt Osszegben, ennek hidnyaban szerz6dés szerinti Osszegben keriil
meghatarozasra,

A kotelezettségek leltarral alatamasztott, partnerrel egyeztetett Osszegben a konyv
szerinti értéken keriilnek beallitasra.

A fokonyvi konyvvezetés tételes elszdmolasokat tartalmaz, amelynek egyes
eszkozokre és forrdsokra jellemzé sajatos csoportositasat az analitikus nyilvantartasok
tartalmazzak. Folyamatosan vezetett analitikus nyilvantartasok: széllitok folydszamlai,
értékpapirforgalmazd és egyéb partnerek kdvetelései és kotelezettségei, értékpapirok
allomanya, befektetési jegyek alloményvaltozésa.

Az Alapnal szarmazékos lgyletek vannak év végén, a nettd eszkoézértéken beliili
aranyuk: 0,04%

Jelentés Osszegii hibanak a mérlegféosszeg 2%-anal nagyobb és 500 millié Ft-ot
meghalado hibat tekinti. A megbizhato és valos képet lényegesen befolyasold hiba, ha az
ellendrzéssel, dnellendrzéssel feltart jelentds dsszegli hibak és hibahatdsok adott iizleti
évre vonatkozo értéke a hiba feltaras évét megel6z6 tizleti év mérlegében kimutatott sajat
toke értékét tobb, mint 20%-al modositja.

I1. Specialis rész

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

Az Alap 2009. junius 30-an keriilt bejegyzésre 120.000 eFt indulé tékével. A
2010.12.31-én kimutatott tokendvekmény (417.913 eFt) az indulé téke és a tovabbi
tokebevonas névértéken szamitott értékének (2.730.154 eFt) 15,31 %-a.

A Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap 2010. december 31-i

sajat tokéje (azaz nettd eszkodz értéke): 3.148.067 ekt
Az egy befektetési jegyre jutd nettd eszkozértéke: 1,153073 Ft
A Letétkezelo altal kimutatott nett6é eszkozértéke: 3.148.428 eFt

A Letétkezeld altal kimutatott egy befektetési
jegyre jutd nettd eszkdzértéke: 1,153205 Ft



A Letétkezelo altal kozétett és a Beszamold szerint kimutatott nettd eszkézérték
kiilénbség 361 eFt, melynek oka a kdvetkez6:

A koltségek a Letétkezeld altal becsiilt Osszegekkel szemben a fokoényvben a
mérlegkészitésig ismertté valt ténylegesen elszamolt dsszegekkel keriiltek kimutatasra., A
konyvvizsgélati és konyvelési dijak a Letétkezeld elhatarolasaval szemben szerzddés
szerinti 6sszeggel keriiltek elszamolésra. Igy lett az Alap targyévi eredménye 361 eFt-tal
kevesebb a Letétkezel6 altal kimutatott eredménynél.

A Concorde Alapkezelo zrt. részér6l az Alap éves beszamoldjanak alairasara
kotelezett vezeto tisztségviseld:

Bilibok Botond, vezérigazgato, allando lakcime: 1121 Budapest, Racz Aladar ut 9.

Szamviteli szolgaltatast vépz6 felelds személy:

Az Alap a Szémviteli tv. 150. § (2) bekezdése szerinti konyvviteli szolgaltatas kérébe
tartozo feladatok iranyitasaval, vezetésével, az éves beszamold elkészitésével Zagyva
Beata (2330 Dunaharaszti, Fels6-Duna utca 28.) szdmviteli szolgéltatist nyajté egyéni
villalkozét bizta meg. A kényvviteli szolgéltatis korébe tartozé feladatok irdnyitasaért,
vezetéséért felelés személy: Zagyva Beata (PM regisztracios szama: 146464)

Kényvvizsgélatot végz6 felelds személy:

Az Alapkezeld altal kijelolt konyvvizsgalo a Konyv-Profit Kényvvizsgalé Kft. (1067
Bp. Teréz kit. 33., kamarai nyilvantartasi szam: 000199, PM engedély: KE-0249/94/11.). A
konyvvizsgélati feladatok iranyitdsaért, vezetéséért felelds személy: dr. Csaki Bertalan,
konyvvizsgalo, (MK VK tagsagi igazolvany szdma: 003083). Az éves konyvvizsgalati
munkéért felszamitott dij: 387.500 Ft. A kényvvizsgdlo a konyvvizsgalaton kiviil egyéb
szolgaltatast nem nyujt az Alapkezeld részére.

Az Alap az Eves beszamol6jat az Alapkezeld honlapjén és a PSZAF altal tizemeltetett
honlapon teszi kézzé:

www.concordealapkezelo.hu

www.kozzetetelek.hu

Budapest, 2011. aprilis 14.

. Bdd

.............................................

Bilibok Botond
vezérigazgato

Concorde Alapkezel6 zrt.
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Alapadatok

Portfélié jelentés értékpapiralapra

Alap neve, lajstromszéma: Citadella Szdrmaztatott Befektetési Alap 1111-338
Alapkezeld neve: Concorde Alapkezel6 zrt.
Letétkezeld neve: UniCredit Bank Zrt.
NEE szamitas tipusa: Tajékoztaté szerint
Targynap (T): 2010.12.31
Sajat toke: 3,148,067,449
Egy jegyre juté NEE (Ft): 1.153073
Darabszam: 2,730,164,275
A targynapi netté eszkdzérték meghatarozéasa:
KOTELEZETTSEGEK OsszeglErtek Devizanem
Hiteldllomény (dsszes): 0 Ft
Egyéb kbtelezettségek (Gsszes): 42,328,001 Ft
Alapkezeldi dij miatt (Sikerdij) 30,605,151 Ft
Letétkezeldi dij miatt 189,760 Ft
Bizomanyosi dij miatt 55,500 Ft
Forgalmazéi koltség miatt 0 Ft
Kézzétételi koltség miatt Ft
Reklam kéltség miatt 0 Ft
Tranzakcids dij miatt 11,306,590 Ft
Sikerdij miatt Ft
Koltségként elszamolt egyéb tétel (PSZAF dij) 171,000 Ft
Egyéb - nem kdéltség alapli - kételezetlség 0 Ft
Céltartalékok (6sszes): 0 Ft
Marketing 0 Ft
Passziv idobeli elhatarolasok (Gsszes): 2,036,867 Ft
Kényvvizsgalat 2010 193,750 Ft
Kdnyvelés 2010 134,325 Ft
Hirdetési dij 0 Ft
Bankkaltség 2010.1V név 0 Ft
Transzfer érkeztetett ép bek.ért. elhatarolasa 0 Ft
FRA vesziteség 1,708,792 Ft
Kotelezettségek Gsszesen: 44,364,868 Ft
ESZKOZOK Osszeg/Erték Devizanem
Folydszamla, készpénz (Osszes): 2,283,370 Ft
Elszdmolasi betétszamla HUF 204,659 Ft
Devizabetétszamla-USD 2,709 Ft
Devizabetétszamla - EUR 2,076,002 Ft
Valuta, deviza betétek értékelési kiilonbozete 110,921 Ft
USD bank értékkiilonbozete 469 Ft
EUR bank értékkilonbdzete 110,452 Ft
Egyéb kdvetelés (Osszes): 182,695,080 Ft
Concorde Rt igyfélszamla 0 Ft
Devizapénzszamla-USD 1Ft
Devizapénzszamla-EUR 182,695,077 Ft
Devizapénzszamla-JPY 2 Ft
Kiilf6ldi pénztértékre sz616 kbvetelések értékelési kiilonbbzete 1,630,334 Ft
USD Concorde értékkilénbozete 0 Ft
EUR Concorde értékkilonbozete 1,630,334 Ft
Kavetelések értékpapir eladasbol 0 Ft
Kovetelések értékpapir kblcsonadasbdl 0 Ft
Ertékpapir kdlcsdnbdl szarmazé kovetelések ériékelési kilonbozete 0 Ft
Hatéridds iigyletek véltozo letét 0 Ft
Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonb -1,398,113 Ft
Lekotott bankbetétek (Gsszes): 0 Ft
Max, 3 ho lekotésii (6sszes): 0 Ft
Lekotott betétszamla 0 Ft
Lekotott betét USD 0 Ft
Lekotott betét EUR 0 Ft
3 hénapnél hosszabb lekdtésii (6sszes): 0 Ft
Darabszam OsszeglErték Devizanem
Ertékpapirok (6sszes): 40,290,003 3,007,110,726 Ft
Allampapirok (6sszes): 40,290,003 3,007,110,726 Ft
Kdtvények (dsszes): 60,000 610,882,200 Ft
MAK 2013/iD 30,000 314,143,200 Ft
MAK 2014/C 30,000 296,739,000 Ft
Kincstarjegyek (dsszes): 230,003 2,284,743,021 Ft
D110112 6,087 60,753,373 Ft
D110119 36,090 359,806,112 Ft
D110126 53,660 534,376,866 Ft
D110202 17,381 172,897,150 Ft
D110209 22,333 221,909,845 Ft
D110216 52,985 525,895,200 Ft
D110223 2,813 27,889,038 Ft
D110309 2117 20,942,147 Ft
D110316 1,229 12,144,265 Ft
D110323 575 5,675,538 Ft
D110330 34,733 342,453,487 Ft
Egyéb Jegybankképes ép. (6sszes): 0 0 Ft
Kiilféldi allampapirok (Gsszes): 40,000,000 111,485,505 Ft
BUBILLO 01/26/11 40,000,000 111,485,505 Ft
Gazdalkoddl és egyéb hitelviszonyt megtestesitd 0 0 Ft
Tozsdére hevezetett (bsszes): 0 0 Ft
Kiilf6ldi kbtvények (6sszes): 0 0 Ft
Tozsdén Kiviili (6sszes): 0 0 Ft
Részvények (6sszes): 0 0 Ft
Tozsdére hevezetett (Gsszes): 0 0 Ft

(%)

95.41%
68.99%
0.43%
0.13%

25.49%

0.39%

4.59%
0.44%
0.30%

3.85%
100.00%

(%)
0.07%
0.01%
0.00%
0.07%
0.00%
0.00%
0.00%
5.72%

0.00%
5.72%
0.00%
0.05%

0.05%

-0.04%

(%)
94.19%
94.19%
19.14%
9.84%
9.30%
71.67%
1.90%
11.27%
16.74%
5.42%
6.95%
16.47%
0.87%
0.66%
0.38%
0.18%
10.73%

3.49%
3.49%



14.3.2,
1/4.3.3.
4.4,
4.4.1.
1174.4.2,
11/4.5.
1/4.5.1.
1/4.5.2.
1/4.6.
/8.

Portfélié jelentés értékpapiralapra

Alapadatok

Alap neve, lajstromszéama: Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap
Alapkezel6 neve: Concorde Alapkezel5 zrt.

Letétkezeld neve: UniCredit Bank Zrt.

NEE szamitas tipusa: Tajékoztaté szerint

Kiilfoldi részvények (6sszes):
Tozsdén kiviili (osszes):
Jelzdloglevelek (Gsszes):
Tozsdére bevezetett (6sszes):
Tozsdén Kiviili (0sszes):
Befektetési jegyek (8sszes):
Tozsdére hevezetett (6sszes):
Tézsdén kiviili (6sszes):
Karpotlasi jegy (Osszes):
Aktiv idGbeli elhatarolasok (6sszes):

AlEH

AlEH értékvesztése

o000 OCcODOO

ESZKOZOK OSSZESEN: 40,290,003

1111-338

0 Ft
0 Ft
0 Ft
0 Ft
0 Ft
0 Ft
0 Ft
0 Ft
0 Ft
0 Ft
0 Ft
0 Ft

3,192,432,318 Ft

100.00%



1. Pénziigyi miiveletek bevételei és raforditasai

Ft-ban
Megnevezés Pénzigyi bevélelek  Pénzogyi réforditésok Pénzagyi eredmény
Arfotyammyereség értékpaptr énttkesittebal 114,269,577
ebbél: Al‘amké.‘.'ém'ek, diszkont Kncstarjegyek 114 269,577
Gazdaloddi és egyib hitehiszomyt meglestesitd élékpapirok 0
Részvémyek 1]
Jelzdloglevelak 0
Befektelisi jegyek 0
Ertkpaplrok utin kapstt kamat, osztalik -24,426,489
Bankoldél kzpott kamat 2234
Erdkpaplr ktlstnzési dj 0
Adolt 6vadék kamata 0
Deavizakészetek divatisdnak arfolyammyereségs 7672653
KO'feldi pénzént eszkdzdk, kivete's - kitetelezetistg &folyamnyeresége 2,806,714
Lezart &s lejért hatdridds Ogyletek arfolyamnyereségs 318,235,780
Opcids dijbevétel 0
Forgalmazasi jutalék, banteld jutaték bevitels 52,500
Arfotyamveszteség endkpaplr &ttkesitésbal 246,629
ebbal: Alambatvények, dszkont kincstarjagyek 246,629
Gazdatodsi és egyéb hlelviszomt megtestesitd értékpapirok 0
Részvénmy [}
Jelzak 0
Befeltelési jagyek 0
Enékpaplrok vite'Sraban fzetett kamat, osztalik (1]
Banki kamat 17
Erttkpaplr kilcstnzési dj ]
Shodt hitel kamat 0
Devizakésziatek Sivatasdnak érfolyamvesztesige 3,057,176
Keidi pinzért eszkdzdk, kavetelés - kitetelazetisdg Arfatyamveszicsige 1,847,631
Lezér &s lzjart hatsridSs Ogyletek drfolyamvesztesége 113671846
Fizetell opcifs dj 0
Ertékpapirok utdn kapolt cszrlalék kamata 0
Osszesen 418,613,979 118,823,349 299,790,630
2. Egyéb bevételek és raforditasok
Ft-ban
Megnevezés Egyéb bevételek Egyéb raforditasok
Céraria’sX fehasma'ss
Egyéb bevéleVEgytb raford tas 0 512,000
Ertékveszitsak (AH) 0 0
Cetarlalsk képzés
Osszesen 0 512,000 -512,000
3. Rendkiviili bevételek és raforditasok
Ft-ban
Megnevezés Rendkivili bevételek Rendkivali raforditasok
Rendich il bevEtel Rendhil raford tas 0 0
Osszesen 0 0 0
4. Miikodési koltségek Osszetétele
Ft-ban
s Targyévi
Megnevezés Témé;;::é:ﬁes‘ Kg. pénzﬂgyi?:g relizalt
mikodési kig.
Alzpkezeldi dj 21,274,922 -9,330,229
Letéteezeldid] 1,534,734 1,344,974
Bizomanyosi dj (smegbizdsi jutalek) 371,826 316326
Forga'mazéi kds£q (=ranzakcds dij, Ogyles jutaldk) 11,787,843 481,253
KézzEtiied kétssg (=hirdetisid)) 0 0
ReMlam k&tség (=marketng kitség) 0 0
Kériyeeldsl d 537300 402,975
Kénynizsgsisl 6 387,500 193,750
Bankkdtség 1,151,697 1,151,697
Hatdridds kdtség 1,373,345 1,373,345
Skerd] 30,605,151 30,605,151
Osszesen 69,024,319 26,539,243




5. Ertékpapir-allomany dsszetétele és értékkiilonbozete

Ft-ban

elszamolt érték-

mérleg forduldnapi

& ; :
Megnevezés darabszam beszerzési ériék kolonbazet &rlek
MAK 2013D 30,000 295,355,130 18,783,070 314,143,200
MAK 2014/C 30,000 280,446,599 16,292,401 286,739,000
Magyar allamkétvény Gsszesen 60,000 575,801,729 35,080,471 610,882,200
Ft-ban
= S bk ; ;
Megnevezés darabszém beszerzési érték elsz_arrmlt_eftek i f Of.d nonap)
kulonbozet ériék
D110112 6,037 60,292,765 460,607 60,753,373
DI10118 36,090 356,316,391 3489721 359,805,112
DH10126 53650 531,421,016 2,955,850 534,376,856
D110202 17,381 172,379,555 517595 172,697,150
D208 22333 220,596,054 1,313,791 221,909,245
D110216 52,885 522,939,520 2905680 525,895,200
Di10223 2813 27,793,178 95,860 27,859,038
D110308 2417 20853204 78943 20,942,147
D110316 1229 12,147,471 -2.906 12,144,285
D110323 575 5,669,742 5745 5,675,538
D110330 34,733 342,355,525 §5.062 342,453.487
Diszkont kincstarjegy 6sszesen 230,003 2,272,865,122 11,877,899 2,284,743,021
Megnevezés darabszdm beszerzési érék els@ r‘mltiertek- médeg {Ofd dnap!
kilonbozet érték
= 0 0 0 0
Jelzaloglevél 6sszesen 0 0 0 0
Ft-ban
. elszamoll érték- mérleg forduldnapi
Megnevezés darabszdm beszerzési érték Kkilonbozet etk
- 0 0 0 0
|Gazdélkod6i és egyéb hitelviszonyt megtestesité ép. 8sszesen 0 0 0 0
= elszémolt érték- mérleg fordulénapi
Megnevezés darabszam beszerzési ériék Kalonbazet értek
BUSILLO 01/28/11 40,000,000 110,773,357 712,138 111,485,505
[Kuilfatdi allampapir 40,000,000 110,773,367 712,138 111,485,505
Ft-ban
- . 5 elszamolt érték- mérleg fordulénapi
Megnevezés darabszam beszerzési érték KO'Bnbozet &rlek
= 0 0 0 0
Belfdldi részvény 6sszesen [ 0 0 0
2 é elszamolt érék- mérleg fordulénapi
M é
egnevezés darabszam beszerzési érték kolonbozel ek
- 0 0 0 0
Kalfoldi részvény 6sszesen 0 0 0 0




= - elszémolt érlék- mérleg forduldnapi
Megnevezés darabszam beszerzési ériék kulonbozel &k
0 0 4] 0
i 0 0 0 0
= 0 0 0 0
Befektetési jegy dsszesen 0 [ 0 0
MINDOSSZESEN 40,290,003 2,959,440,218 47,670,508 3,007,110,726
6. Szarmaztatott ligyletek dsszetétele és értékkilldnhdzete
SELE == targyévben realizalt ~ tényleges
Megnevezés EN kontraktus  kotési arfolyam piaci érlék oredmény varhatd pénziramlas phnzAraniis
EURHUFF10207E280.1 E 400.00 0.13 5241763 52417.63
EURHUFF1036E277.17 E 200,00 437 -874,642 25 -874,64225
EURHUFF10316E220.56 E 460.00 -1.02 471.053.54 471,053.54
Szérmaztatott Ugylelek bsszesen 1,398,113 0 0 -1,398,113 |
MINDOSSZESEN Szérmaztatott dgyletek -1,398,113 0 0 -1,398,113 |
7. Kdlcsdnbe adott és kdlcsdnbe vett értékpapirok dsszetétele és értékkiildnbdzete
Megnevezés Szerzddesszefinl  Beszerssi ertek Piaci érlék
Kdlcsénbe adott értékpapirok 0 0 (] 0




UZLETI JELENTES A CITADELLA SZARMAZTATOTT
BEFEKTETESI ALAP 2010. EVI TEVEKENYSEGEROL

1. A Befektetési Alap
Az Alap megnevezése: Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap

Az Alap tipusa: az Alap Magyarorszdgon nyilvanos forgalomba hozatal (tjan létrehozott
nyiltvég(i szarmaztatott tigyletekbe befektetd befektetési alap

Az Alap futamideje: az Alap nyilvantartasba vételétdl hatarozatlan ideig tart

2, Az Alapkezelo

A Concorde Alapkezel§ zrt. (1123 Budapest, Alkotas u. 50.)

o 75%-ban a Concorde Ertékpapir Zrt. (1123 Budapest, Alkotas u. 50.; Cg.: 01-10-
043521)

° 6%-ban a Setinvest Szolgaltaté Zrt. (1123 Budapest, Alkotas Gt 50.)

o 12%-ban az Aditon Kft, (székhely: 1111. Budapest, Barték Béla Ut 14.)

o 5%-ban Mdricz Daniel

e 2%-ban Cser Tamas

tulajdonaban lévé tarsasag.
A Letétkezelo
UniCredit Bank Hungary Zrt. (1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.)

Igénybe vett forgalmazdok

Vezet6 forgalmazo:

Concorde Ertékpaplir Zrt 21212223-Budapest, Alkotas utca 50.) +36 (1) 489-
Forgalmazo:

CIB Bank Zrt.* (1027 Budapest, Medve u. 4-14.) és fiokjai
Commerzbank Zrt. (1054 Budapest, Széchenyi rakpart 8.)

Equilor Befektetési Zrt. (1037 Budapest, Montevideo u. 2/C)

ERSTE Bank Zrt.* (1138 Budapest, Népfurdé u. 24-26.) és fidkjai
Raiffeisen Bank Zrt. (1054 Budapest, Akadémia u. 6.) és fiokjai
Unicredit Bank Zrt. (1054. Budapest Szabadsag tér 5-6.) és fiokjai

* Kizarolag privatbanki tgyfelek részére

3. A konyvvizsgald

Kényv-profit Kényvvizsgélé Kft (Budapest, 1V. Teréz korat 33..; kényvvizsgaléi engedély
szama: 000199, MKVK nyilvantartasi szam: 03083), a kényvvizsgaloi feladatokat Dr
Csaki Bertalan latja el.




4. A befektetési eszkozok osszetétele

a sajat toke a sajat téke
Nyité allomany | szazalékdban | Zaré allomany | szizalékaban
Megnevezés (eFt) (%) (eFt) (%)
Eszkozok 6sszesen 1.461.087 100,44% 3,196,306 101.52%
Folybészamla, készpénz 96.774 6,65% 186,720 5.93%
Egyéb kovetelés - 0,00% 2,476 0.08%
Hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok 1.322.467 90,92% 3,007,111 95.51%
Diszkontkincstarjegyek 1.221.484 83,97% 2,284,743 72.57%
Magyar Allamkétvények - 0,00% 610,882 19.40%
Devizas kétvények 100.983 6,94% 111,486 3.54%
Egyéb kotvény - 0,00% 0 0.00%
Részvények - 0,00% 0 0.00%
Hazai részvények - 0,00% 0 0.00%
Kulféldi reszvények - 0,00% 0 0.00%
Kollektiv befektetési értékpapirok - 0,00% 0 0.00%
Egyéb eszkdzok 41.845 2,88% 0 0.00%
Kotelezettségek 6szesen - 6.471 -0,44% -47,878 -1.52%
Hitelallomany - 0,00% 0 0.00%
Koltségek - 5.688 -0,39% -42,295 -1.34%
| Egyéb kotelezettség - 783 -0,05% -5,5683 -0.18%
Nettd eszkdzérték (sajat téke) 1.454.616 3,148,428
Egy jegyre jutd nettd eszkozérték 1,031158 1.163205
Szarmaztatott (igyletek nettositott,
abszolut ertéke 1.410.425 615,561

5. A befektetési jegyek forgalma, allomanya, a portfolié nettd
eszkozértéke, az egy jegyre jutd nettd eszkdzérték

Befektetési alapkezeld / Statisztikai
szamjel

Concorde Alapkezeld zrt. /
11929389-6523-114-01

Befektetési alap neve / Lajstromszama

Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap
/1111338

A targyidbszak

2010/01/01-2010/12/31

A targyidészak elején forgalomban lévé
befektetési jegyek szama

1,410,661,875




A targyidGszakban eladott befektetési
jegyek szama

2,004,715,627

A targyidGszakban visszavaltott
befektetési jegyek szama

685,223,127

A targyidGszak végén forgalomban lévé
befektetési jegyek szama

2,730,154,275

Az alap nett6 eszkdzértéke a
targyidoszak végén

3,148,428,083

Az egy befektetési jegyre jutd nettd
eszkdzérték a targyidoszak végén

1.1563205

6. Az Alap részére igénybe vett hitel feltételei

Az Alapnak a targyévben felvett hitelallomanya nem volt.

7. Az Alap sajat tokéjének és az egy jegyre juto nettd eszkozérték
valtozasa, kifizetett hozamok

Sajat téke (Ft) | Egy jegyre jutd nettd eszkdzerték (Ft) | Jegyek szama
2009.12.31 1,454,615,848 1.031158 1,410,661,875
2010.01.29 | 1,605,517,579 1.008609 1,591,813,209
2010.02.26 | 1,491,055,613 1.004667 1,484,128,486
2010.03.31 1,430,067,395 1.028889 1,389,914,721
2010.04.30 | 1,566,190,802 1.062471 1,474,102,496
2010.05.31 1,881,677,227 1.105250 1,702,400,221
2010.06.30 2,035,651,818 1.103787 1,844,242,903
2010.07.30 | 2,165,104,657 1.093861 1,979,324,165
2010.08.31 2,303,559,012 1.105875 2,083,019,188
2010.09.30 | 2,400,940,161 1.108423 2,166,085,992
2010.10.29 | 2,562,651,505 1.122100 2,283,799,930
2010.11.30 2,855,231,743 1.130413 2,525,830,730
2010.12.31 3,148,428,083 1.153205 2,730,154,275

Az Alap hozamot nem fizetett.

8. Az Alapok

és a referenciahozamok hozamadatai az indulastol

rd r
szamitva
< ‘ i Egy jegyre juté Brutté hozam éves  Bruttd hozam az adott | Benchmark** hozam
Datum Nelts eszkBzérték netté eszkdzérték | szinten (annualizait) évben (nomindlis) (nominélis)

2009.07.01 200,000,000 1.000000
2009.12.31 1,454,615,848 1.031158 3.12% 5.73%
2010.12.31 3,148,428,083 1.153205 11.849% 11.84% 5.53%

induldstdl (548 nap) 1.153205 7.57%




9. Az Alapkezel6 miikodésében bekovetk

ezett valtozasok, a befektetési politikara hatd tényezok

Az Alapkezelé miikbdésében bekdvetkezb valtozasok
Az Alapkezel6 miikodésében bekbvetkezb valtozasok

Az Alapkezeld vezetésében 2010-ben jelentds valtozas nem tortént. Az Alapkezel6 fébb
dontéshozd szerveként tovdbbra is a haromtagl Igazgatésag (Szabd Laszld, Jaksity
Gydrgy, Streitmann Norbert) miikodik, ami mellett az operativ vezetést egy személyben
Bilibok Botond latja el. A portfoliokezelésben kovetett stratégiai iranyvonalakat a
négytagli Befektetési Bizottsag (Szabd Laszlo, Jaksity Gyodrgy, Moré Tamas, Moricz
Daniel) hivatott meghatarozni.

Tovabbi valtozdst jelentett az Alapkezel6 életében, hogy négy (j befektetési alapot
(Nyilasi 2015 Spekulativ Szarmaztatott Befektetési Alap, a Concorde VM Euro Befektetési
Alap, Pelso Quant Szarmaztatott Befektetési Alap és a Concorde Abszolit Trid
Szarmaztatott Befektetési Alap) hozott létre 2010-ben.

Tékepiaci kérnyezet

A régios tdzsdék kozil a 2010-es év nyertese a lengyel WIG index volt, mely kézel 20 szazalekot
emelkedett. Az ezlistérmes osztrak ATX 16 szazalékkal keriilt feljebb. A cseh PX Index kdzel 10
szazalékot, a romén BET Index 7 szazalékot emelkedett. Az év egyértelmii vesztese a szamok
alapjan a BUX volt, amely nulldban zart. A fejlett piacok koziil a német DAX és az amerikai S&P 500
Index sajat devizaban 10 szazalékot meghaladé emelkedést produkalt 2010-ben.

A BUX régidhoz képest lényegesen rosszabb eredményének hdatterében az elmuilt fél év
gazdasagpolitikai Iépései allnak. A kilonaddk bevezetése, illetve azok idGtartamanak esetleges
meghosszabbitdsa, a magannyugdijpénztari megtakaritasok allamositdsa, a kiilénbozd
kontrollszervek erejének gyengitése alapjaiban rengették meg a befektetGk bizalmat a magyar
befektetésekkel kapcsolatban. A gazdasagpolitikai klima valtozasa kovetkeztében jelentésen
ndvekvd politikai kockazat a makrogazdasagi (,top-down”) szemléletli befektetok kidbranduldsat
hozta, annak ellenére, hogy egyes vallalatok fundamentalis kdérnyezete mindezt nem indokolta
teljes egészében. Ami a hossz( tav( kilatdsokat illeti, donté lesz, hogy a jovébeni kdzéptavi
gazdasagpolitikai |épések milyen iranyba mutatnak és mennyiben névelik, illetve csdkkentik majd a
politikai kérnyezetbdl fakadd diszkont hosszu tavu bearazodasat.

A régi6s devizak is eltérd teljesitményt produkaltak. 2010-ben folytatddott a cseh korona erGsddése
az eurdval szemben, mely mar gyakorlatilag egy tiz éve tartd folyamat. Az alabbi abran jél lathato,
hogy ezzel ellentétben a forint és a lengyel zloty nem tudott erdsédni. A csehek konzervativ
gazdasagpolitikdjanak koszénhetéen (alacsony GDP aranyos lakossdgi és &llamadossag,
mérsékeltebb koltségvetési deficit) a cseh korona elszakadt a visegradi orszagok devizaitdl és a
sajat (tjat jarja. A befektetdk pedig sok unids orszaggal ellentétben elészeretettel invesztalnak az
orszag pénzlgyi eszkdzeibe.

A régids bankszektor Magyarorszag kivételével jol teljesitett 2010 soran. A lengyel PKO tébb mint
13 szdzalékot, az osztrdk ERSTE pedig kimagasloé 35 szazalékot emelkedett. Ezzel szemben az OTP
arfolyama kozel 8 szdzalékot esett, az FHB pedig tébb mint 25 szazalékkal kertilt lejjebb a 2009 év
végi szintekhez képest.

A magyar lakossag régids 6sszehasonlitasban is oridsi devizahitel-dllomanya rendkivili teherként
nehezedik a szektorra. A svajci frank folyamatos felértékelddése pedig a nemteljesité hitelek



parhuzamos ndvekedését vonja maga utan. A svajm frank hitelek meghatarozo részét 140-150
forintos frank arfolyamnal vette fel a lakossdg, mig az év vegen mar 220 folotti tartomanyban
mozgott a keresztarfolyam. Tovabbi nehézség a hazai bankok szamara, hogy (legalabb) harom évig
banki kilonadot kell fizetniiik, igy a tékehelyzetiik tovabb romlik majd. (Még a jelenleg veszteséges
lizingcégeknek is kell kiilonadot fizetniiik.)

A régios tavkozlési cégek kozll az év soran a legjobban teljesité papir a horvat telekom volt 18
szazalékos emelkedéssel. A cseh Telefonica nulldban zérta az évet, a Magyar Telekom pedig 22
szazalékot esett az éves eredménye felét kitevé vélsdgadd beharangozasa utan. Ennek hatdsara a
cég arra keényszerilt, hogy Gjragondolja jovébeni névekedési, beruhazasi stratégidjat. Decemberben
bejelentették, hogy a jové évi osztalék mértékét 74 forintrél 50 forintra csékkentik. Tébb német
cég, koztik a Deutsche Telekom is fellebbezett az Eurdpai Bizottsagnal az ardnytalanul magas
valsagaddkkal kapcsolatban.

Eseménydis honapokat élt at a gyogyszerszektor is 2010-ben. A Richter készpénzallomanyanak
kozel 2/3-at elkéltotte, tobb céget is megvasarolt az év utolsd honap]alban Az egyik legfontosabb
akvizici6 a Preglem volt. A Preglem egy svajci székhelyd, gyogyszerlparl vallalat, amely
termekfejlesztési tevékenységével ndgydgyaszati rendellenességek gydgyszeres kezelését célozza.
Az akvizicid fokozza a Richter specializalt jellegét, elSseqiti a Richter csoport térhoditasat a
fontosabb eurdpai piacokon, valamint kiegésziti a Richter meglévd, n6agydgyaszati iizletagat.

Az év soran a nyersanyagok rendkivil jol teljesitettek. Az amerikai jegybank (FED) az sz
folyaman djabb mennyiségi lazitast (pénznyomtatast), helyezett kilatdsba, melynek f6 célja a
foglalkoztatottsédg névelése, a gazdasag ndvekedésének gyorsitdsa és az |nﬂac10 élénkitése. Ez idaig
azonban a pénznyomtatas hatdsara nem az amerikai gazdasdg élénkiilt, hanem a fejl6d6 placokba
aramlott az extra likviditds. Az inflacios kockazatok fokozoddsa miatt a nyersanyagok és a
nyersanyagkapcsolt cégek kaptak szarnyra. A sokdig lemaradd olajra az utols6 negyedévben
talaltak ra a befektet6k Az olaj &ra dollarban szdmitva tébb mint 10 szazalékot, forintban szamitva
tobb mint 20 szazalékot emelkedett. A nyersanyagarak emelkedése azonban egy kétél(i dolog. A
fekete arany draguldsa kovetkeztében a tarsadalom kéltségei megnének. A benzin draguldsa pedig
lassitd tényez6ként hathat a gazdasdgi névekedésre.

Az OMV é&rfolyama 25 szazalékot emelkedett az utols6 negyedévben. A cég folytatta nemzetkozi
integracios torekvését délkelet felé és tobbségi tulajdont szerzett Torokorszdg legnagyobb
benzinkdthaldzatat birtokl6 tarsasdgéban, a Petrol Ofisiben.

A MOL decemberben ajanlatott tett az INA 8 szdzalékos kozkézhanyadara, amelynek
megszerzésével tébbségi tulajdont szerezhetne a vallalatban, és ezzel a jelenlegi menedzsment
kontroll mellé a tulajdonosi kontrollt is megkaparinthatnd. (Jelenleg 47 szazalékkal bir.) A horvat
allam azonban lathatéan szeretné ezt megakadalyozni, ezért elkezdte arra ®sztdéndzni a
nyugdijpénztarakat, hogy vasdroljanak INA részvényeket. A jovére nézve a MOL és a horvat
kormany kozott kibontakozo érdekellentét negativan hathat az INA értéknovelS stratégidjanak
megvalosntasara A MOL &sszességében profitalt a javuld ipardgi kérnyezetbdl és 18 szazalékot
emelkedett az év soran.

A nyersanyag kapcsolt cégek koziil a KGHM volt az év nyertese, amely a réz aranak emelkedésével
toébb, mint 55 szazalékot emelkedett 2010-ben.

A CEZ bizonyult a 2010-es év legrosszabbul teljesité nyersanyagkapcsolt véllalatanak. A cég
arfolyama 4 szazalékot esett, részben a tovabbra is fennallé jelent8s eurdpai villamosenergia-piaci
és gazplaa tulkinalat miatt, melynek kévetkeztében az aramar alacsony szinten stagnalt az id8szak
soran. Tovabb sujtotta a vallalatot hogy a cseh allam adot vetett ki az dramtermel6k szén-dioxid
kvétaira és kilatasba helyezte, hogy 2013-tél nem juttat ingyen kvotakat a szektornak.

Az ingatlanszektort tovabbra is messzirdl elkerilték a befektet6k 2010-ben. A Graphisoft Park
arfolyama 0,5 szazalékot esett az id6szak soran, igaz, térténete folyamén elészér, 2010-ben mar
fizetett osztalékot.

Az év egyik legfontosabb hire a magannyugdijpénztarakat érint6 térvény volt decemberben. Ennek
eredményeként a pénztarak vagyondnak (kb. 3000 milliard Ft) jelentds része visszakeriilhet az
allami biidzsébe. A becstlt 2800 millidrd forintos megtakaritdsnak jelenleg nagyjabdl a fele magyar
allampapirokban, fele pedig kilénboz6 hazai és kiilféldi részvényekben, befektetési alapokban all.
Az allampapirok bevondsaval csékkenhet a magyar allamaddssag, aminek kovetkezményeként
kevesebb ailampaplrt kell kibocsatani a jovoben.

A pénztarak éves kozel 300 Mrd forintos netté kétvényvasarldsanak kiesését 2011-2012-ben
jelentds részben kompenzalhatja az, hogy joval kevesebb allampapirt kell majd kibocsatani a
lecs6kkent hiany miatt. A maradék 1400 Mrd forint pedig 6nmagaban elegend6 az elkovetkezd 1-2
év koltségvetési hianyanak finanszirozasara. Igy az intézkedések onmagukban révid tdvon nem




feltétlendl rontjak majd a kétvénypiacok teljesitményét, annak ellenére sem, hogy csokkentik a piac
likviditasat. A rovid tadvl hatdsokkal azonban ellentétesek a hosszabb hatdsok: az egyszeri tételek
nélkil  szamitott ~magasabb  koltségvetési  hidny, valamint a nyugdijak  jovébeli
finanszirozhatésaganak - ezaltal még inkabb - nyitva hagyott kérdése miatt. Es emellett tovabbra
is kérdés, hogy Magyarorszag vajon mibdl oldja meg koltségvetése finanszirozasat 2014-tél
kezd6dden.

A jovlre vonatkozd nagy kérdés, hogy mi torténik majd, ha az &allamok id6vel csdkkentik a
stimulusok mértékét, mennyire fog tudni a gazdasag megdllni a sajat 1dban. Mindemellett a
megoldatlan és a stimulusok miatt egyre fokoz6dd eurdpai szuverén kockdzatok eszkaldlddasa is
jelentés mozgast okozhat majd 2011-ben a tékepiacokon.

Az Alap befektetési politikaja

Az Alap hatarozatlan futamidejli, nyilvanos, nyiltvégli szarmaztatott termékekbe fektetd
értékpapir befektetési alap. Az Alap potencialis befektetési teriilete a lehets legszélesebb
és globalis: hazai és nemzetkdzi részvények illetve kétvények, kollektiv befektetési
értékpapirok, bankbetétek, devizdk, egyéb befektetési eszkdzok, valamint ezekre és
arupiaci termékekre vonatkozé szarmaztatott ligyletek. Az Alap célja hossz( tdvon az
allampapirok altal biztositott hozamnal jelentésen nagyobb hozam elérése addicionalis
kockazat vallaldsa mellett, déntéen a hataridés piacokon térténd spekulativ kdzéptavi
poziciok segitségével., A tobblethozam elérésének érdekében az Alap magasabb
kockazatd instrumentumokat is vasarol és ad el, alapvetéen globadlis makro-
fundamentalis elképzelésekre tamaszkodva, erGteljesen haszndlva a technikai elemzés
fegyvertardt is. Az Alap szigorl kockazatkezelést kivan folytatni: a veszteséges
pozicidktél valé mihamarabbi megszabadulds, és a nyereséges poziciok megdrzése /
ndvelése ebben a tekintetben a legfontosabb alapelv. Tekintve, hogy az Alap tékeattételt
is felvehet, és rovid (eladasi) pozicidkat is nyithat, ezért az Alap kockdzata magasabb
lehet, mint egy atlagos részvényalapé.

Az Alap 2010. folyaman eszkdzeinek nagyobb részét magyar allampapirokban tartotta,
mig a portfolié kisebbik hanyadan rovid- és kdzéptav( pozicidkat nyitott, elsdsorban a
leglikvidebbnek szamité deviza és hataridés piacokon.

10. A konyvvizsgalo altal hitelesitett mérleg

Eves beszdmoléban mellékelve.

11. Az Alapra vonatkozo konyvvizsgaloi jelentés

Eves beszdmoldban mellékelve.

12. Koltségek, bevételek, hozamok, adok (ezer Ft-ban)

a) a befektetésekbdl szarmazo bevételek
Eves beszdmolo kiegészité mellékletében.
b) egyéb bevételek

Eves beszdmold kiegészité mellékletében.

c) az Alapkezel6nek fizetett dijak



Eves beszdmolé kiegészité mellékletében.
d) a Letétkezelbnek fizetett dijak

Eves beszamolé kiegészité mellékletében.
e) egyéb dijak és addk

Eves beszamold kiegészitd mellékletében.
f) kifizetett és Ujrabefektetett bevételek

Az Alap a kezelési szabalyzatdban meghatarozottaknak megfeleléen hozamot nem fizet,
igy Osszes bevétele Ujrabefektetésre keriil.

g) a befektetett eszkdzokre elszamolt értékvesztés
Az Alap portfolidjaban befektetett eszkézdk nem taldlhatoak.
h) mas, az eszkézbk értékét befolydsold valtozésok

Egyéb befolyasold valtozas nem volt.

13. Egyéb adatok

a) A portfoli6é dsszesitett nettd eszkozértéke és az egy jegyre jutd nettd eszkdzérték

) Egy jegyre jutd
Ev Sajat téke (Ft) nettd eszkodzérték
(Ft)
200,514,982 1.000075
2009.07.01.
2009.12.31. 1,454,615,848 1.031158
2010.12.31. 3,148,428,083 1.153205

b) Az Alap szarmaztatott tigyletei

Az Alap év kozben tartalmazott szarmaztatott ligyleteket és mindvégig megfelelt az Alap
tajekoztatéjaban rogzitett limiteknek. A szdrmaztatott Gigyletek célja egyrészt a kiilféldi,
els6sorban amerikai befektetések arfolyamkockazatdnak devizafedezése volt, mésrészt
az Alap spekulativ céllal vezetd fejlett piaci indexekre hataridés ligyleteket kotott. Az

s

Instrumentum Darah Ar Erték NEE %
EURHUFF10207E280.1 400,000 -0.1310 -52,417.63 0.00
EURHUFF10316E277.17 200,000 -4.3732 -874,642.25 -0.03

EURHUFF10316E280.56 460,000 -1.0240 -471,053.54 -0.01




14. Az alap teljesitménye és netté eszkozértékének valtozasa

Citadella és a referencia alakulasa az indulastol
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15. Tervezett Gjitasok, a jovore vonatkozoé varakozasok

Az Alapkezel6 a 2011-es évben is térekszik arra, hogy tovabb béviti a forgalmazaési
helyek szamat. Az Alapkezel6 célja a jovSben is a befekteték igényeinek egyre
fokozottabb kiszolgalasa, amely elsésorban az elért hozamokban jelentkezik. Emellett az
ugyféligények jobb kiszolgalasa érdekében az Alapkezel§ varhatéan 2011-ben is indit Gj,
abszol(t hozamra torekvd befektetési alapot. Szintén hasonlé célt szolgélva az
Alapkezel6 térekszik a nyilvantartdsi rendszere folyamatos fejlesztésére, valamint az
egyre bdvebb tartalm( adatszolgaltatasra.

Budapest, 2011. aprilis 14.
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