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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

a
Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap
/1123 Bp., Alkotas u. 50./
2011.12.31.
fordulénapra készitett éves beszamolojarol

a Concorde Alapkezeld zrt. részére

Elvégeztitk a Citadella Szirmaztatott Befektetési Alap (PSZAF eng.: EN-III/EA-63/2009)
mellékelt 2011. évi éves beszamolojanak a konyvvizsgalatat, amely éves beszamol6 a 2011.
december 31-i fordulénapra elkészitett mérlegb6l, az ezen idépontra végzodo évre vonatkozo
eredménykimutatasbol és a szamviteli politika meghatarozo elemeit és az egyéb magyarazo
megjegyzéseket tartalmazo kiegészité mellékletbdl all.

Az éves beszamold mérlegének kiemelt adatai:
eszkozok, forrasok egyez6 mérlegfoosszege: 11.798.670 e Ft,
mérleg szerinti eredmény (iizleti év eredménye): 652.113 e Ft.

Az éves beszamolonak a szamviteli torvényben foglaltak és a Magyarorszigon elfogadott
altalanos szamviteli elvek szerint torténd elkészitése €s valds bemutatdsa az alapkezeld
(Concorde Alapkezeld zrt. 1123 Bp., Alkotas u. 50.) iigyvezetésének a feleldssége. Ez a
felelésség magaban foglalja az akar csalasbol, akar hibabol eredd, Iényeges hibas allitasoktol
mentes éves beszamolé elkészitése és valos bemutatdsa szempontjabol relevans belsé
ellendrzés kialakitasat, bevezetését és fenntartasat; megfeleld szamviteli politika kivalasztasat
és alkalmazasat, valamint az adott koriilmények kozott ésszerii szamviteli becsléseket.

A konyvvizsgalo feleléssége az éves beszamold véleményezése az elvégzett konyvvizsgalat
alapjan, valamint az tizleti jelentés és az éves beszamolo dsszhangjanak a megitélése.

A kényvvizsgalatot a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok és a konyvvizsgalatra
vonatkozé — Magyarorszagon érvényes — torvények és egyéb jogszabalyok alapjan hajtottuk
végre. A fentiek megkovetelik, hogy megfeleljink bizonyos etikai kovetelményeknek,
valamint hogy a konyvvizsgalat tervezése és elvégzése révén elegendd és megfeleld
bizonyitékot szerezziink arrol, hogy az éves beszamolo nem tartalmaz lényeges hibas
allitasokat.

A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja
konyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves beszamoloban szerepld Osszegekrol és
kozzétételekrdl. A kivalasztott eljarasok — beleértve az éves beszamol6 akar csalasbol, akar
tévedésekbol eredd, lényeges hibas allitasai kockazatanak felméréseit — a konyvvizsgalo
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A kockazatok ilyen felmérésekor a konyvvizsgdlo az éves beszamolo tligyvezetés altali
elkészitése €s valds bemutatdsa szempontjabdl relevans belsé ellendrzést azért mérlegeli,
hogy olyan konyvvizsgalati eljarasokat tervezzen meg, amelyek az adott koriilmények kozott
megfeleloek, de nem azért, hogy az Alap belsé ellen6rzésének hatékonysagara vonatkozodan
véleményt mondjon.

A konyvvizsgdlat magaban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli alapelvek
megfeleloségének és az ligyvezetés szamviteli becslései ésszeriiségének, valamint az éves
beszamol6 4tfogd bemutatasanak az értékelését. Az tizleti jelentéssel kapesolatos munkank az
tizleti jelentés és az éves beszamolo osszhangjanak megitélésére korlatozodott és nem
tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt szamviteli nyilvantartasaibol levezetett informaciok
attekintését. Meggy6zddésiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és
megfeleld alapot nynjt a konyvvizsgaloi zaradék /vélemény/ megadasahoz.

Hitelesité kinyvvizsgaloi zaradék:

A konyvvizsgalat soran a Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap 2011. évi éves
beszdmolojat, annak részeit és tételeit, azok konyvelési és bizonylati alatdmasztasat az
érvényes nemzeti konyvvizsgalati standardokban foglaltak szerint feliilvizsgéltuk, és ennek
alapjan elegend6 és megfelelé bizonyossagot szereztiink arrdl, hogy az éves beszamolét a
szamviteli térvényben foglaltak és a Magyarorszagon elfogadott 4ltalanos szamviteli elvek
szerint készitették el. Az éves beszamold a Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap 2011.
december 31-i vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetérdl megbizhat6 és valos képet ad. Az
tizleti jelentés az éves beszamolo6 adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2012. aprilis 23.

/ / - s [} /1
/dr. Csaki Bertalan iigyvezet6/ ~dr. Csaki Bertalan

Konyv-Profit Kényvvizsgalo Kft. kamarai tag konyvvizsgalo
/Nyilv.sz.: 000199/ Tags.ig.sz.: 003083




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

EVES BESZAMOLO
MERLEG

fordulénapja: 2011. december 31.

PSZAF eng.: EN-II/EA-63/2009.

adatok E Ft-ban

:zc;::n A tétel megnevezése El6z48 év rEr:gzisél:{g::)l Targyév
a b c d e

A. Befektetett eszkdzdk 0 0
I. | Ertékpapirok 0 0
| 1| Erekpapirok 0 0
2.| Erékpapirok értékkilonbdzete 0 0 0
a) kamatokbadl, osztalékokbdl (T 0
b) egyéb 0 70
B. Forgéeszkdzdk 3,193,830 0 11,834,450
I Kovetelések 184,325 0 212,244
1. N Kovelelések i 182,695 211,944
[ 2| Kovetelések éntékvesztése (-) 0 0
3.| Kilféldi pénztértékre sz0l0 kovetelések értékelési kilnbozete 1,630 300
4| Forint kovetelések értékelési kildnbozete 0 0]
I. | Ertékpapirok 3,007,111 0 11,603,710
[ 4| Ertékpapirok 2,959,440 11,501,237 |
2.| Erékpapirok értékelési kilonbozete ) 47,671 0 102,473
[ a) kamatokbol, osztalékokbol 32,421 o]
b) egyéb 15,250 102,472
. | Pénzeszkézok 2,394 0 18,496 |
1.| Pénzeszkdzok 2,283 2,224
| 2| Valuta, devizabetét értékelési kildnbozete 111 B 16,272
C. | Aktiv idGbeli elhatarolasok 0 0 0
a) aktiv idobeli elhatarolas 0 0
] b) akliv iddbeli elhatarolas ériékvesziése (-) 0 0
D. | Szarmaztatott iigyletek értékelési kiildnhizete -1,398 0 -35,780
ESZKOZOK OSSZESEN 3,192,432 0 11,798,670

i L~ I 4 4 i /]

Kelt: Budapest, 2012. aprilis 23. SUbsts 1< q i £/
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Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap
cime: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.

EVES BESZAMOLO

MERLEG

fordulénapja: 2011. december 31.

PSZAF eng.: EN-II/EA-63/2009.

adalok E Ft-ban

:;;; A tétel megnevezése El6z6 év agis‘é‘:ﬁ: Targyév
a b c d e
E. | Sajat téke 3,148,067 0 11,664,268
L. Indulé téke 2,730,154 0 9,205,201
1. Kibocsatolt befektetési jegyek névértéke 3,415,377 B 11,696,149
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -685,223 -2,490,95
(B Tékevéaltozas (tokendvekmény) 417,913 0 2,459,067
1 Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi éﬂékkﬂlénbéiete 149,293 1 .503,083'
2 Ertékelési killonbdzet tartaléka 48,014 BSE
3. Eléz6 év(ek) eredménye -9,648 220,606
4|  Uzleti év eredménye 230,254 652,113
F. | Céltartalékok 0 0
Kotelezettségek 42,328 0 133,923
1. Hosszu lejaratil kotelezettségek
1. Rovid lejarati kotelezettségek 42,328 133,!5
. | Kiilfldi pénzértékre sz6l6 kdtelezettségek értékelesi kiilsnbdzete -
H. Passziv idébeli elhatarolasok 2,037 0 479
FORRASOK OSSZESEN 3,192,432 0 11,798,670
Kelt: Budapest, 2012. aprilis 23.
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Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap
cime: 1123 Budapest, Alkotas u. §0.

EVES BESZAMOLO

EREDMENYKIMUTATAS

Beszamolasi idészak: 2011. év

PSZAF eng.: EN-III/EA-63/2009.

adatok E Ft-ban

ssz(;;' A tétel megnevezése El§z6 év 22;3;222 Targyév
a b c d e

1. Pénziigyi miveletek bevételei 418,615 0 1,380,067
Arfolyamnyereség ériékpapir értékesitéséhdl 114,270 482,451
Ertékpapirok utén kapott kamat, osztalék -24,426 53,37?

{ Bankokto! kapolt kamat 2 77
Ertékpapir kolcsonzési dij 0 0
Adolt dvadék kamata 0 0|
Devizakészletek atvaltasanak arfolyamnyeresége 7,673 18,465
Kilféldi pénzért. eszkozok, kovetelés - kitetelezettség arfolyamnyeresége 2,807 41 60_0

Lezart és lejart hataridos (gyletek arfolyamnyeresége 318,236 780,335
Opcios dijpevétel 0 3,748 |

i Forgalmazasi jutalék bevétele 53 19
I Pénziigyi miiveletek raforditasai 118,825 0 500,557
Arfolyamveszteség értékpapir értékesitésébol 247 5,561
Eriékpapirok vételaraban fizetelt kamat, osztalék 0 0!

: Banki kamat 0 77
Ertékpapir kélcsdnzési dij 0 o]

B Short hitel kamat 0 0
Devizakészletek atvaltasanak arfolyamvesztesége 3,057 50.755

B Kalfoldi pénzért. eszkozok, kovetelés - kotetelezellség arfolyamveszlesége 1,848 B 6,717
Lezart és lejart hataridds ligyletek arfolyamvesztesége ) 113,673 437,271-

[ Fizetett opciés dij 0 178
Ertékpapirok utan kapolt osztalék kamata 0 B 0

Pénziigyi miiveletek eredménye 299,790 0 879,510

ll. | Egyéb bevételek 0 0 0
IV. | Mikodési kdltségek 69,024 0 225,434
V. Egyéb raforditdsok 512 1,963
VI. | Rendkiviili bevételek 0 0
VIl. | Rendkiviili raforditasok 0 0
Vill. | Fizetett, fizetendd hozamok 0 0
IX. | TARGYEVI EREDMENY 230,254 0 652,113

Kelt: Budapest, 2012. aprilis 23. 3 M4 & )3 /*
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Kiegészito Melléklet
a 2011. évi Eves Beszamolohoz

1. Altaldnos rész

1.1 A Befektetési Alap

Az Alap elnevezése: Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap

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

Lajstromozasi szama: 1111-338

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

Az Alap alakulasa: 2009. junius 30.

Alapkezelé: Concorde Alapkezel6 zrt.(1123 Budapest, Alkotas u. 50.)
Letétkezeld: UniCredit Bank Hungary Zrt. (1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.)

1.2. Az Alap szamviteli politikdjinak fébb elvei a hatilyos 2000 évi C.
Szamviteli Tv. (SZtv.) és a Befektetési alapok beszdmolokészitési és kinyvvezetési
kotelezettségének sajatossagairél szolo 215/2000 (XIL 11.) sz. Korményrendelet
(Rendelet) szerint:

A mérlegkészités iddpontjanak az Alap az iizleti évet kévetd év februar 28. napjat
hatarozza meg.

Az Alap beszdmoléja a Rendelet szerinti részletezettségi Mérlegbol,
Eredménykimutatasbol és Kiegészité Mellékletbol all.

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

Az értékpapirok mindsitését az Alap a befektetés idotartama és a megszerzell
részesedés ardnya alapjan egylittesen végzi. Az értékpapirokat bekeriilési értcken értékeli,
mig az év végén meglévd allomanyt — a Rendelet el6irdsai szerint - az ismert piaci értéken
mutatja ki. Az egyes értékpapirok allomanyanak részenkénti értekesitése esetében az
arfolyam kiilonbozetet FIFO elv szerint szamolja el az Alap.

Az értékvesztések dsszege évente a fordulonapon fennalld kévetelésalloméany egyedi
mindsitése alapjan keriil meghatérozasra.



A passziv id6beli elhatdrolasok értéke a fordulénapig elszamolt, valamint a
mérlegkészitésig ismertté valt targyévre vonatkozod bevételek, koltségek és raforditasok
alapjan az elszamolt Gsszegben, ennek hianydban szerzodés szerinti Osszegben keriil
meghatarozasra.

A kotelezettségek leltarral alatamasztott, partnerrel egyeztetett 6sszegben a konyv
szerinti értéken keriilnek beéllitasra.

A fokonyvi konyvvezetés tételes elszamolasokat tartalmaz, amelynek egyes
eszkozokre és forrasokra jellemzd sajatos csoportositasat az analitikus nyilvéantartasok
tartalmazzak. Folyamatosan vezetett analitikus nyilvantartasok: szallitok folyészamlai,
értékpapirforgalmazé és egyéb partnerek kovetelései ¢s kotelezettségei, értékpapirok
allomanya, befektetési jegyek alloméanyvaltozasa.

Jelent6s dsszegli hibanak a mérlegf6dsszeg 2%-anal nagyobb és 500 millio Ft-ot
meghaladd hibat tekinti. A megbizhat6 és valds képet lényegesen befolyasolé hiba, ha az
ellenérzéssel, dnellendrzéssel feltart jelentés dsszegli hibak és hibahatasok adott iizleti
évre vonatkozo értéke a hiba feltaras évét megel6z6 tizleti év mérlegében kimutatott sajat
téke értékét tobb, mint 20%-al modositja.

I1. Specidlis rész

Az Alapnal szarmazékos iigyletek vannak év végén, a nettd eszkozértéken beliili
aranyuk: 0,30%

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

Az Alap 2009. junius 30-an keriilt bejegyzésre 120.000 eFt indulo tokével. A
2011.12.31-én kimutatott t6kendvekmény (2.459.067 eFt) az indulé téke és a tovabbi
tékebevonas névértéken szamitott értékének (9.205.201 eFt) 26,71 %-a.

A Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap 2011. december 31-i

sajat tokéje (azaz netto eszkoz értéke): 11.664.268 eFt
Az egy befektetési jegyre jutd netto eszkozértéke: 1,267139 Ft
A Letétkezeld altal kimutatott nettd eszkdzértéke: 11.664.315 eFt

A Letétkezeld 4ltal kimutatott egy befektetési
jegyre jutd nettd eszkozértéke: 1,267144 Ft



A Letétkezeld altal kozétett és a Beszamold szerint kimutatott nettd eszkdzérték
kiilonbség 47 eFt, melynek oka a kovetkezo:

A koltségek a Letétkezeld 4ltal becsillt 8sszegekkel szemben a fékonyvben a
mérlegkészitésig ismertté valt ténylegesen elszamolt sszegekkel keriiltek kimutatasra. A
kényvvizsgalati és konyvelési dijak a Letétkezel6 elhatarolasival szemben szerzodés
szerinti Osszeggel keriiltek elszamolasra. fgy lett az Alap targyévi eredménye 47 eFt-tal
kevesebb a Letétkezeld altal kimutatott eredménynél.

A Concorde Alapkezeld zrt. részérdl az Alap éves beszdmoldjanak aldirasara
kotelezett vezeto tisztségviseld:

Bilibok Botond, vezérigazgato, alland6 lakcime: 1121 Budapest, Récz Aladar at 9.

Szamviteli szolgaltatast végzd felelés személy:

Az Alap a Szamviteli tv. 150. § (2) bekezdése szerinti konyvviteli szolgaltatas korébe
tartozo feladatok iranyitasaval, vezetésével, az éves beszamold elkészitésével Zagyva
Beata (2330 Dunaharaszti, Fels6-Duna utca 28.) szamviteli szolgdltatdst nyijto egyéni
véllalkozot bizta meg. A konyvviteli szolgéltatas kérébe tartozo feladatok iranyitasacrt,
vezetéséért felelés személy: Zagyva Bedta (PM regisziracios szama: 146464)

Konyvvizsgalatot véezd felelds személy:

Az Alapkezel altal kijelslt knyvvizsgald a Kényv-Profit Konyvvizsgalo Kit. (1067
Bp. Teréz krt. 33., kamarai nyilvéantartasi szam: 000199, PM engedély: KE-0249/94/11.). A
kényvvizsgalati feladatok irdnyitasaért, vezetéséért felelds személy: dr. Csaki Bertalan,
konyvvizsgald, (MK VK tagsagi igazolvany szama: 003083). Az éves konyvvizsgalati
munkaért felszamitott dij: 390.600 Ft. A kdnyvvizsgalo a konyvvizsgélaton kiviil egyeb
szolgaltatast nem nyujt az Alapkezel6 részére.

Az Alap az Eves beszamoldjat az Alapkezelé honlapjan és a PSZAF altal tizemeltetett
honlapon teszi kozzé:

www.privatvagyonkezeles.hu

www.kozzetetelek.hu

Budapest, 2012. 4prilis 23.

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

Bilibok Botond
vezérigazgato

Concorde Alapkezeld zrt.



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

EVES BESZAMOLO
CASH FLOW KIMUTATAS

Beszamolasi id6szak: 2011. év

PSZAF eng.: EN-III/EA-63/2009.

adatok E Ft-ban

:z‘:m A tétel megnevezése El626 év E:g;z:‘:;z';’l Targyév
a b c d e
. Szokasos tevékenységhél szarmazoé pénzeszkdz-valtozds -1,505,311 7,882,367
1. Targyévi eredmény 230,254 652,113
2. Céllartalék képzés és felhasznalas kalonbdzete 0 0
3. | Forgatasi célu értékpapirok alloméanyvaltozésa 1,684,644 -8,596,599 |
4. Rovid lejarati kételezettség valtozasa 36,964 91,595
[ 5. Passziv iddbeli elhatarolasok valtozasa 1,720 -1 .55§
6. Forgéeszkozdk (értékpapir és pénzeszkoz nélkll) véltozasa -89,605 -27,918
7. Aktiv id6beli elhatarolasok véltozésa 0 0
8. Fizetelt adé (nyereség utan) 0 0
9. Fizetett osztalék, részesedés 0 0
L. Befektetési tevékenységhdl szdrmazo pénzeszkoz-valtozas 0 0
10. Befekletelt eszkdzok beszerzése 0 0
11. Befekletelt eszkdzok eladasa 0 0
12. Kapott osztalék 0 E
. | Pénziigyl miiveletekbdl szarmazo pénzeszkoz-valtozas 1,505,651 7,898,469
13. Befektetési jegyek allomanyndvekedése (t6kebevonas) 2,004,715 8,280,772
14, Tokendvekmény értékelési kilanbdzetbdl -4,698 35,251
15. | Hitelfelvétel o] 0
16. 0 Véglegesen kapolt pénzeszkoz 0 0
17. Befektetési jegyek dllomanycsokkenése (tokeleszallitas) -536,827 -451,936
| 18. | Tokecsokkenés értékelési kilonbozetbol 42,461 34,382
19 Hiteltdrlesztés, -visszafizetés 0 0
E Véglegesen atadoll pénzeszkidz 0 ?
IV. | Pénzeszk6zdk valtozasa dsszesen 340 16,102
Kelt: Budapest, 2012. aprilis 23.
L,
Concorde Alapkezelo zrt.
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Portféli6 jelentés értékpapiralapra

Alapadatok

Alap neve, lajstromszama: Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap 1111-338

Alapkezeld neve: Concorde Alapkezeld zrt.

Letétkezeld neve: UniCredit Bank Zrt.

NEE szamités tipusa: Téjékoztatd szerint

Targynap (T): 2011.12.31

Sajat téke: 11,664,267,974

Egy jegyre juté NEE (Ft): 1.267139

Darabszam: 9,205,200,734

A targynapi nettd eszkozérték meghatérozasa:

KOTELEZETTSEGEK OsszegiErték
Hitel&llomany (6sszes): 0 Ft
Egyéb ktelezettségek (Osszes): 133,923,062 Ft
Alapkezeldi dij miatt 31,869,171 FL
Lelétkezeldi dij miatt 644,333 Ft
Sikerdij miatt 87,826,028 Fl
Forgalmazéi koltség miatt 12,858,830 Ft
Tranzakcios dij miatl 22,700 Ft
Kiltségként elszamolt egyéb létel (PSZAF dij) 702,000 Ft
Céltartalékok (Gsszes): 0 Ft
Passziv idébeli elhatdroldsok (6sszes): 478,662 Ft

Konyvvizsgalat 2011 196,850 Ft
Konyvelés 2011 281,812 FL
Kotelezettségek osszesen: 134,401,724 Ft
ESZKOZOK OsszeglErték
Folybszdmla, készpénz (Bsszes): 2,223,583 Ft
Elszamolasi betétszamla HUF 148,146 Ft
Devizabetétszamla-USD 9,463 Ft
Devizabetélszamla - EUR 2,065,974 Ft
Valuta, deviza betétek értékelési killénbozete 16,271,942 Ft
USD bank énékkilonbdzete 4,213,873 Ft
EUR bank énékki'onbdzete 12,058,069 Ft
Egyéb kbvetelés (Osszes): 211,944,379 Ft
Concorde Rt tigyfélszamla 0 Ft
Devizapénzszamla-USD 51,052,600 Ft
Devizapénzszamla-EUR 160,891,776 Ft
Devizapénzszamla-JPY 2 Ft
Kilfoldi pénztértékre sz616 kivetelések értékelési killbnbozete 300,205 Ft
USD Concorde értékkilonbozete 299,233 Ft
EUR Concorde értékkalonbozete 973 Ft

Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonb -35,779,624 Ft
Lektdtt bankbetétek (6sszes): 0 Ft
Max. 3 ho lekotési (Osszes): 0 Ft
3 hénapnal hosszabb lekdtési (6sszes): 0 Ft

Darabszam OsszeglErték

Ertékpaplrok (dsszes): 281,087,219 11,603,709,213 Ft
Allampapirok (dsszes): 281,087,219 11,603,709,213 Ft
Kétvények (6sszes): 466,049 4,572,908,968 Ft

MAK 2015/B 195,000 1,865,344,650 Ft

MNB20120104 265,229 2,649,510,400 Ft

MNB20120111 5,820 58,053,918 Ft
Kincstarjegyek (6sszes): 280,621,170 7,030,800,245 Ft

D120104 13,642 136,277,032 Ft

D120111 295,765 2,950,226,299 Ft

D120125 607 6,037,082

D120201 51,073 507,219,753

D120208 17,275 171,312,893

D120215 22,973 227,487,605

D120229 25,430 251,087,937 Ft

D120307 69,035 680,642,989 Ft

D120314 70,000 689,159,800 Ft

D120502 55,370 540,195,257 Ft

GERMAN TREASURY BILL 02/15/12 280,000,000 871,153,598 Ft
Egyéb jegybankképes ép. (0sszes): 0 0 Ft
Kiilfaldi allampapirok (6sszes): 0 0 Ft
Gazdalkodoi és egyéb hitelviszonyt megtestesité 0 0 Ft
Tézsdére bevezetelt (Gsszes): 0 0 Ft
Kulfoldi kétvények (6sszes): 0 0 Ft
Tézsdén kiviili (6sszes): 0 0 Ft
Részvények (6sszes): 0 0 Ft
Tézsdére bevezetett (6sszes): 0 0 Ft
Kiilfé1di részvények (Bsszes): 0 0 Ft
Tézsdén kiviili (bsszes): 0 0 Ft
Jelzaloglevelek (6sszes): 0 0 Ft
Tézsdére bevezetett (Gsszes): 0 0 Ft
Tézsdén kiviili (Bsszes): 0 0 Ft
Befektetési jegyek (6sszes): 0 0 Ft
T6zsdére bevezetett (bsszes): 0 0 Ft
Tozsdén kiviili (6sszes): 0 0 Ft
Karpétlasi jegy (6sszes): 0 0 Ft
Aktiv iddbeli elhatarolasok (osszes): 0 0 Ft
ESZKOZOK OSSZESEN: 281,087,219 11,798,669,698 Ft

Devizanem

Devizanem

Devizanem

(%)

99.64%
23.71%
0.48%
65.35%
9.57%
0.02%
0.52%

0.36%
0.15%
0.21%
100.00%

(%)
0.02%
0.00%
0.00%
0.02%
0.14%
0.04%
0.10%
1.80%

0.43%
1.36%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
-0.30%

(%)
98.35%
98.35%
38.76%
15.81%
22.46%

0.49%
59.59%
1.16%
25.00%
0.05%
4.30%
1.45%
1.93%
2.13%
577%
5.84%
4.58%
7.38%

100.00%



1. Pénziigyi miveletek bevételei és raforditasai

Ft-ban
Megnevezés Pénzigyi bevételek  Pénzugyi raforditdsok  Pénzigyi eredmény
Arfolyammyeressg Entékpapr érttkesitésbil 482,451,416
etbél: Atambateények, dszhont Kncstifegyek 482,451,416
Gazdatcodii és egytb htehiszomyt megiestesl éndhpapiok 0
Részvimyek ]
Jelzdloglevelek (1]
Befetletés jegyek 0
Enéipapirok ulin kapott kamat, osztalsk 53,371,507
Bankokiél kapoit kamat 77269
Enékpapl kilesinzésl dj 0
Adott dvadék kamala 0
Devizakészatek atva1asinak drfolyamnyeresige 18,464 741
Kiifitdi pinzért eszkdzek, kbvata'ss - kotelelezetistg arfolyammyeressge 41,600,199
Lezért és lejart hatinidds Ogyletek ériclyammyeressgs 760335171
Opcids dijbevétel 3747634
Forga'mazasi juta'ek, blrde!d jutal2k bevéte's 19,250
Arfolyamvesziestg éndkpaplr énttkesitésbil 5,560,524
etbil Aramistednyek, diszhont kincstérjegyek 5560524
Gazdaodti &5 egyéb Hteliszomt megiestesitd éndhpaplrok 0
Részvények 0
Jelzdlo ek 0
Befektetési jegyek 0
Ertehpaplrok vétetariban fizetett kamat, osrtaiik 0
Banki kamat 77.201
Ertékpapl kilcsinzésid] 0
Shart htel kamal 0
Devizakdsziatek dtvatasinak rfolyamesziesdge 50,753.259
Kiite'dh pénzért eszkozdk, kdvetelds - kitelelezatisdg arfolyamesztesige 6,717,203
Lezart &s lejirt hataridds ogyletek drfclyamvesaiesiga 437271311
Fizetett opoids dj 178,123
Ertéhpapirok tin kapott osztalsk kamsta 0
Osszesen 1,380,067,248 500,557,667 879,509,581
2, Egyéb bevételek és raforditisok
Ft-ban
Megnevezés Egyéb bevételek Egyéb raforditasok
Cétartalék fehasmitas
Egyéh bevétel Egydb rafordtas 6 1,653,005
Erttkvesztéssk (AH) 0 0
Cétartalik hépzes
Osszesen 6 1,963,005 -1,962,999
3. Rendkivilli bevételek és raforditasok
Ft-ban
Megnevezés Rendkiviali bevélelex Rendkivuli réforditasok
Rendiiird bevitel Rendiivil réford tas 0 0
Osszesen 0 0 0
4, Mikddési koltségek Gsszetétele
Fl-ban
1 e Targyévi
Megnevezés Te:gyé‘:ﬂ MOKOdosT g penzﬁgylsl;:g relizalt
g mikodési kig.
Alapkezelii dj £5,158,812 54289641
Letétheze'did] 5,305,873 4651540
Bizominyos d j (=meghizdsi jutalsk) 429,300 406,600
Forga'mazéi kitsig (sranzakdids dij, Ogylet jutz’tk) 38605,503 25,747,073
Kozzétstel kezség (=hirdetisi d) 0 ]
Rekidm ki#sig (=marketing kotsig) 0 (1]
Kémyvelssidj 563,626 231,814
Keéenyvizegitiid 390 €00 193,750
Bankkiisig 524,334 524,384
Hatridds kbizég 5,629,524 5,629,524
Skerd] 87,825,023 0
Osszesen 225,434,050 91,734,326




5. Ertékpapir-allomany &sszetétele és értékkilonbdzete
Ft-ban
5 bty elszamolt érték- mérleg forduldnapi
Megnevezés darabszam beszerzési énték Katanbozet Sriek
MAK 2015/B 195,000 1,833,995,903 31,347,747 1,865,344,650
Magyar allamkotvény 6sszesen 195,000 1,833,956,903 31,347,747 1,865,344,650
Ft-ban
. A elszamolt érlék- mérleg fordulénapi
Megnevezés darabszam beszerzési énték Kalonbozel entek
D120104 13,642 135,304,247 972,085 136,277,032
DI120111 295,765 2,936,400,828 13,825,472 2,950,226,299
D120125 607 5,984,324 52,758 6,037,082
D120201 51,073 503,101,037 4,118,716 507,219,753
D120203 17,275 170,053,912 1,258,981 171,312,893
D120215 22,973 226,313,288 1,174,317 227,487,605
D120229 25,430 250,095,912 992,025 251,087,937
D120307 69,035 657,473,381 23,169,608 680,642,982
D120314 70,000 687,692,600 1,467,200 689,159,800
D120502 55,370 523,901,372 16,293,885 540,195,257
GERMAN TREASURY BILL 02/15/12 280,000,000 865,554,287 5,599,311 871,153,598
MNB20120104 265,229 2,647,322,316 2,188,084 2,649,510,400
MNB20120111 5,820 58,041,987 11,931 58,053,918
- 0 0 0 0
Diszkont kincstarjegy dsszesen 280,892,219 9,667,240,191 71,124,372 9,738,364,663
o elszamoll érték- mérleg fordulénapi
Megnevezés darabszam beszerzési érték Kalonbozel Erték
- 0 0 0 0
Jelzaloglevél 6sszesen 0 0 0 0
Ft-ban
. elszamolt érték- mérleg fordulénapi
Megnevezés darabszam beszerzési érték Kalonbozet &riek
- 0 0 0 0
[Gazdalkodéi és egyéb hitelviszonyt megtestesité ép. 8sszesen 0 0 0 (1]
P elszamolt érték- mérleg fordulénapi
Megnevezés darabszém beszerzési érték Kalnbozet Enek
- 0 0 0 0
[kaitsldi allampapir 0 0 0 0
Ft-ban
o e elszamolt érték- mérleg fordu'énapi
Megnevezés darabszam beszerzési érték Kilonbozet &k
L 0 0 0 0
Belfoldi részvény Hsszesen 0 0 0 0
5 e elszamoll ériék- mérleg fordulonapi
Megnevezés darabszam beszerzési érték Kotonbozet &rtak
i 0 0 0 0
Kilféldi részvény dsszesen 0 0 0 0
: stk elszamoll érték- mérleg fordulénapi
Megnevezés darabszam beszerzési érték Kalonbazet &riek
i 0 0 0 0
|Befekletési jegy 6sszesen 0 0 0 0
MINDOSSZESEN 281,087,219 11,501,237,094 102,472,119 11,603,709,213




6. Szarmaztatott iigyletek &sszetétele és értékkilldnbbzete
T y targyévben realizait 3 A tényleges
r Megnevezés EN konltraktus  kotési arfolyam piaci érték aolony varhald pénzaramlds Denzaremids
EURHUFF20111E293.81 22,562,012
EURHUFF20117E305 23 9,667,077
USDHUFF20113E223.33 -3220535
Nyitolt poziciok értéke (forward) 6sszesen -35,779,624 0 0 0
e T targyévben realizait K e tényleges
Megnevezés EN konlraklus  kotési arfolyam piaci érlék i varhaté pénzéramlas ShzAramias
Szarmaztatott ligyletek (hataridés) bsszesen 0 0 0 0
MINDOSSZESEN Szarmazlatott ligyletek -35,779,624 0 0 0
7. Kolcsonbe adott és kdlcsBnbe vett értékpapirok sszetétele és értékkiilonhdzete
Megnevezés Sze:zﬁ:ks B Beszerési érték Piaci érték
Kolcsdnbe adolt értékpapirok 0 0 0 0




UZLETI JELENTES A CITADELLA SZARMAZTATOTT
BEFEKTETESI ALAP 2011. EVI TEVEKENYSEGEROL

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

Az Alap tipusa: az Alap Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozatal Gtjan létrehozott
nyiltvégli szarmaztatott ligyletekbe befektetd befektetési alap

Az Alap futamideje: az Alap nyilvantartasba vételétdl hatarozatlan ideig tart

2. Az Alapkezelo

A Concorde Alapkezel6 zrt. (1123 Budapest, Alkotas u. 50.)

e 50%-ban a Concorde Ertékpapir Zrt. (1123 Budapest, Alkotds u. 50.; Cg.: 01-10-
043521)
e 25%-ban a CA Investors Vagyonkezel6 Zrt. (1123 Budapest, Alkotas u. 50.; Cg.: 01-

10-046992)

e 12%-ban az Adiiton Kft. (székhely: 1121. Budapest, Racz Aladar at 9.; Cg.: 01-09-
667898))

o 4%-ban a Setinvest Szolgaltaté Zrt. (1123 Budapest, Alkotas u. 50.; Cg.: 01-10-
044192)

e 5%-ban Mdéricz Daniel

e 2%-ban Cser Tamas

e 2%-ban Szabd Laszlo
tulajdonaban |évé tarsasag.

A LetétkezelO

UniCredit Bank Hungary Zrt. (1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.)
Igénybe vett forgalmazok

Vezeté forgalmazo:

Concorde Ertékpapir Zrt. (1123-Budapest, Alkotas utca 50.) +36 (1) 489-

2222
Forgalmazé:
CIB Bank Zrt.* (1027 Budapest, Medve u. 4-14.) és fidkjai
Commerzbank Zrt. (1054 Budapest, Széchenyi rakpart 8.)
Concorde Ertékpapir Zrt. (1123 Budapest, Alkotés utca 50.)
Equilor Befektetési Zrt. (1037 Budapest, Montevideo u. 2/C)
ERSTE Befektetési Zrt.* (1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.) és fiokjai
Raiffeisen Bank Zrt. (1054 Budapest, Akadémia u. 6.) és fidkjai
Unicredit Bank Zrt. (1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.) és fidkjai

* Kizarolag privatbanki tigyfelek részére



3. A kdonyvvizsgalo

Kényv-profit Kényvvizsgalé Kft (Budapest, IV. Teréz kérut 33..; kényvvizsgaldi engedély

szama: 000199,
Csaki Bertalan latja el.

4. A hefektetési eszkdzok osszetétele

MKVK nyilvantartasi szam: 03083), a konyvvizsgaloi feladatokat Dr

Nyito| a sajat téke Zaré| a sajat toke
allomany | szazalékaban allomany | szazalékaban
Megnevezés (eFt) (%) (eFt) (%)
Eszkodzok Osszesen 3,196,306 101.52% 11,834,449 101.46%
Folydészamla, készpénz 186,720 5.93% 230,740 1.98%
Egyéb kovetelés 2,476 0.08% 0 0.00%
Hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok 3,007,111 95.51% 11,603,709 99.48%
Diszkontkincstarjegyek 2,284,743 72.57% 8,867,211 76.02%
Magyar Allamkétvények 610,882 19.40% 1,865,345 15.99%
Devizas kotvények 111,486 3.54% 871,154 7.47%
Egyéb kétvény 0 0.00% 0 0.00%
Részveények 0 0.00% 0 0.00%
Hazai részvények 0 0.00% 0 0.00%
Kulfoldi részvények 0 0.00% 0 0.00%
Kollektiv befektetési
értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb eszkdzdk 0 0.00% 0 0.00%
Kételezettsegek dszesen -47,878 -1.52% -170,135 -1.46%
Hitelallomany 0 0.00% 0 0.00%
Koltségek -42,295 -1.34% -134,355 -1.15%
Egyéb kotelezettség -5,583 -0.18% -35,780 -0.31%
Netté eszkozérték (sajat
téke)| 3,148,428 11,664,315
Egy jegyre jutd nettd
eszkozérték 1.153205 1.267144
Szarmaztatott ligyletek
nettdsitott, abszolut értéke 615,561 1,423,944

5. A befektetési jegyek forgalma, allomanya, a portfolié netto

eszkozértéke, az egy jegyre jutd netto eszkdzérték

Befektetési alapkezeld / Statisztikai
szamjel

Concorde Alapkezel6 zrt. /
11929389-6523-114-01

Befektetési alap neve / Lajstromszama

Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap
/1111338

A targyiddszak

2011/01/01-2011/12/31

A targyidészak elején forgalomban lévé
befektetési jegyek szama

2,730,154,275

A targyidészakban eladott befektetési
jegyek szama

8,965,994,914




A targyid&szakban visszavaltott
befektetési jegyek szama

2,490,948,455

A targyid6szak végén forgalomban levé
befektetési jegyek szama

9,205,200,734

Az alap nettd eszkozértéke a
targyidészak végén

11,664,314,717

Az egy befektetési jegyre jutd netto
eszkozérték a targyidészak végén

1.267144

6. Az Alap részére igénybe vett hitel feltételei

Az Alapnak a targyévben felvett hiteldllomanya nem volt.

7. Az Alap sajat t6kéjének és az egy jegyre jutod nettd eszkozérték

valtozasa, kifizetett hozamok

Egy jegyre jutd nettd
Sajat t8ke (Ft) |[eszkdzérték (Ft) Jegyek szama
2010.12.31| 3,148,428,083 1.153205 2,730,154,275
2011.01.31| 3,625,354,231 1.168868 3,101,593,924
2011.02.28| 4,984,690,042 1.166401 4,273,563,803
2011.03.31| 5,320,287,455 1.169838 4,547,883,494
2011.04.29| 6,142,571,763 1.189766 5,162,840,262
2011.05.31| 7,395,653,752 1.202323 6,151,137,840
2011.06.30]| 8,443,656,989 1.208399 6,987,475,692
2011.07.29]| 8,501,003,496 1,219931 6,968,428,506
2011.08.31| 9,374,062,561 1.256415 7,460,957,761
2011.09.30|10,364,266,358 1.264980 8,193,225,902
2011.10.28]11,015,170,599 1.269705 8,675,374,851
2011.11.30|11,570,364,325 1.263420 9,157,974,412
2011.12.30|11,664,314,717 1.267144 9,205,200,734

Az Alap hozamot nem fizetett.

8. AZ A!.AP?K.E’S,A BEFERENCIAHOZAMOK HOZAMADATAI AZ
INDULASTOL SZAMITVA

Datum

Nettd eszkozérték

Egy jegyre juté
netté eszkozérték

Brutté hozam éves
szinten (annualizéit)

Brutté hozam az adott

évben (nominalis)

Benchmark** hozam
(nomindlis)

2009.07.01
2009.12.31
2010.12.31
2011.12.30

200,000,000
1,454,615,848
3,148,428,083

11,664,314,717

1.000000
1.031158
1.153205
1.267144

11.84%
9.88%

3.12%
11.84%
9.88%

5.73%
5.53%
5.17%




9. Az Alapkezeld miikodésében bekdvetkezett valtozasok, a
befektetési politikara hato tényezdék

Az Alapkezeld miikédésében bekovetkezd valtozasok

Az Alapkezel§ vezetésében 2011-ben kis valtozés tértént. Az AlapkezelS fobb
dontéshozd szerveként a hattagl Igazgatésdg (Bilibok Botond Levente, Szabd
LaszI6 Zoltan, Jaksity Gyorgy, Streitmann Norbert, Méricz Déniel, Borda Gabor)
m(ikédik, ami mellett az operativ vezetést egy személyben Bilibék Botond latja
el. A portfolidkezelésben kovetett stratégiai iranyvonalakat a négytagu
Befektetési Bizottsdg (Szabd Laszld, Jaksity Gydrgy, Moré Tamas, Moricz Daniel)
hivatott meghatarozni.

Tovabbi valtozést jelentett az Alapkezel§ életében, hogy négy Uj befektetési
alapot (Concorde Hold Befektetési Alap, a Concorde Prémium 1 Befektetési Alap,
Concorde Prémium 2 Befektetési Alap és a SFSD Szarmaztatott Befektetési Alap)
hozott létre 2011-ben.

Tékepiaci kérnyezet

Az olasz kdtvénypiac novemberi 6sszeomlasaval dsszeuropai méretlivé duzzado szuverén
adéssagvélsag hulldmai kardltve az alultkésitett bankrendszer sziilte félelmekkel
régiénkat sem kerilhették, keriilhetik el. A nyugat-eurépai orszagok megszorito
intézkedéseinek hatdsa és a kinai hanyatld gazdasadgi expanzidé varhatéan jécskan
lassitani fogja 2012-ben az alapvetSen kiilpiacra termel6 kdzép-kelet-eurdpai gazdasagok
exportdinamikdjat és rontja majd a gazdasdg novekedési kilatasait. A harmadik
negyedévben év/év alapon még névekvé GDP-ket lathattunk szerte a régiéban. Romania
és Lengyelorszdg GDP-je emelkedett a legszembeti{inébben, 4,4 illetve 3,8 szazalékkal,
mig a csehek és hazank csupdn 1,2 illetve 1,4 szdzalékos ndvekedést értek el.
Lengyelorszdgban az 6szi valasztds ujra a Donald Tusk miniszterelnok altal vezetett
koalicié gydzelmét hozta. A kormanyfé nem sokkal sikere utdn szamos deficitcsdkkentést
célzo intézkedést is bejelentett, hogy az allamaddssag dinamikajat fenntarthatd szintre
terelhesse. Egyebek koézt a banyaszati szektorban kiilonadot vetett ki, és a
korkedvezményes nyugdijazéds rendszerét is szigoritotta. A vildggazdasdg tengerén
tarajosodo vészjéslé hulldmok nem jottek joI a mar korabban meghirdetett ,nem ortodox”
gazdasagpolitikatél énmagéban is 6rvénylé Magyarorszagnak. Két nagy nemzetkozi
hitelmindsité is befektetésre nem ajanlott kategoériaba sorolta hazankat. Tobb
korményzati intézkedés, elfogadott torvény is a vilagsajté és a nemzetkdzi politika
kézéppontjdba  allitotta  orszagunkat.  Hilary  Clinton, az Egyestlt  Allamok
kiliigyminisztere, aggodalmat fejezte ki a demokratikus elveket sérté torvények
elfogadasat illetéen, Jose Manuel Barroso, az Eurépai Bizottsag elndke pedig hatarozottan
felszélitotta Orban Viktor miniszterelndkot a jegybankkal kapcsolatos és a pénziigyi
stabilitasrél szl tdrvény eurdpai alapelvekkel valé &sszehangoldséra. Az eurdpai
integracié hiveinek a horvat csatlakozasi szerz6dés ratifikacidja jelentett némi 6réomot.

A régids értéktézsdéken 2011-ben nagymérték( esés bontakozott ki. A befektetok
igyekeztek biztonségosabb eszkézékre cserélni kézép-kelet-eurdpai részvényeiket. A BUX
20, a lengyel WIG 21, a cseh PX 26 szazalékot zuhant az év sordn, mig a banktdlsulyos
osztrak ATX 35 szazalékot esett sajat devizdban. Dollarban szamitva a jelentds
forintgyengiilés miatt a BUX mar nem biiszkélkedhet ilyen relative jé teljesitménnyel. A
lengyel WIG-gel karéltve ugyanis kozel 32 szazalékot értékel6dott le, megkozelitve a 37
szazalékos értékvesztést elkdnyveld osztrak piacot.

Az olajszektor felemas évet zart. A finomitdi arrések rég nem latott mélységbe csusztak
az alacsony kapacitaskihasznaltsdg és a termelésnél sziikséges sajat felhasznalasu olaj
draguldsa miatt, rdadasul az év masodik felében fokozatosan eltiint az urali olaj északi-



tengeri olajhoz viszonyitott diszkontja is. Ugyanakkor az olaj ara jelent0s emelkedésen
esett at az év soran, amit elsésorban a kinalatot érintd libiai forradalom, majd az Irannal
szembeni geopolitikai fesziiltségek taplaltak. A MOL egy 16 szazalékos utolsé negyedéves
hajranak készénhetéen ,csupan” 17 szazalékot esett az év soran. Az év végi rallyban
részben az iraki kitermelésbe vetett erésodé befektetdi bizalom jatszott szerepet. Az iraki
kormany elismerte a kurdok és a kiilféldi olajtarsasagok kozti szerzédéseket, és a vilag
legnagyobb vdllalata, a hiresen konzervativ Exxon is bejelentette kurdisztani
terjeszkedését. A MOL a varakozasoknak megfelelé harmadik negyedéves jelentést tett
k6zzé, és egy nagyobb vegyipari beruhazasi tervet is bejelentett. A tarsasdg szamara
kedvezétleniil alakultak a sziriai események: az USA és az Eurdpai Unié egyarant
embargd ald helyezte az orszagot, melynek eredményeképpen a cég lednyvallalata, az
INA csokkentette kitermelését. Az OMV a libiai mez6k folyamatos visszaallitasa és a
magas olajar ellenére is 21 széazalékos eséssel zarta az évet. A finomitoi és vegyipari
fékuszu lengyel PKN pedig minusz 26 szazalékot kényvelhetett el 2011-ben.

A régié egyik legjobban teljesité ,blue chip”-jének a CEZ (a cseh integrdlt aramorias)
bizonyult 8 szézalékos osztalékkal korrigalt emelkedéssel. A cseh kormany elGbbre
helyezte az energiabiztonsag kérdéset prioritasi listdjan, és bejelentette, hogy teljes
mellszélességgel tdmogatja egy Gj, nukledris erdmi épitését. Az év soran vezetdvaltason
atesd vallalat az atomenergian kiviil megjuld energiaforrasokra is fokuszalni kivan.

A roman energiaszektorban jelent8s poziciokkal rendelkez6 Fondul Proprietatea haza
tajan pozitiv fejlemények kovetkeztek be. A januéri tézsdei bevezetés utan a részvények
tulajdonosi szerkezete atalakult. Az allam tulajdona az év végére minimalisra csokkent,
igy a novemberi kdzgydllésen lehet8ség nyilt az alapszabéalyban rogzitett szavazatkorlatok
eltérlésére, ami meg is tértént. Szintén érémteli, hogy az IMF és az EU nyomasanak
engedve Romaniaban fokozatosan felbontjdk a piaci viszonyokhoz képest joval
alacsonyabb profitot eredményez6 hosszu tavu 4ramellatasi megallapodasokat. A Fondul
papirjai az év végi OTC piaci zaréarhoz képest osztalékkal korrigalva 12 szazalékot
értékelddtek le.

A bankrészvények globalis szinten a legrosszabbul teljesité papiroknak bizonyultak 2011-
ben. Nem keriilhették el régiénk pénziigyi intézményei sem a szémottevd leértékelddést.
Raadasul, adalékul az eurdpai bankrendszerben kialakult fesziiltségekhez, a magyar
kormany Eurépa-szerte negativ visszhangokat kivalté végtorlesztési jogszabalya tovabbi
veszteségeket tett a hazai pénzintézetek nyakaba. Az OTP 34 szazalékot esett az év
soran, az Erste 59 szézalékot. Utdbbi katasztrofalis teljesitményéhez a negyedik
negyedévben bejelentett ,profit warning” is hozzajarult. A bank o6ridsi, korabban
elpalastolt veszteségeket mutatott Ki CDS-portfélidjaban, és egyéb leirasokat is
bejelentett a roman és magyar lednyvallalatainal. Az év soran hitelportfélidjukat novelni
tudd lengyel bankok, a Pekao és a PKO részvényei 17, illetve 21 szézalékos esésessel
szomoritottak befektetdiket, mig a francia Societe Generale cseh lednycége, a Komercni
Banka 19 szazalékot veszitett az értékébdl osztalékkal korrigalva.

Mig a tézsdék tiinyomd része viharos évet tudhatott maga mogott, addig a tavkozlési
részvények piacat egész évben napsiités jellemezte.. Tobb tarsasag részvénye is
kétszamjegy(i osztalékkal korrigdlt (pozitiv) hozamot ért el. A részvény-visszavasarlasi
programot bejelentd lengyel TPSA rdadasul az év legjobban teljesité régiés ,blue
chipjeként” 15 széazalékos hozammal keényeztette részvényeseit. A Magyar Telekom
szamara a negyedik negyedév is tartogatott meglepetéseket. Az allam varhatdéan az
MVM-en és Magyar Postan keresztiil negyedik szerepl6ként belép a mobilkommunikacios
piacra, mely hosszl tavon veszélyezteti a tarsasag profitabilitisat. A cég operativ szinten
enyhén javulé harmadik negyedéves eredményt tett kézzé, amit nettd szinten a tarsasag
elleni amerikai perekbdl véarhaté nagyobb veszteseg miatti céltartalék rontott le. A
befekteték sszességében 10 szazalékos hozamot kdnyvelhettek el. A horvat HTRA és a
cseh Telefonica 8, illetve 11 szazalékot emelkedett az év soran. Az ipardg kakukktojasa a
Telekom Slovenije volt, mely dsszességeben 20 szazalékot veszitett értékébdl 2011-ben



annak ellenére, hogy (szektortarsaival szemben) az arbevétel szinten tartasa mellet
névelni is tudta eredményét a harmadik negyedévben.

A régids ingatlanszektorban vegre Magyarorszagon is megélénkiilt a piac. A negyedik
negyedévben 6 irodahdz is gazdat cserélt Budapesten, rdadasul a korabbi nyomott
arszinteknél magasabb arazdson. Az év utols6 harom honapjaban a tdzsdei tarsasagok
részvény-visszavasarlasban jeleskedtek. A Fotex, a Danubius és a Graphisoft Park is élt
ezzel a lehetéséggel, ami novelte a részvényesek bizalmat. Utébbi tarsasagnal egy Uj
bérlé megjelenésével nétt az irodahazak kihasznaltsdga. A cég raadasul 16 szazalékos
eredménybdviilésrél is be tudott szamolni év/év alapon a harmadik negyedévben. A
kedvezé folyamatok, valamint a korabbi nyomott arazas miatt a részvények 16 szazalékot
hoztak a befektetdiknek 2011-ben. Sajnos az iparag tébbi tagja mar nem jeleskedhetett
ilyen jo eredménnyel. A Fotex 32, az Ablon 37, a Danubius 25, mig a bécsi kdzpontu
Atrium 17 szézalékot esett az év soran.

A sokszor defenziven viselkedd gyégyszergyartok papirjai 2011-ben sajnos nem
nydjtottak menedéket a tékepiacokon végigsepré eladasi hulldam el6l. A Richter 18
szazalék veszteséget termelt részvényeseinek, annak ellenére, hogy a negyedik
negyedévben biztaté gydgyszerkutatasi eredményrdl szamolt be. A kutatasi fazis utolso
szintjén tesztelt Cariprazine-nal kezelt ménias betegek jelentds tiineti javulast mutattak a
placebéval kezeltekhez képest. Részben ennek a hirnek, valamint a gyengil6 forint
exportbevételekre gyakorolt pozitiv hatdsanak kovetkeztében az év utolsé harom
hénapjat 14 szazalékos rallyval zarta a papir. Az Egis a kedvezétlen kormanyzati
intézkedések kévetkezében megnétt terhei miatt a harmadik negyedévben 56 szazalékkal
alacsonyabb {izemi eredményt ért el év/év alapon. A tarsasag részvényei 11 szazalékot
értékelddtek le az év soran.

A régios részvényindexek teljesitménye 2011-ben
120% T

110% - p Az A0
? J TN \ ¥ / Ry,

o
1fD‘f 5‘ ','.{S_‘ \\r

N

s

N ; ~ 4R\,
100% ,Z{\‘[/\\VPW*‘V\\_\//!‘\‘\/T&M e AN M LY RPN

i, ] e ——————————— e B O —
A }
77 ] IS

sotya R e i e e B e e e 88 £ AT R G SIS S S AN S S s s e I ———. W

500/0 b e s e e R e S e A R R e S A e e e T SRR TS ASIRESE R AAT

40% - i i T . ‘ ' . T =
2010112 2014/02  2011/03  2011/05  2011/06  2011/08  2011/09 201110 201112

BUX ATX — BET WIG — PX
Forras: Bloomberg

Az Alap befektetési politikaja

Az Alap hatérozatlan futamidejd, nyilvanos, nyiltvég(i szarmaztatott termékekbe fektet6
értékpapir befektetési alap. Az Alap potencidlis befektetési teriilete a lehetd legszélesebb



és globalis: hazai és nemzetkézi részveények illetve kotvények, kollektiv befektetési
értékpapirok, bankbetétek, devizak, egyéb befektetési eszkézok, valamint ezekre és
arupiaci termékekre vonatkozé szarmaztatott Ugyletek. Az Alap célja hossz( tdvon az
allampapirok altal biztositott hozamndl jelentésen nagyobb hozam elérése addicionalis
kockazat vallalasa mellett, déntden a hatdridés piacokon torténd spekulativ kdzéptavu
poziciok segitségével. A tébblethozam elérésének érdekében az Alap magasabb
kockazat( instrumentumokat is vasarol és ad el, alapvetden globalis makro-
fundamentalis elképzelésekre tamaszkodva, erdteljesen hasznalva a technikai elemzés
fegyvertarat is. Az Alap szigoru kockazatkezelést kivan folytatni: a veszteséges
pozicidktél valé mihamarabbi megszabadulas, és a nyereséges poziciok megdrzése /
névelése ebben a tekintetben a legfontosabb alapelv. Tekintve, hogy az Alap tokeattételt
is felvehet, és rovid (eladdsi) pozicidkat is nyithat, ezért az Alap kockazata magasabb
lehet, mint egy atlagos részvényalapé.

Az Alap 2011 folyaman eszkdzeinek nagyobb részét magyar allampapirokban tartotta,
mig a portflié kisebbik hanyadan révid- és kozéptavu pozicidkat nyitott, elsésorban a
leglikvidebbnek szamité deviza és hatarids piacokon. A 2011-es esztend6 folyaman
sikeres short és long pozicidk egyarant hozzajarultak az Alap teljesitményéhez.

10. A kényvvizsgalé altal hitelesitett mérleg

Eves beszamoldban mellékelve.

11. Az Alapra vonatkoz6 kényvvizsgaléi jelentés

Eves beszamoléban mellékelve.

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

a) a befektetésekbdl szarmazd bevételek
Eves beszamolo kiegészité mellékletében.
b) egyéb bevételek

Eves beszamold kiegészité mellékletében.
c) az AlapkezelSnek fizetett dijak

Eves beszamold kiegészité mellékletében.
d) a Letétkezelbnek fizetett dijak

Eves beszamold kiegészité mellékletében.
e) egyéb dijak és adok

Eves beszamold kiegészité mellékletében.
f) kifizetett és (jrabefektetett bevételek

Az Alap a kezelési szabdlyzataban meghatarozottaknak megfeleléen hozamot nem fizet,
igy 6sszes bevétele Gjrabefektetésre kerdil.



g) a befektetett eszkozikre elszamolt értékvesztés
Az Alap portfolidjaban befektetett eszk6zok nem talalhatoak.
h) més, az eszkozok értékét befolyasolo valtozasok

Egyéb befolyasold véltozas nem volt.

13. Egyéb adatok

a) A portfolié 8sszesitett nettd eszkdzértéke és az egy jegyre jutd nettd eszkdzerték

) Egy jegyre juto
Ev Sajat toke (Ft) nettd eszkodzerték
(Ft)
2009.07.01. 200,514,982 1.000075
2009.12.31. 1,454,615,848 1.031158
2010.12.31. 3,148,428,083 1.153205
2011.12.31. 11,664,314,717 1.267144

Az Alap szdrmaztatott lgyletei

Az Alap év kdzben tartalmazott szérmaztatott tigyleteket és mindvégig megfelelt az Alap
tajékoztatojaban rogzitett limiteknek. A szdrmaztatott tigyletek célja egyrészt a kilféldi,
elsésorban amerikai befektetések arfolyamkockazatanak devizafedezése volt, masrészt
az Alap spekulativ céllal vezetd fejlett piaci indexekre hataridfs tgyleteket kétott. Az

. #a ¥

Alap portfélidjaban 2011.12.30-an a kovetkezd szarmaztatott ligyletek szerepeltek:

Instrumentum Darab Ar Erték NEE %
EURHUFF20111E299.81 1,900,000 -11.8905 -22,592,012.00 -0.19
EURHUFF20117E305.23 1,460,000 -6.8268 -9,967,077.00 -0.09

USDHUFF20113E228.33 250,000 -12.8821 -3,220,535.00 -0.03



14. Az alap teljesitménye és nett6 eszkozértékének valtozasa

Citadella és a referencia alakulasa az indulastél
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15. Tervezett jitasok, a jovore vonatkozo varakozasok

Az Alapkezeld a 2012-es évben is torekszik arra, hogy tovabb bdviti a forgalmazasi
helyek szamat. Az Alapkezel6 célja a jovoben is a befekteték igényeinek egyre
fokozottabb kiszolgaldsa, amely elsésorban az elért hozamokban jelentkezik. Szintén
hasonlé célt szolgdlva az Alapkezelé torekszik a nyilvantartasi rendszere folyamatos
fejlesztésére, valamint az egyre bévebb tartalmi adatszolgaltatasra.

Budapest, 2012. aprilis 23.

Bilibok Botond
vezérigazgato
Concorde Alapkezel0 zrt.



