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Fiiggetlen konyvvizsqaldi jelentés

Concorde Alapkezeld Befektetési Alapkezeld Zrt. részére

Elvégeztiik a Concorde Kotvény Befektetési Alap (tovdbbiakban ,az Alap") mellékelt
2013. évi éves jelentés I-VII . pontjaiban taldlhaté szdmvitelei adatainak a kdnyvvizsgdlatdt.

A vezetés feleldssége az éves jelentésért

Concorde Alapkezeld Befektetési Alapkezel6 Zrt, ligyvezetése (tovdbbiakban"vezetés") felelds
ennek az éves jelentésnek a befektetési alapkezeldkrdl és a kollektfv befektetési formdkrdl
sz616 2011, évi CXCITI. torvénnyel dsszhangban térténd elkészitéséért, kiilonds tekintettel az
eszkozok és kotelezettségek leltdrral valé aldtdmasztdsdért, a kezelési koliségeknek az Alap
letétkezeldje dltal megadott értékelése alapjdn torténd elszdmoldsdért, valamint az olyan belss
kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé vdljon az akdr

csaldsbél, akdr hibdbdl eredd Iényeges hibds dllitdsoktél mentes éves jelentés elkészitése.

A konywvizsqgdlo feleldssége

A mi feleldsségiink ennek az éves jelentésnek, kiilonos tekintettel az éves jelentésben
bemutatott eszkozok és kotelezettségek idészak végi leltdrdnak, valamint az adott idészakban
elszdmolt kezelési koltségeknek a véleményezése kanyvvizsgdlatunk alapjdn. Konyvvizsgdlatunkat
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 kavetelményeknek, valamint hogy a kdnyvvizsgdlatot dgy tervezziik meg és
hajtsuk végre, hogy kelld bizonyossdgot szerezziink arrdl, hogy az éves jelentés mentes-e a
Iényeges hibds dllitdsoktdl.

A kanywizsgdlat magdban foglalja olyan eljdrdsok végrehajtdsdt, amelyek célja konywvizsgdlati
bizonyitékot szerezni az éves jelentésben szereplé Osszegekrdl és kozzétételekrdl. A
kivdlasztott eljdrdsok - beleérive az éves jelentés akdr csaldsbdl, akdr hibdbdl ereds, lényeges
hibds dllitdsai kockdzatainak felmérését is - a mi megitélésiinktdl fiiggnek. A kockdzatok ilyen
felmérésekor az éves jelentés gazddlkoddé egység dltali elkészitése és valés bemutatdsa
szempont jabél relevdns belsd kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan konyvvizsgdlati eljdrdsokat
tervezziink meg, amelyek az adott kériilmények kozott megfeleldek, de nem azért, hogy a
gazddlkodé egység belsd kontrolljdnak hatékonysdgdra vonatkozéan véleményt mondjunk. A
konyvvizsgdlat magdban foglalja tovdbbd az alkalmazott szdmviteli politikdk megfeleldségének és
a vezetés dltal készitett szdmviteli becslések ésszeriiségének az értékelését.

Meggy6z6désiink, hogy a megszerzett konywvizsgdlati bizonyiték elegendd és megfelelé alapot
nydjt knyvvizsgdléi véleményiink megaddsdhoz.

—




Vélemény

Véleményiink szerint a Concorde Katvény Befektetési Alap 2013. december 31-ével végzédd évre
vonatkozé éves jelentése minden lényeges szempontbdl a befektetési alapkezelékrdl és a
kollektiv befektetési formdkrdl szél 2011. évi CXCIIL. torvénnyel dsszhangban 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

Konyvvizsgdlatunk kizdrélag a fent felsorolt szdmviteli adatokra vonatkozott.

Budapest, 2014.04.14.
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CONCORDE KOTVENY BEFEKTETESI

Eves jelenlés (2013)

ALAP

A Concorde Kétvény Befektetési Alap Eves jelentése a 2011. Evi CXCIII. térvény 6. szamu melléklete
alapjdn késziilt, melynek melléklete az Alap Eves Beszémoldja.

KOTELEZETTSEGEK

Osszeg/Erték

I Devizanem (%)
I/1. Hitelallomany (8sszes): O|Ft
I/2. Egyéb kotelezettségek (Gsszes): 5,067,403 | Ft 86.35%
Alapkezel6i dij miatt 3,477,413 | Ft 59.26%
Letétkezel&i dij miatt 82,912 | Ft 1.41%
Bizomanyosi dij miatt 0| Ft
Forgalmazoi kéltség miatt 1,405,078 | Ft 23.94%
Kozzétételi koltség miatt 0| Ft
Reklam kéltség miatt 0| Ft
Tranzakcids dij miatt 0| Ft
Sikerdij miatt 0| Ft
Koltségként elszamolt egyéb tétel (PSZAF dij) 102,000 | Ft 1.74%
Egyéb - nem koltség alapl - kotelezettség 0| Ft
1/3. Céltartalékok (6sszes): 0| Ft
Marketing OfFt
/4. Passziv id6beli elhatarolasok (Gsszes): 801,109 | Ft 13.65%
Kényvvizsgalat 2012 445,500 | Ft 7.59%
Konyvelés 2012 148,744 | Ft 2.53%
Hirdetési dij 0| Ft
Bankkoltség 2012.1V név 0| Ft
Transzfer érkeztetett ép bek.ért. elhatérolsa 0fFt
Forgalmazdsi dij 123,953 | Ft 2.11%
Letétkezelési dij 82,912 | Ft 1.41%
Kotelezettségek Gsszesen: 5,868,512 | Ft 100.00%
1. ESZKOZOK Osszeg/Erték | Devizanem (%)
/1. Folyészamla, készpénz (Gsszes): 1,621,941 | Ft 0.10%
Elszamolasi betétszamla HUF 818,762 | Ft 0.05%
Devizabetétszamla-USD 83,240 | Ft 0.00%
Devizabetétszamla - EUR 719,939 | Ft 0.04%
Devizabetétszamla-JPY 0| Ft
Valuta, deviza betétek értékelési kilonbozete 30,206 | Ft 0.00%
USD bank értékkilonbozete 5,748 | Ft 0.00%
EUR bank értékkiilénbozete 24,458 | Ft 0.00%
/2. Egyéb kdvetelés (Gsszes): 8,502 | Ft 0.00%
Concorde Rt tgyfélszamla 8,501 | Ft 0.00%
Kulféldi pénztértékre szold kovetelések
értékelési kildnbozete 0| Ft
USD Concorde értékkiilénbozete 0| Ft
EUR Concorde értékkilonbozete O|Ft
IPY Concorde értékkllonbozete 0| Ft
Kovetelések értékpapir kdlcsénadashol O|Ft
Hataridds Ggyletek valtozo letét 0| Ft
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Ft
1/2.1. Szédrmaztatott tgyletek értékelési kiilonb -2,384,464 | Ft -0.14%
/3. Lekotott bankbetétek (6sszes): 0| Ft
1/3.1. Max. 3 hd lekotés(i (Osszes): 0| Ft
Lekotott betétszamla 0| Ft
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekotés( (Osszes): 0| Ft
Darabszdm | Osszeg/Erték | Devizanem (%)
/4. Ertékpapirok (6sszes): 139,676 1,694,629,372 | Ft 100.04%
11/4.1. Allampapirok (8sszes): 135,303 | 1,627,855,918 | Ft 96.10%
1/4.1.1. Kotvények (6sszes): 107,679 | 1,170,446,747 | Ft 69.10%
MAK 2015/C 42,894 462,260,488 | Ft 27.29%
MF\K2017/B 19,807 216,035,345 | Ft 12.75%
MAK 2022/A 34,868 383,225,471 | Ft 22.62%
MAK 2028/A 10,110 108,925,443 | Ft 6.43%
Ft
11/4.1.2. Kincstarjegyek (Gsszes): 25,979| 253,314,722 | Ft 14.95%
D130116 597 5,953,254 | it 0.35%
D130327 12,624 124,598,123 | Ft 7.36%
D130918 12,758 122,763,345 | Ft 7.25%
Ft
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes): 1,645 204,094,449 | Ft 12.05%
MNV 2014/09/25 ATVALTHATO KOTVENY 4| 117,773,441 | Ft 6.95%
MOL 3.875% 10/05/15 50 14,912,854 | Ft 0.88%
OTPHB FLOAT 03/04/15 100 24,920,063 | Ft 1.47%
OTPHB FLOAT 11/07/49 168 32,699,957 | Ft 1.93%
DK2014/01 KOTVENY 1,323 13,788,134 | Ft 0.81%
Ft
I/4.1.4. Kilfoldi dllampapirok (Osszes): 0 0| Ft
Ft
Gazdalkoddi és egyéb hitelviszonyt
11/4.2. megtestesitd 1 20,940,518 | Ft 1.24%
11/4.2.1. Tézsdére bevezetett (Osszes): 0 0| Ft
Ft
11/4.2.2. Kiilfoldi kotvények (Gsszes): 1 20,940,518 | Ft 1.24%
MAGNOLIA FIN 1 20,940,518 | Ft 1.24%
Ft
11/4.2.3. THzsdén kiviili (Gsszes): 0 O|Ft
Ft
11/4.3. Részvények (Gsszes): 0 OfFt
11/4.3.1. T6zsdére bevezetett (Gsszes): 0 Of|Ft
Ft
11/4.3.2. Kulfoldi részvények (Osszes): 0 0| Ft
Ft
11/4.3.3. T6zsdén kiviili (Gsszes): 0 0| Ft
11/4.4. lelzéloglevelek (6sszes): 4,372 45,832,936 | Ft 2.71%
I/4.4.1. T6zsdére bevezetett (Osszes): 4,372 45,832,936 | Ft 2.71%
FHB - FJ13NF05 4,000 41,513,480 | K 2.45%
FHB - FJ14NFO1 372 4,319,456 | Ft 0.25%
Ft
1/4.4.2. Tézsdén kiviili (6sszes): 0 0| Ft
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Ft
11/4.5. Befektetési jegyek (Gsszes): 0 0| Ft
11/4.5.1. Tézsdére bevezetett (6sszes): 0 0| Ft
Ft
11/4.5.2. Tézsdén kiviili (Bsszes): 0 0| Ft
Ft
11/4.6. Karpotlasi jegy (Osszes): 0 0| Ft
KPJ Ft
/5. Aktlv id8beli elhatdroldsok (Osszes): 0 O|Ft
AlEH 0| Ft
AIEH értékvesztése OfFt
ESZKOZOK OSSZESEN: 139,676 | 1,693,905,557 | Ft 100.00%
I KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Erték | Devizanem (%)
I/1. Hitelallomany (sszes): 0| Ft
/2. Egyéb kotelezettségek (Osszes): 50,095,281 | Ft 96.37%
Alapkezel6i dij miatt 2,613,943 | Ft 5.03%
Letétkezeldi dij miatt Ft
Bizomdnvyosi dij miatt 0| Ft
Forgalmazdi kéltség miatt 1,986,385 | Ft 3.82%
Kozzétételi koltség miatt OfFt
Reklam koltség miatt OfFt
Tranzakciés dij miatt 0| Ft
Sikerdij miatt 0| Ft
Koltségként elszamolt egyéb tétel (PSZAF dij) 104,000 | Ft 0.20%
Egyéb - nem kdltség alapl - kotelezettség 45,390,953 | Ft 87.32%
1/3. Céltartalékok (6sszes): 0| Ft
Marketing 0| Ft
I/4. Passziv idébeli elhatdrolasok (6sszes): 1,889,586 | Ft 3.63%
Konyvvizsgalat 2013 457,835 | Ft 0.88%
Konyvelés 2013 157,222 | Ft 0.30%
Hirdetési dij 596,674 | Ft 1.15%
Bankkéltség 2013.1V név 0| Ft
Transzfer érkeztetett ép bek.ért. elhatarolasa 0] Ft
Forgalmazasi dij 414,476 | Ft 0.80%
Letétkezelési dij 263,379 | Ft 0.51%
Kotelezettségek dsszesen: 51,984,867 | Ft 100.00%
I, ESZKOZOK Osszeg/Erték | Devizanem (%)
/1. Folyoszamla, készpénz (Bsszes): 2,438,625 | Ft 0.13%
Elszamolasi betétszdmla HUF 509,563 | Ft 0.03%
Devizabetétszamla-USD 83,240 | Ft 0.00%
Devizabetétszamla - EUR 1,845,821 | Ft 0.10%
Devizabetétszamla-1PY 0] Ft
Valuta, deviza betétek értékelési kiilonbozete -28,185 | Ft 0.00%
USD bank értékkilonbozete 3,630 | Ft 0.00%
EUR bank értékkilonbozete -31,814 | Ft 0.00%




CONCORDE KOTVENY BEFEKTETESI ALAP

Eves jelentés {(2013)

/2. Egyéb kivetelés (Gsszes): 371,475 | Ft 0.02%
Concorde Rt tigyfélszamla 0| Ft
Kulfoldi pénzértékre sz6l6 kovetelések
értékelési kiilonbozete O Ft
Széllitonak adott el6leg 371,475 | Ft 0.02%
Ft
1/2.1. Szarmaztatott ugyletek értékelési kiilonb 2,046,736 | Ft 0.11%
11/3. Lekotott bankbetétek (6sszes): 0| Ft
1/3.1. Max. 3 hd lekotés(i (Gsszes): 0| Ft
Lekotott betétszdmla 0| Ft
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lek&tésii (6sszes): 0| Ft
Darabszdm | Osszeg/Erték | Devizanem (%)
11/4. Ertékpapirok (6sszes): 143,953 | 1,814,499,807 | Ft 99.73%
1/4.1. Allampapirok (8sszes): 143,063 | 1,680,264,164 | Ft 92.36%
11/4.1.1. Kotvények (Osszes): 123,941 | 1,489,508,924 | Ft 81.87%
MAK 2015/B 5,041 49,942,598 | Ft 2.75%
MAK 2015/C 2,162 23,734,328 | Ft 1.30%
MAK 2016/D 3,018 31,463,314 | Ft 1.73%
MAK 2017/A 6,203 67,728,758 | Ft 3.72%
MAK 2017/B 28,474 322,548,631 | Ft 17.73%
MAK 2020/A 11,862 136,303,282 | Ft 7.49%
MAK 2022/A 48,382 547,658,114 | Ft 30.10%
MAK 2028/A 1,352 14,318,572 | It 0.79%
MNB140115 16,960 169,398,176 | Ft 9.31%
REPHUN 4.375% 07/04/2017 150 47,585,246 | Ft 2.62%
REPHUN 5.75% 06/11/2018 237 78,827,905 | Ft 4.33%
0 0| Ft
11/4.1.2. Kincstarjegyek (Gsszes): 19,122 190,755,240 | Ft 10.48%
D140102 4,540 45,392,781 | Ft 2.50%
D140108 6,560 65,558,344 | Ft 3.60%
D140129 3,082 30,749,145 | Ft 1.69%
D140219 239 2,380,543 | Ft 0.13%
D140305 129 1,283,474 | Ft 0.07%
D140402 4,572 45,390,953 | Ft 2.49%
Ft
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (Osszes): 0 0| Ft
Ft
11/4.1.4. Kilfoldi dllampapirok (Gsszes): 0 0| Ft
Ft
Gazdélkoddi és egyéb hitelviszanyt
11/4.2. megtestesité 518| 130,080,288 | Ft 7.15%
11/4.2.1. T6zsdére bevezetett (Gsszes): 0 0| Ft
Ft
11/4.2.2. Kiilfoldi kotvények (6sszes): 0 0| Ft
Ft
11/4.2.3. T&zsdén kivili (6sszes): 518 130,080,288 | Ft 7.15%
MOL 3.875% 10/05/15 50 15,311,441 | Ft 0.84%
MOL 6.25% 039/26/2019 200 45,057,474 | Ft 2.48%
OTPHB FLOAT 03/04/15 100 28,550,569 | Ft 1.57%
OTPHB FLOAT 11/07/49 168 41,160,804 | Ft 2.26%

Ft
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11/4.3. Részvények (Osszes): 0 O|Ft
11/4.3.1. Tézsdére bevezetett (6sszes): 0 0| Ft
Ft
11/4.3.2. Kulféldi részvények (6sszes): 0 OfFt
Ft
11/4.3.3. Tézsdén kivali (Gsszes): 0 0| Ft
11/4.4, Jelzéloglevelek (Gsszes): 372 4,155,355 | Ft 0.23%
1l/4.4.1. Tézsdére bevezetett (Gsszes): 372 4,155,355 | Ft 0.23%
FHB - FJ14NFO1 372 4,155,355 | Ft 0.23%
Ft
1/4.4.2, T6zsdén kiviili (0sszes): 0 0| Ft
Ft
11/4.5. Befektetési jegyek (Osszes): 0 O|Ft
11/4.5.1, Tézsdére bevezetett (Gsszes): 0 0| Ft
Ft
11/4.5.2, T6zsdén kiviili (0sszes): 0 0| Ft
Ft
I/4.6. Karpotlasi jegy (Osszes): 0 0| Ft
KPJ Ft
/5. Aktiv idébeli elhataroldsok (6sszes): 0 12,758 | Ft 0.00%
AlEH 12,758 | Ft 0.00%
AIEH értékvesztése 0] Ft
ESZKOZOK OSSZESEN: 143,953 1,819,341,216( Ft 100.00%
633.405.596 db
i ]
2,790479
Befektetési Alap Osszetétele
; Nyit6 dllomdny : N{)‘V, Zaré dllomdny ; NAV
Megnevezés e Ft) szdzalékdban (e Ft) szazalékdban
(%) (%)
Tézsdén hivatalosan jegyzett értékpapirok 257,079,768 15.23% 89,178,171 5.05%
Mds szabalyozott piacon forgalmazott atruhadzhaté ertékpapirok 1,437,996,218 85.19% 1,680,264,163 95.06%
A kozelmultban forgalomba hozott atruhazhatd értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb atruhazhato értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Hitelviszanyt megtestesit® értékpapirok 0] 0.00% 0 0.00%
Szarmaztatott pozicidk értéke -2,831,079 -0.17% 2,046,736 0.12%
Netto eszkdzérték 1,688,040,062 100.00% 1,767,505,133 100.00%
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Az Alap befektetési politikdjaban, eszkdzeinek stratégiai dsszetételében jelentds valtozas nem tortént.

A Jelentés 1. szdmu melléklet, Eves beszdmolo kiegészité mellékletében

A Jelentés 1. szamu melléklet, Eves beszamolo kiegészité mellékletében

A lelentés 1. szamu melléklet, Eves beszamold kiegészitd mellékletében

A Jelentés 1. szamu melléklet, Eves beszamold kiegészité mellékletében

A Jelentés 1. szdmu melléklet, Eves beszamold kiegészité mellékletében

A lelentés 1. szamu melléklet, Eves beszamold Eredménykimutatds Targyévi eredménye részében.

Felosztott és Ujra befektetett j6vedelem

Az Alap a kezelési szabdlyzatdban meghatdrozottaknak megfeleléen hozamot nem fizet, igy az
Alap dsszes realizalt jovedelme ujra befektetésre keriil.

Az Alap sajét t6kéjének és az egy jegyre jutd nettd eszkbzértékének valtozasa
Hénap Sajét téke (Ft) Egy | egyrc? ] u:c Qnewo Jegyek szdma
eszkdzérték (Ft)

2012.12.31 1,688,040,062 Ft 2.548886 662,265,747
2013.01.31 1,719,330,836 Ft 2.561043 671,340,157
2013.02.29 1,772,849,741 Ft 2.588801 684,814,884
2013.03.30 1,818,414,710 Ft 2.597561 700,047,077
2013.04.30 1,851,298,984 Ft 2.687828 688,771,391
2013.05.31 1,915,712,203 Ft 2.68227 714,212,908
2013.06.29 1,893,961,037 Ft 2.64072 717,213,832
2013.07.31 1,891,742,608 Ft 2.641306 716,214,980
2013.08.31 1,445,743,928 Ft 2.636479 548,361,631
2013.09.28 1,510,939,594 Ft 2.715789 556,353,895
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2013.10.31 1,631,711,113 Ft 2.759289 591,352,027
2013.11.30 1,692,598,868 Ft 2.740801 617,556,268
2013.12.31 1,767,505,133 Ft 2.790479 633,405,596

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

Egyéb befolydsold véltozés nem volt.

Az Alap elmult harom Uzleti évének sszehasonlitasa

: = Egy jegyre jutd nettd
Hdnap Sajét téke (Ft) g\é;zgzé r{ték (Ft)

2010.12.31 2,283,455,646 Ft 2.026754

2011.12.31 1,264,782,675 Ft 2.054497

2012.12.31 1,688,040,062 Ft 2.548886

2013.12.31 1,767,505,133 Ft 2.790479

Datum Instrumentum - Instrumentum tipusa Mennyiség Eszkdzértek Arfolyam

2013.01.31 TEURHUFF302076287.71 | DEVIZA FORWARD 34500 2171571 -497.3060271
2013.01.31 EURHUFF30207V286.2 DEVIZA FORWARD 114200 740195| 648.1570198
2013.01.31 EURHUFF30207€291.72 DEVIZA FORWARD 38000 -36747 | -96.70173507
2013.01.31 EURHUFF30207V291.67 DEVIZA FORWARD 81500 82833 | 101.6968011
2013.01.31 EURHUFF30227v291.26 DEVIZA FORWARD 160830 373816 232.4295196
2013.01.31 EURHUFF30207E285.1 DEVIZA FORWARD 421100 3192142 | -758.0484715
2013.01.31 EURHUFF30207E297 DEVIZA FORWARD 47800 205912 | 430.7772329
2013.01.31 EURHUFF30207V297.8 DEVIZA FORWARD 40000 -204279 | -510.6982887
2013.02.28 EURHUFF30408E295.72 DEVIZA FORWARD 305700 667807 -218.45174
2013.02.28 EURHUFF30408V295.51 DEVIZA FORWARD 160830 384919 239.332978
2013.04.30 EURHUFF30708E305.28 DEVIZA FORWARD 168870 448916 | 265.8355534
2013.04.30 EURHUFF31016E£301.9 DEVIZA FORWARD 144700 530697 | -408.2219041
2013.04.30 EURHUFF30708V299.9 DEVIZA FORWARD 22000 58844 | 267.4726675
2013.04.30 EURHUFF30708€296.75 DEVIZA FORWARD 67000 388416 | -579.7256221
2013.05.31 EURHUFF30708E305.28 DEVIZA FORWARD 168870 1220606 | 722.8082761
2013.05.31 EURHUFF30708E291.7 DEVIZA FORWARD 5700 35841 | -628.7859183
2013.05.31 EURHUFF31016E301.9 DEVIZA FORWARD 144700 88205| 60.95738125
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2013.05.31 EURHUFF30708V259.9 DEVIZA FORWARD 22000 -41216 | -187.3460695
2013.05.31 EURHUFF30708E236.75 DEVIZA FORWARD 67000 -84533 | -126.1680478
2013.05.31 EURHUFF30708E291.45 DEVIZA FORWARD 112875 -737828 | -653.6679911
2013.06.28 EURHUFF30708E305.28 DEVIZA FORWARD 168870 1660613 983.3678323
2013.06.28 EURHUFF30708v299.9 DEVIZA FORWARD 22000 -98096 | -445.8S03798
2013.06.28 EURHUFF31016E301.9 DEVIZA FORWARD 144700 440952 304.7350576
2013.06.28 EURHUFF30708E296.75 DEVIZA FORWARD 67000 873902 131.1863323
2013.06.28 EURHUFF30708E298.97 DEVIZA FORWARD 84700 298975 352.9807086
2013.06.28 EURHUFF30708E291.45 DEVIZA FORWARD 112875 -449569 | -398.2888304
2013.06.28 EURHUFF40630E306.9 DEVIZA FORWARD 82500 71055 86.12743578
2013.06.28 EURHUFF30708E291.7 DEVIZA FORWARD 5700 -21279 | -373.3131723
2013.06.28 EURHUFF40627E307.7 DEVIZA FORWARD 166600 285635 171.4498094
2013.07.31 EURHUFF30908E296.73 DEVIZA FORWARD 417100 -1921286 (| -460.6295861
2013.07.31 EURHUFF40627E307.7 DEVIZA FORWARD 166600 -264641 | -158.8478527
2013.07.31 EURHUFF31016E301.9 DEVIZA FORWARD 144700 -84166 | -58.16592274
2013.07.31 EURHUFF40630E306.9 DEVIZA FORWARD 82500 -201414 | -244.1382715
2013.08.30 EURHUFF30909E296.73 DEVIZA FORWARD 417100 -1698655 ( -407.2536566
2013.08.30 EURHUFF30909V298.55 DEVIZA FORWARD 168100 378906 225.405197
2013.08.30 EURHUFF40627E307.7 DEVIZA FORWARD 166600 -149196 | -89.55352616
2013.08.30 EURHUFF31016£301.9 DEVIZA FORWARD 144700 -17013 | -11.75764704
2013.08.30 EURHUFF40630E306.9 DEVIZA FORWARD 82500 -144263 | -174.8645239
2013.09.30 EURHUFF31016E301.9 DEVIZA FORWARD 144700 426735 294.9101294
2013.09.30 EURHUFF31209E303.96 DEVIZA FORWARD 249000 867219 348.2805856
2013.09.30 EURHUFF40630E306.9 DEVIZA FORWARD 82500 129155 156.5516922
2013.09.30 EURHUFF40627E307.7 DEVIZA FORWARD 166600 303886 182.4048121
2013.09.30 EURHUFF31209E300.22 DEVIZA FORWARD 80700 -18681 -23.1483011
2013.10.31 EURHUFF40116E296.82 DEVIZA FORWARD 144700 46155 31.89715675
2013.10.31 EURHUFF31209E303.96 DEVIZA FORWARD 249000 2085446 837.5284649
2013.10.31 EURHUFF31209V296.5 DEVIZA FORWARD 144700 -136403 [ -94.26614778
2013.10.31 EURHUFF40630E306.9 DEVIZA FORWARD 82500 513817 622.8079051
2013.10.31 EURHUFF40627E307.7 DEVIZA FORWARD 166600 1180434 708.5437226
2013.10.31 EURHUFF31209E296.1 DEVIZA FORWARD 144700 78736 54.41294043
2013.10.31 EURHUFF31209E300.22 DEVIZA FORWARD 80700 375175 464.9009762
2013.11.29 EURHUFF31209E303.96 DEVIZA FORWARD 245000 704608 282.9750593
2013.11.29 EURHUFF31209V296.5 DEVIZA FORWARD 144700 669260 462.5155222
2013.11.29 EURHUFF31206E301.5 DEVIZA FORWARD 2610 1117 42.79719901
2013.11.28 EURHUFF40630E306.9 DEVIZA FORWARD 82500 68149 82.60494951
2013.11.29 EURHUFF40116E296.82 DEVIZA FORWARD 144700 -771008 | -532.8324028
2013.11.28 EURHUFF31209E297.45 DEVIZA FORWARD 82800 -304357 | -367.5803945
2013.11.2% EURHUFF40627E307.7 DEVIZA FORWARD 166600 280306 168.2507576
2013.11.29 EURHUFF31209E296.1 DEVIZA FORWARD 144700 -727100 -502.4882075
2013.11.2% EURHUFF31209E300.22 DEVIZA FORWARD 80700 -73251| -80.765954861
2013.12.31 EURHUFF40106E302.45 DEVIZA FORWARD 33100 180279 5446487819
2013.12.31 EURHUFF40116E296.82 DEVIZA FORWARD 144700 -66367 | -45.86546992
2013.12.31 EURHUFF40630E306.9 DEVIZA FORWARD 82500 497510 603.0419079
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2013.12.31 EURHUFF40627E307.7 DEVIZA FORWARD 166600 1146790 688.3492744
2013.12.31 USDHUFF40331E219 DEVIZA FORWARD 157000 288524 183.773035

Alapkezel6é miikddésében bekdvetkezett valtozasok

A Concorde Alapkezels FelligyelSbizottsdgaban és vezetd tisztségviselSiben két kisebb mértékii
valtozés tortént:

- Gajdics Attila 2013 IV. negyedévében FelligyelGbizottsagi taggd valt, igy immar 4 tagl az
Alapkezel6 felugyelSbizottsaga;

- Az Alapkezel6 megfelelési vezetSjének személyében valtozas tortént, az Uj megfelelési vezetd
Prokop Marianna;

Az Alapkezelé 2013-ban négy Uj nyilvanos alapot inditott el (Concorde Hold Euro Alapok Alapja;
Concorde Hozamfizeté Szarmaztatott Befektetési Alap; Concorde KOGA Szirmaztatott Befektetési
Alap; Hozamszéamla Alapok Alapja). Tovabbd a 2012-ben elkezdett mdltai alapok létrehozdsa is
befejezéddtt, és négy maltai bejegyzésl alap kezelését is megkezdte az Alapkezelé (Concorde VMM
(Malta) Fund; Concorde Columbus Opportunities Fund; CONCORDE PI (MALTA) FUND; CONCORDE
DEEP TURTLE FUND;)

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

Befektetési politikdra hatd tényezék

2013 nem akarmilyen év volt a részvénypiacokon. A globalis részvénypiaci kapitalizécio 18 szazalékkal,
a magyar GDP kozel 300-szorosaval bévilt és 62 ezer millidrd dollaros értéket elérve megkdzelitette a
2008/2009-es dsszeomlds eldtti cstcsat. A globdlis részvénypiaci expanzid mégott szamos ok hlzodott
meg. Hogy csak pérat emlitsink: gézerével dolgozd pénznyomda (laza monetaris politika), javuld
realgazdasdgi konjunktdra, alacsony inflacid és a kétvénypiacon véltozatlanul negativ redlkamatokkal
szembesilé befektetdk folytatddd ,hozamvadaszata”. Ezek ered6jeként az év soran driasi mennyiségd
toke érkezett a részvénypiacokra, illetve dramlott ki kdtvényalapokbdl, bankbetétekbdl.

Az optimista befektet6i hangulat és a részvények imadata azonban nem volt jellemzé minden régids
részvénypiacra, s6t... Az év soran tovabb folytatédott a 2010 oktobere ota tartd fejlett és fejléds
piacok kozotti divergencia. Elébbiek rendiiletlenil meneteltek, mig utdbbiak igencsak szenvedtek.
2013 végére tobb fejlett piac is Uj, abszolut csucsra emelkedett. Az amerikai S&P 500 kozel 30
szazalékos (1), a német DAX 26 szdzalékos szarnyaldsa biztositott rekordszint( zard értéket. A japan
Nikkei bar Uj csucsra nem emelkedett, de a GDP méretére vetitve gigantikus nagysagu
pénznyomtatasnak kdszonhetden japan jenben 57, mig dolldrban 28 szdzalékot szaguldott. A 2012-
ben szenvedd és a befektetdk altal utalt eurdpai részvénypiac is magara talalt. Az Eurostoxx 50 kozel
19 széazalékkal keriilt feljebb. 14l teljesitettek a 2011-ben, 2012-ben szamottevd problémakkal
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kiszkods, azonban jelentds &llamhaztartdsi, fizetési mérlegbeli és versenyképességi kiigazitason
atesett mediterrdn orszdgok is. A madridi index 21, a mildndi 17, mig az athéni kbzel 28 szdzalékos
emelkedéssel kényeztette befektetdit. E szemet gydnyorkodtets teljesitmények mellett csalddast keltd
eredményeket konyvelhettek el a feltérekvd orszagok hivei. A fejl6dd orsziagok részvénypiaci
teljesitményét tikrdzd MSCI Emerging index értéke dollarban 6 szadzalékkal cstkkent. Negativ
tartomanyban zart a kinai (-8 szazalék), a brazil (~15 szdzalék), az orosz (-6 szdzalék) borze és kbzel 14
szazalékos esést produkalt a torok részvénypiac, részben a kardcsony el6tt kibontakozd belpolitikai
vélsagnak kdszonhetden. Sajndlatos mddon hazdnk és a kdzép-kelet-eurdpai régid is meglehetdsen
szdrnyaszegett évet tudhat maga mogott. A Budapesti ErtéktSzsde indexe, a BUX 2 szazalékot béviilt,
mig a lengyel WIG20 index 7 szazalékkal, a cseh PX pedig 5 szdzalékkal értékelddott le,

Kicsit kozelebbrél megvizsgalva az egyes kilfoldi piacokat, kiemelve 2013 zard negyedévének
torténéseit, a kovetkezdket tartjuk fontosnak megemliteni.

Az Egyesiilt Allamokban a negyedik negyedév kezdetén a 2014-es koltségvetéssel kapcsolatos,
republikanusok és demokratak kozti egyet nem értés miatt részlegesen leallé dllamhaztartas borzolta a
kedélyeket. A 16 napos kormanyzati ledlldst kdveten végll oktdber 17-én sikerilt megallapodni a
feleknek. Az egyezség utan a befekteték és gazdasagi szakemberek fdokusza a redlgazdasagi
folyamatokra és a jegybank monetaris politikdjéra terel6dott. A makrogazdasagi adatok folytatodd
fellendtilésrél drulkodtak. A harmadik negyedéves GDP 2 szdzalékkal béviilt év/év alapon, a vartnal
nagyobb mértékben javult a foglalkoztatottsdg és a haztartasok fogyasztoi-, hitelfelvételi kedve. A
javuld konjunkturaadatokat latva mar-mar tapinthatdové valt a kiszobon alld monetéris szigoritas.
Oktéber 9-én Obama elndk hivatalosan is kinevezte Janet Yellent a FED élére, aki Ben Bernankét viltja
2014 janudrjatol. Yellen nyilatkozataival igyekezett hiiteni a szigoritas hiveit azzal érvelve, hogy az
amerikai gazdasdg és a munkaerdpiac is jelentdsen gyengébben teljesit a lehetségesnél. A FED végill,
ha kis mértékben is, de megkezdte a szigoritast, decemberi Ulésén ugyanis az eszkdzvasdrlasi
programjanak minimalis csokkentésérdl dontott, a havi vasarlasi keretét 85-rél 75 milliard dollarra
redukdlva. Az S&P 500 index koézel 10 szdzalékot emelkedett a zard negyedévben, 30 szdzalékra
hizlalva éves produktumat. Az emelkedést tdmogatta a vallalatok fokozddd mértékl részvény-
visszavdsarldsa, illetve az éves 6 szazalékos profitbéviilés is. Utobbi azonban ravildgit arra a nagyon
fontos tényre, hogy 2012 utan 2013-ban is jéval magasabb volt az drfolyam-emelkedés, mint a
profitbévilés, tovabb feszitve az amerikai részvénypiac adrazasi szintjét. Az idén Nobel-dijjal kitlintetett
Robert Shiller-féle Shiller P/E (arfolyam/eredmény) hanyados 25,8-ra klszott fel, ami 56 szézalékkal
magasabb a historikus atlagnal.

Eurdpédban is részvénypiaci emelkedéssel dijaztak a befektetdk a laza monetaris politika és a javuld
redlgazdasag kombindcidjat. Novemberben az Eurdpai Kdézponti Bank 25 bazisponttal 0,25 szdzalékra
csokkentette az irdnyadd alapkamatot, hivatkozva a recesszidbol vald kildbalas térékenységére és a
periférian fellelheté deflacids kockdzatokra. Mindezek mellett alighanem az is dszténodzte az EKB-t,
hogy az eurd tulzott erdsddése csokkenti az eurdzona orszagainak globalis versenyképességét.
Németorszdgban a valasztdsokon gySztes Angela Merkel vezette COU/CSU pértszovetség koalicids
megallapodast kotdtt a szocidldemokrata parttal létrehozva Németorszdg torténetének harmadik
nagykoalicids kormanyat. Az Eurdpai Uniod politikusai decemberben dontéttek a jovdben el&forduld
banki feltdkésitések forgatokonyvérdl. Megdllapodtak, hogy az allamok (addfizeték) helyett a
részvényesek, az aldrendelt kétvényesek, majd a szenior kotvényesek viselik a terheket, a 100 ezer
euro feletti betétesek pedig csak extrém esetben szenvedjenek veszteségeket a bankmentéseknél. A
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német DAX 11, az 50 legnagyobb eurdpai blue-chipet tdmérité Eurostoxx 7, mig a gérog részvényindex
14 szazalékot emelkedett az elmdlt negyedévben.

Kindban Xi Jinping, a Kinai Népkoztarsasag marciusban megvélasztott elndke, egy minden elképzelést
fellilmule, vélhetéen a torténelemkényvekbe is bekertild reformprogramot jelentett be. A széles korG
reformprogram célja egy liberdlisabb, szabadabb piacgazdasdg fokozatos megteremtése. A
reformcsomagban szerepel az allami arszabélyozas, a kamat- és devizapolitika liberalizéldsa, a
magdntulajdon szerepének erdsitése, az egy gyermek politika fokozatos enyhitése, a féldtulajdon
reformja, illetve a migrdcidhoz kapcsolddd regisztracids rendszer (hukou) lazitdsa és az ehhez
kapcsolodo  tarsadalombiztositdsi  reform, melyet részben az allami  vallalatok megemelt
osztalékfizetésébdl finansziroznanak. A kinai GDP 7,8 szdzalékkal nétt a harmadik negyedévben, az
oktoberi ipari termelés, a vart felett, kozel 10 szazalékkal bévilt és a kdzeljové gazdasagi folyamatait
jol indikdlé beszerzési menedzserindex értéke is a vart felett alakult. A globalis GDP-névekedés
motorjardl, a kinai gazdasagrél elmondhatd, hogy 2013-ban lassult ugyan a novekedés, de az
6sszeomlastdl, ,hard landingtél” tartdk egyelére pozitivan csalddhattak. Az drnyék-bankrendszeren
keresztlil gigantikusra hizlalt kinai vallalati és lakossdgi hiteldllomény azonban Damoklész kardjaként
lebeg a gazdasag felett 2014-ben is. A sanghaji borze 4 szdzalékot veszitett értékébdl az év utolsd
negyedévében.

Nem tartogatott sok 6rémoét az elmult év a nyersanyagpiaci, agrérpiaci és nemesfémek befektetdi
szamara. A mezégazdasagi termények dra Oridsit zuhant. A buza 27, a kukorica 31, mig a cukor
vilagpiaci dra 18 szdzalékot csokkent 2013-ban. Az esés leginkdbb a terméshozamok
normalizalédasdval magyarazhatd a kedvezétlen 2012-es termésdtlagokat kovetSen. Az agrarpiaci
arcsokkenés mindazonaltal csillapitotta a vildg szegényebb orszégaiban 1évé tarsadalmi, geopolitikai
feszlltségeket is.

2013-ban visszaesett a feltorekvs orszdgok nehézféméhsége, lassult az infrastrukturalis beruhdzésok
noévekedési (iteme. Ugyanakkor a nyersanyagok kindlata béviilt az elmdlt évek nyersanyag-boomjanak
kévetkeztében novekvd kapacitaskiépitéseknek koszonhetSen. A réz arfolyama kozel 6, mig az
aluminiumé 4 szdzalékot csokkent.

Az arany és az eziist hivei is nagy pofont kaptak 2013-ban. Az elmdilt években a globdlis félelmek eldl
nemesfémekbe menekiilé téke dramldsa megfordult. Az alacsony inflacid mellett megélénkald globalis
gazdasigi novekedés, a monetdris szigoritds kezdetébe vetett névekvd hit és a vildgvége-
forgatékdnyvek asztalrdl vald lestprése mellett jelentds eladdi nyomads ald ker(ilt az arany és az eziist
is. EI6bbi uncidankénti dra 27, utdbbié 35 szdzalékot veszitett értékébdl. Az arany drdnak esése komoly
nyomas ald helyezte az aranybanya-tdrsasagokat is, melyek varhatéan banyabezarasokkal reagalnak
majd, alkalmazkodva az alacsony arszinthez.

A fébb nyersanyagok kozil az olaj tudott némileg emelkedni, kdzel 7 szdzalékkal felértékelGdve az év
sordn. Az Egyesilt Allamokban egyre nagyobb mennyiségben felszinre téré olcsén kitermelhetd
palaolaj egyeldre nem tudta megingatni az olaj arat. Ahogy az a hir sem, hogy Irdn november végén
ideiglenes megdllapodast irt ald az ENSZ Biztonsagi Tanacsaval, vallalva, hogy nem dusitja 5 szdzaléknal
magasabbra urdnkészleteit, illetve semlegesiti a 20 szézalékra dusitott készleteket. Cserébe
csokkentették az orszdg kdolajexportjdra vonatkozd szankcidkat. A Brent tipust fekete arany
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arfolyama igy 111 dolldros szinten zarta az évet, mely kelléen magas az olajkitermelé orszagok

allamhaztartdsdnak megfeleld finanszirozasahoz.

Budapest, 2014. aprilis 14.

ML &/\
Hrehovszki Hedvig

back-office vezetd

Concorde Alapkezeld zrt.
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CONCORDE Kétvény Befektetési Alap
cime: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.

EVES B]ESZAMOLC')
MERLEG

fordulénapja: 2013. december 31.

Feliigyeleti eng.: 111/110.168/2001.

adatok E Ft-ban

Ssz‘;; A tétel megnevezése ElGzd év E'llg;iséi:e’iz;)i Targyév

a b C d e

A. | Befektetett eszkozok 0 0

I Ertékpapirok 0 0

1.| Ertékpapirok o| 0

2| Erekpapirok énékkalonbozete 0 0 0

a) kamatokbdl, osztalékokbol 0 0

" b) egyéb 0 0

B. Forgéeszkdzdk 1696 290 1817 281

I Kdvetelések 9 371

1.| Kovetelések 9 371

2| Kovetelesek értékvesziese () 0 0

3.| Kilféldi pénztértékre szdlo kovetelések értékelési kilonbozete 0 0

4| Forint kévetelések értékelési kiilonbozete 0 0

I | Ertekpapirok . 1694 629 0 1814 500

1.| Ertékpapirok 1 557 926 1692 538

2.| Ertékpapirok értékelési kiilsnbozete - 136 703 0 121 962

| a) kamatokbdl, osztalékokbél 40 508 45707

b) egyéb 96195 | 76 255

. | Pénzeszkozok 1652 o 2410

Pénzeszkozok - 1622 o 2438

2. Valula, devizabetét értékelési kiilinbozete 30 -28

C. Aktiv id6beli elhatarolasok 0 0 13

a) aktiv idébeli elhatérolas 0 13

b) aktiv idébeli elhatarolas ériékvesziése (-) 0 0

D. | Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilnbtzete -2 384 2047

ESZKOZOK OSSZESEN 1 693 906 1819 341

Kelt: Budapest, 2013. aprilis 14.

A

Concorde Alapkezeld zrt.




CONCORDE Koétvény Befektetési Alap
cime: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.

EVES BESZAMOLO

MERLEG

fordulénapja: 2013. december 31.

Felugyeleti eng.: 111/110.168/2001.

adatok E Ft-ban

sor-

El6z6 év(ek)

AR A tétel megnevezése El626 év médositasal Targyév
b c d e

Sajat téke 1688 038 0 1767 356

I Indulé téke 662 266 0 633 405
] Kibocsatott befektetési jegyek névértéke . 831224 1031287

2, Visszavasaroll befektetési jegyek névériéke (-) -168 958 - B -397 882

II. | Tékevaltozas (tGkenévekmény) 1025772 0 1133 951
il Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkilénbbzete -1243 214 -1 290 200
2| Ertékelési kilonbozet tartaléka 134 349 123 981

3|  Et625 ev(ek) eredménye 1954882 | | 2134637

4]  Uzleti év eredménye 179 756 165 533

F. Céltartalékok 0 0
G. Kételezettségek 5067 0 50 095

I Hosszu lejarata kotelezettségek 0
Il. | Révid lejarata kételezettségek s067| 50 095
Il | Kiilfldi pénzértékre sz616 kbtelozettségek értékelési killonbozete 0
H. Passziv id6beli elhatarolasok 801 0 1890
FORRASOK OSSZESEN 1693 906 0 1819 341
Kell: Budapest, 2013. aprilis 14. I

b
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Concorde Alapkezeld zrt.




CONCORDE Koétvény Befektetési Alap Felligyeleti eng.: 111/110.168/2001.
cime: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.

EVES BESZAMOLO

EREDMENYKIMUTATAS
Beszamolasi idoszak: 2013. év
adatok E Ft-ban
:22:1 A tétel megnevezése El5z6 év E:g;i::gz:z Targyév
a b C d e
I Pénziigyi miiveletek bevételei 225336 0 199 227
Arfolyamnyereség értékpapir értékesitésébdl 107 574 101 801
Ertékpapirok ulan kapolt kamat, osztalék - 90 038 90 799
o Bankoktdl kapott kamat 7 22
Entékpapir kolcsonzési dij - 6 e
Adolt évadék kamata 0 0
Devizakészletek atvaltasanak arfolyamnyeresége 26 985 5279
Kiilféldi pénzért. eszkozok, kovetelés - kotetelezettség arfolyamnyeresége 726 1326
Lezart és lejart hataridés tigyletek arfolyamnyeresége - o 0
Opcids dijbevétel 0 0
B ) Forgalmazasi julalék bevétele 0 0
1. Pénziigyi miveletek raforditasai 25105 0 9 051
Arfolyamveszteség értékpapir ériékesitésébal 18 337 0
Ertékpapirok vételaraban fizetelt kamat, osztalék = 7770 - o 0
Banki kamat 0 0
Entékpapir kolcsonzési dij - ol I
Short hitel kamat 0 0
. Devizakészletek atvaltasanak arfolyamvesztesége 6 244 8220
Kulfe!di pénzért. eszkdzok, kovetelés - katetelezettség arfolyamvesztesége 524 831
Lezart és lejart halaridos dgyletek arfolyamvesztesége 0 0
Fizetett opciés dij D 0 0
L Ertékpapirok utan kapott osztalék kamata 0 0
Pénziigyi miiveletek eredménye 200 231 0 190 176
lll. | Egyéb bevételek 9 0 0
IV. | Mikoédési koltségek 20120 0 24 204
V. | Egyéb raforditasok 365 439
VI. | Rendkiviili hevételek 0 0
VIl. | Rendkiviili raforditasok 0 0
VIIl. | Fizetett, fizetendd hozamok 0 0
IX. | TARGYEVI EREDMENY 179 755 0 165 533

Kelt: Budapest, 2013. aprilis 14.

Concorde Alapkezeld zrt.



CONCORDE Kotvény Befektetési Alap
cime: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.

EVES BESZAMOLO
CASH FLOW KIMUTATAS

Beszamolasi iddszak: 2013. év

Felligyeleli eng.

: 111/110.168/2001.

adatok E Ft-ban

SSZ::;' A tétel megnevezése El6z0 év ig;ﬁ;:éi:)i Targyév
a b c d e

I, Szokasos tevékenységhdl szarmazd pénzeszkoz-valtozas -243 361 91 404
1. Targyévi eredmény 179 755 165 533
2. Céllartalék képzés és felhasznalas kilonbozete 0 0
3. | Forgatasi céla ériékpapirok allomanyvaltozasa 512 354 19871
4. Roévid lejarata kotelezettség valtozésa 922 45028
5 | Passzividsbeli ehatarolasok valtozasa 303 o 1089
6. Fc;rgéeszkézék (értékpapir és pénzeszkdz nélkil) valtozasa ) 877' ﬁ -362
7. Aktiv iddbeli elhatarolasok valtozasa - 35 -13
7 8. Fizetelt ado (nyereség utan) - 0 0
9. Fizetett osztalék, részesedés - o 0 T N B
I, Befektetési tevékenységhdl szarmazé pénzeszkoz-valtozas 0 0
10. Befektetelt eszkozok beszerzése 0 0
11. | Befektetelt eszkozok eladasa of 0
12 Vl*r(apolt oszlalék - 0 0
Il. | Pénziigyi miiveletekbdl szarmazd pénzeszkbz-valtozas 244 248 -90 646
13. Befektetési jegyek allomanyndvekedése (t6kebevonas) 215607 369 021
14. Tékendvekmény értékelési kiilonbozetbdl 135 215 -10 368
15. Hitelfelvétel 0 0
16. Véglegesen kapott pénzeszkéz 0 0
17. | Befektetési jegyek allomanycsokkenése (tokeleszallitas) 107 485 -444 868
18. Tokecstkkenés értékelési killdnbozetbd! 911 -4 431
19. | Hiteltsriesztés, -visszafizetés o| 0
20. Véglegesen atadott pénzeszkdz 0 0
IV, | Pénzeszkozdk valtozdsa dsszesen 887 758

Kelt: Budapest, 2013. aprilis 14.

Concorde Alapkezéld zrt.




Kiegészito Melléklet
a 2013. évi Eves Beszamolohoz

1. Altaldnos rész

1.1 A Befektetési Alap

Az Alap elnevezése: Concorde Kotvény Befektetési Alap

Feliigyeleti engedély szama: PSZAF E-I11/110.168/2001.

Lajstromozasi szama: 1111-112

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

Az Alap alakulasa: 2001. méarcius 29.

Alapkezel6: Concorde Alapkezeld zit (1123 Budapest, Alkotas u. 50)
Letétkezel6: Raiffeisen Bank Zrt. (1054 Budapest, Akadémia u. 6.)

1.2. Az Alap szamviteli politikdjanak fébb elvei a hatalyos 2000 évi C.
torvény a szamvitelrél (tovabbiakban: szamviteli tv) és a Befektetési alapok
beszamolo6 készitési és kinyvvezetési kitelezettségének sajatossagairol szé6lo 215/2000
(XII.11.) sz. Kormanyrendelet (Rendelet) szerint:

A mérlegkészités idépontjanak az Alap az lizleti évet kovetd év februar 28. napjat
hatarozza meg.

Az Alap beszamoloja a Rendelet 1. szamu melléklet 1. pontja szerinti
részletezettségli mérlegbdl, a Rendelet 2. szamt melléklet [. pontja szerinti
részletezettségli eredmény kimutatasbol és Kiegészito Mellékletbdl all, melynek része a
Portfolidjelentés. Az Alap Uzleti jelentése a 2011. évi CXCIIL, a befektetési
alapkezelokr6l és a kollektiv befektetési formakrdl sz6lo torvény 6. mellékletében el6irt
Eves jelentésében talélhato.

Az Alap kettés konyvvitelt vezet a Rendelet specidlis elszamolasi eldirasainak
alkalmazésaval.

Az értékpapirok mindsitését az Alap a befektetés idbtartama é€s a megszerzett
részesedés aranya alapjan egylittesen végzi. Az értékpapirokat bekeriilési értéken értékeli,
mig az év végén meglévd allomanyt — a Rendelet eldirasai 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 Osszege évente a fordulonapon fennallo kovetelésalloméany egyedi
mindsitése alapjan keriil meghatarozasra.

A passziv idébeli elhatdroldasok értéke a forduldénapig elszamolt, valamint a
mérlegkészitésig ismertté valt targyévre vonatkozé bevételek, koltségek és raforditasok
alapjan az elszamolt Osszegben, ennek hidnyaban szerzédés szerinti Gsszegben keriil
meghatarozasra.

A kotelezettségek leltarral alatdmasztott, partnerrel egyeztetett 9sszegben a konyv
szerinti értéken keriilnek beallitasra.

A fékonyvi konyvvezetés tételes elszamoldsokat tartalmaz, amelynek egyes
eszkdzokre és forrdsokra jellemz6 sajatos csoportositdsat az analitikus nyilvantartasok
tartalmazzak. Folyamatosan vezetett analitikus nyilvantartasok: szallitok folydszédmlai,
értékpapirforgalmazd és egyéb partnerek kovetelései és kotelezettségei, értékpapirok
allomanya, befektetési jegyek allomanyvaltozasa.

Az Alap jelentds Osszegii hibanak az adott lzleti év mérlegfétsszegének 2 %-at
meghaladé hibat tekinti, illetve ha ez kevesebb 1 milli6é Ft-nal, akkor az 1 milli6 Ft-ot.

I1. Specialis rész

Az alap vagyoni, pénziigyi ¢s jovedelmi helyzetének alakulasat a csatolt kimutatdsok
tartalmazzak.

Az Alapnal szarmazckos ligyletek vannak az év végén, a netté ezkozértéken beliili
aranyuk 0,11%.

Az Alapnal kolesonbe vett értékpapirok, adott fedezetek, biztositékok, dvadékok,
garancia- ¢és kezességvallalasok az ¢v végén nincsenek.



Az Alap 2001. marcius 29-én keriilt bejegyzésre 100.000 eFt induld tokével. Az
Alap befektetési jegyei 2013. december 02-an bevezetésre keriiltek a Budapesti
Ertéktézsdére. A 2013. 12.31-én kimutatott tékendvekmény (1.133.951 eFt) az indulé téke
€s a tovabbi tOkebevonds névértéken szamitott értékének (633.405 eFt) 179,02 %-a.

Concorde Kotvény Befektetési Alap 2013. december 31-i 1.767.356 ¢ Ft
sajat tokéje (azaz nettd eszkoz értéke):

Az egy befektetési jegyre jutod netto eszkozértéke: 2,790244 Ft
Az Alap Letétkezeld altal kimutatott nettd eszkozértéke: 1.767.505 e Ft
Az Alap Letétkezel6 altal kimutatott egy befektetési 2,790479 Ft

jegyre jutd nettd eszkozértéke:

A Letétkezelt altal kozétett és a Beszamolo szerint kimutatott nettd eszkozérték
kiilénbség 149 eFt.

Az eltérés oka, hogy a koltségek a Letétkezelo altal becsiilt 6sszegekkel szemben a
fékonyvben a mérlegkészitésig ismertté valt ténylegesen elszamolt Gsszegekkel keriiltek
kimutatasra. A konyvvizsgalati €s konyvelési dijak a Letétkezel6 elhatarolasaval szemben
szerzddeés szerinti Osszeggel kertiltek elszamolasra.

Az Alapkezeld Concorde Alapkezeld zrt. részérdl az Alap éves beszamold
alairasara kotelezett tisztségvisel§:

Meérész Andras, folyamatszervezo, allandd lakcime: 1112 Budapest, Kéré utca 14.
I/11.

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

Szamviteli szolgaltatast végzd felelts személy:

Az Alap a szamviteli tv. 150. § (2) bekezdése szerinti konyvviteli szolgaltatas
korébe tartozéd feladatok iranyitasaval, vezetésével, az éves beszamolod elkészitésével
Zagyva Beata (2330 Dunaharaszti, Fels6-Duna utca 28.) szamviteli szolgaltatast nyjto
egyéni vallalkozot bizta meg. A konyvviteli szolgaltatas korébe tartozd feladatok
irdnyitasaért, vezetéséért feleldés személy: Zagyva Bedta (PM mérlegképes konyvel6i
eng szam: 146464)



Konyvvizsgalatot végzd felelds személy:

Az Alapkezel6 altal kijelolt konyvvizsgald a Generaltax Kft. (6456 Madaras, Bathory u.
35. kamarai nyilvantartdsi szdm: 001038). A konyvvizsgalati feladatok iranyitasaért,
vezetéséért felelds személy: Mundweilné Cséke Eva, konyvvizsgald, (MKK tagsagi
igazolvany szama: 004646). Az éves konyvvizsgalati munkaért felszamitott dij:
457.835 Ft.

Az Alap az Eves jelentését az Alapkezelé honlapjan, a Feliigyelet 4ltal {izemeltetett
honlapon illetve a Budapesti Ertéktézsde honlapjan teszi kézzé:

www.privatvagyonkezeles.hu
www.kozzetetelek.hu

www.bet.hu

Budapest, 2014. aprilis 14.

— j ..... . ........... M\ /fﬁ\

S

Mérész Andras

folyamatszervezo

Concorde Alapkezeld zrt.

Hrehovszki Hedvig Andrea
back-office vezetd

Concorde Alapkezel6 zrt.
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Alapadatok

Alap neve, lajstromszdma:
Alapkezelé neve:
Letétkezeld nev
NEE szamitas tipusa:

Targynap (T):

Sajat toke:

Egy Jegyre juté NEE (Ft):
Darabszam:

A Lirgynapl nelté eszkazérték meghatirozsa:

KOTELEZETTSEGEK
Hitelillominy (8sszas):

Egyéb kelalezellsigek (Bsszes):
Alzpkezelti i miat

Letétheze’dl ¢ mistt
BizomEmyosi ¢ mistt
Forgaimazdi kitsdg mistt

Sikerdj mistt
Ktsdghint elszimalt egyeh tétel (PSZAF ¢if)
Egyéb - nem ktsdy alapd - kotelezettsig
Céltartatikok (Gsszes):

Marketing

Passiv iddbali elhatirolisok (dss2es):
Kénywizsga'al 2013

Hirdetisi €
Bankkditség 20131V rdv

TransZier €rkaziz'ell ép bekoérl ehatiro'sza
Forga'mazasi dj

Letétheze'ési €

Kotelezetlségek 552es5en:

ESZKOZOK

Folydszamla, készpénz (Bsszes):
Elszdmo'dsl betétszdmia HUF
Deiizabetétezdmia-USD
Desizabetétszamia - EUR
Deiizabetétszamla-IPY

Valuta, daviza betétek értékelési kQldnbdzate
USD bank Féz:

EUR bark
Egysh kbvetelés (Bsszes):

Conoede Rt Ogyfélszamta

Portfdlio jelentés értékpapiralapra

CONCORDE Kotvény Befektetési Alap
Concorde Alapkezels zrt.

Raiffeisen Bank Zrt.

Szamviteli

2013.42.31
1767 356 339
2,790244

633 405 596

Kalo!di pénzlériikre 52615 kavetelisek értékalés] kildnbdzate

Seatitnak adott ddieg

Szirmartatott Dgyletek értékelés] kulnh
Lekatatt bankbetétek (asszas):
Max. 3 hé lekbtésd (5sszes):
Lekitot betétszimia
3 hénapnil hosszabb lekdtésd (Ssszes):

Ertékpapirok (Gsszes):
Allampapirok (Bsszes):
Kolvények {psszes):

MAK 20158

MAK Z018/C

MAK 20160

MAK 2017/A

MAK 201778

MAK 20204

MAK 2022/A

MAK 2028'A

MNB1£0115

REPHUN 4.375% 07/0472017
REPHUN 5 75% 0&/11/2018

Kincslirjegyek (8ss28s):
Di40102
Di1401ea
D140129
D140218
D140335
D1ao402

Egyéb jegybankképes ép. (B3szes):
Kalfsldi &llampapirok (8sszes):

Gazdilkodsl 5 egyb hitelviszonyl megtestesitd
Tozsdire bevezstatt (05s225):

Kalfoldi kotvények (asszes):

Tézsdén kivali (6552es):
MOL 3 875% 10/0515
MOL 6 25% 032872019
OTPHB FLOAT 030415
OTPHB FLOAT 11/07/49

Részvények (Bsszes):
Tézsdéra bevezstell (5sszes):

. KoWsidi részvanyek (Bsszes):

T8zsdén kivilli {Bsszes):

Jelzloglevalek (Bsszas):

TSzsdére bevezatetl (6sszas):
FHB - FJ145FO1

Tézsdén Kivili (3s5z25):

Belektatés] jegyek (3ss52e3):
Tozsdére bevezatatl (Bsszas):

Tozsdén kivOli (8sszes):
Kirpstlasijegy (§sszas):
KPJ
Aktiv idSbeli elhatirolisok (Bss52es):
AIEH
AJEH Enélvesridss

ESZKOZOK OSSZESEN:

Darabszim
1433853
143 083
123941

4572

518

200
100
163

oa

ELF
72
arz

oo

143953

1111412

Osszeg/Erték
0Ft
50095231 Ft
2613843 F1
Ft
0Ft
1825335 Ft
QFt
OFt
oFR
oFt
104 000 Fi
45390933 Ft
oFt
0Ft

1859586 Ft
457 835 Ft
157 222 Ft
595 674 Ft

0Ft

0Ft

414476 Ft
WIIIFL
51924887 F1

Osszeg'Erlék

2433625 F1
509 553 Ft
BI24DFt
1845821 Ft
0Ft

-28 185 Ft
3630 F1
-31814 Ft
AT 4I5 Fr

0Ft

0OF
M4 Fr
Ft
2046736 F1
0Ft

0Ft

0Ft

0Ft

OsszegErtek
1814453807 Ft
1650264 164 Ft
1453503924 Ft

49842533 Ft
23734323 Ft
31453314 Ft
67723755 Ft
3254863 Ft
136303282 Ft
STESS 114 Pt
14318572 Ft
169 383175 Ft
47585245 FL
73827505 F1
0Ft

190 755 240 Ft
45302781 F1
B5553344 F
0749145 1
23308543 Ft
1233474 Ft
45390853 Ft
F

0Ft

Ft

OFt

Ft

130 (30 253 Ft
0FL

Ft

0Ft

Ft
130030283 Ft
15311 441 Ft
45057 474 F1
23550 563 Ft
41160 E04 Ft
Ft

0Ft

oFt

Ft

0Ft

Fi

0Ft

4155355 Ft
4155355 Ft
4155355 Ft
Ft

0Ft

Ft

0Ft

0 Ft

Ft

0 Ft

Ft

0Ft

Ft

12753 Ft
12758 Ft
0Ft

1813341216 Ft

Devizanem

Devizansm

Devizanem

(%)

26.37%
503%

3823

0.20%
87,32%

3.63%
0.85%
0,33%
1.15%

0,80%
0.51%
100,003

%)
0,13%
0,03%
0,00%
0.10%

0,00%
o607

0,02%

0,02%

0,11%

7.15%

7,15%
0.84%
245%
1,57%
226%

0,23%
0,23%
0.23%

100,00%

Hitelezd Futamidd

Bank.

Futamidd




1. Pénziigyi maveletek bevételel és raforditasai

Fi-ban
Megnevezés Pénzigyi bevélelek  Pénzigyiréforditdsok  Pénzigyi eredmény
Arfolyamnyereség ériékpapir értékesitésbsl 101 800 811
ebbdl: Nlam‘(éwények diszkont kincstarjegyek 69 700 658
Gazdalkoddi és egyéb hitelviszonyt meglestesitd értékpapirok 30760771
Részvények 0
Jelzéloglevelek 1339382
Befekletési jegyek 0
Ertékpapirok utén kapott kamat, osztalék 20 798 369
Bankoktdl kapott kamat 21527
Ertékpapir kélcsdnzési dij 0
Adolt dvadék kamala 0
Devizakészletek atvaitdsanak arfolyamnyeresége 5279 442
Kalfoldi pénzért. eszkdzak, kovetelés - kdletelezellség arfolyamnyeresége 1326 443
Lezarl és lejart halaridés Ggyletek arfolyamnyeresége 0
Opcids dijbevétel 0
Forgalmazasi jutalék, blinteld julalék bevélele 0
Arfolyamveszteség értékpapir értékesitésbél 0
ebbdl: Allamkatvények, diszkont kincstariegyek 1]
Gazdélkodbi és egyéb hitelviszonyt megtestesitd érlékpapirok Q
Részvények 0
Jelzéloglevelek 0
Befekietési jegyek 0
Eﬂékpapl’rok véleldraban fizetelt kamat, oszlalék 0
Banki kamat 0
Ertékpapir kdlcsonzési dij 0
Short hitel kamat 0
Devizakészlelek atvaltisanak drfolyamveszlesége 8219708
KGifaldi pénzérl. eszkodzok, kovelelés - koletelezellség arfolyamvesztesége 831120
Lezar és lejarl hataridds Ogyletek arfolyamveszlesége 0
Fizelett opcids dij 0
Ertékpapirok utan kapoll oszialék kamala 0
Osszesen 199 226 591 9 050 828 190 175 763
2. Egyéb bevételek és raforditasok
Ft-ban
Megnevezés Egyéb bevételek Egyéb raforditasok
Céltartalék felhasznalds
Egyéb bevélel/Egyéb raforditas 0 438 577
Ertékvesziések (AIH) 0 0
Céltartalék képzés
Osszesen 0 438 577 -438 577
3. Rendkiviili bevételek és raforditasok
Ft-ban
Megnevezés Rendkivili bevételek Rendkivili réforditasok
Rendkivili bevétel/Rendkivuli raforditds 0 0
Osszesen 0 0 0
4, Makodeési koltségek osszetétele
Ft-ban
Megnevezés Té{gyé;;:”z;:z‘;ég Kg. péanT;;i?:: ?e!:‘zéu
mixGdési kig.
Alapkezeldi dij 12821067 10 207 124
Letétkezeldi dij 1307 540 1044 161
Bizomanyosi di] 0 0
Forgalmazdi koltség 8115555 5714694
Kozzélételi kollség 0 0
Reklam koltség 767 762 171088
Konyvelési dij 628 888 471666
Konywvizsgaloi dij 457 835 ]
Bankkdliség 105703 105703
Hatéaridds koltség 0 0
Sikerd]j 0 0
Osszesen 24 204 350 17 714 436




Enékpapir-él!omény dsszetétele &s értékkiilonbozete

Fi-ban
= 3 COAMF elszamolt érték- mérleg fordulénapi
Megnevezés darabszam beszerzési ériek «alanbozel Srtek
MAK 2015/8 5041 49956 318 -13720 48942 598
MAK 2015/C 2162 21794 386 1939 942 23734 328
MAK 2016/D 3018 31204 295 169 019 31463314
MAK 2017/A 6203 64 712925 3015833 67728758
MAK 2017/8 28474 299 585 553 22 963 078 322 548 631
MAK 2020/A 11962 133 136 421 3 166 861 136 303 282
MAK 2022/A 48 382 503 006 003 44 652 111 547 658 114
MAK 2028/A 1352 15071 803 -753 231 14 318 572
MNB140115 16 960 169 388 339 9 837 169 398 176
REPHUN 4.375% 07/04/2017 150 44 489 154 3096 092 47 585 246
REPHUN 5.75% 06/11/2018 237 73 007 039 5820 866 78 827 905
Magyar dllamkStvény 8sszesen 123 941 1405 442 237 84 066 637 1489 503 924
Ft-ban
A r elszamolt ériék- mérleg fordulénapi
M
egnevezés darabszédm beszerzési érték KOlanbBzel ek
D140102 4 540 45 020 955 301 826 45392 781
D140108 6 560 65 424 368 133 976 65 558 344
D140129 3082 30 565 612 183 533 30 749 145
D140219 239 2375500 5043 2380543
D140305 129 1280737 2737 1283474
D140402 4572 45 390 953 0 45380 853
Diszkont kincstirjegy 6sszesen 19 122 190 128 125 627 115 190 755 240
Meanevezés darabszam beszerzési érték etsz_é r]'nll_érlék- feieg .for,dmmap'
kilonbozet erték
FHB - FJ14NFO1 372 3938 505 216 850 4 155 355
Jelzadloglevél 6sszesen 372 3 938 505 216 850 4 155 355
Ft-ban
5 SRYSE elszamolt érték- mérleg ferdutdnapi
Megnevezés darabszam beszerzési erték KilBnbazet Erlak
MOL 3.875% 10/05/15 50 13035 150 2276 291 15311441
MOL 6.25% 09/26/2019 200 44895758 361716 45 057 474
OTPHB FLOAT 03/04/15 100 14 638576 13911993 28 550 569
OTPHB FLOAT 11/07/49 168 20659454 20501350 41 160 804
Gazdalkoddi és egyéb hitelviszonyt megtestesitd ép. dsszesen 518 93 028 937 37 051 351 130 080 238
- N elszamolt ériék- mérieg fordulénapi
Megnevezés darabszam beszerzési érték Kiildnbazel Séx
- 0 0 4] 0
Kilfaldi dllampapir 0 0 0 0
Ft-ban
" St elszamolt érlék- mérleg fordulonapi
Megnevezés darabszam beszerzési érték Killdnbazet EHEK
i 0 0 0 0
Bell6ldi részvény dsszesen 0 0 ] 0
: N L Iszamolt ériék- mérieg fordulbnapi
M ) €
egnevezés darabszam beszerzési érték Kiilonbozet &rtek
i 0 0 0 0
Kiilféldi részvény osszesen 0 0 0 0
Megnevezés darabszam beszerzési érték gle2dmoll Griok; fiieg (ofduionion!
kilonbozel ériék
= 0 0 0 Q
Befektetési jegy dsszesen 0 0 0 0
MINDOSSZESEN 143 953 1692537 804 121 962 003 1814 499 807




6. Szarmaztatott Gigyletek 6sszetétele és értékkildnbozete

Megnevezés kentraklus kotési ar piaci érték
EURHUFF40106E302.45 33 100,00 54465 180 279
EURHUFF40116E296.82 144 700,00 .0,4587 -66 367
EURHUFF40627E307.7 166 600,00 6,8835 1146 790
EURHUFF40630E306.9 82 500,00 6,0304 497 510
USDHUFF40331E219 157 000,00 1,8377 288 524
Nyitott pozicidk értéke (forward) Gsszesen 0 0 0 2046736

Megnevezés kontraktus piaci érék
Szarmaztatott dgyletek (hataridds) 6sszesen 0 0 0 0
MINDOSSZESEN Szarmaztatott ligyletek 0 0 0 2 046 736
7. Kdlesonbe adott és kélcsdnbe vett értékpapirok dsszetétele és értékkiilonbozete

Megnevezés Seerebdesszeinl  gnekoionbdzet Piaci érték

Kdlcsonbe adolt értékpapirok 0 0 0
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Befektetési Alap Osszetétele
Nyito allomany NAY Zar6 dllomény ; N!.W,
Megnevezés (e Ft) szdzalékdban (e Ft) szazalékdban
(%) (%)
Tézsdén hivatalosan jegyzett értékpapirok 257,079,768 15.23% 89,178,171 5.05%
Mas szabalyozott piacon forgalmazott dtruhdzhatd értékpapirok 1,437,996,218 85.19% 1,680,264,163 95.06%
A kdzelmultban forgalomba hozott dtruhdzhato értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb atruhazhato értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Hitelviszanyt megtestesitd értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Szarmaztatott pozicidk értéke -2,831,079 -0.17% 2,046,736 0.12%
Nettd eszkdzérték 1,688,040,062 100.00% 1,767,505,133 100.00%

Az Alap befektetési politikdjaban, eszkdzeinek stratégiai dsszetételében jelentds valtozas nem tdrtént.

Alapkezelé miikddésében bekévetkezett valtozdsok

A Concorde Alapkezel6 Fellgyel6bizottsdgaban és vezetd tisztségviselSiben két kisebb mértéki

valtozds tortént:

- Gajdics Attila 2013 IV. negyedévében FelligyelSbizottsagi taggd valt, igy immar 4 tagl az
Alapkezels felligyel6bizottsaga;

- Az Alapkezel§ megfelelési vezet6jének személyében véltozds tortént, az 0 megfelelési vezetd
Prokop Marianna;

Az Alapkezel6 2013-ban négy Uj nyilvéanos alapot inditott el (Concorde Hold Euro Alapok Alapja;
Concorde Hozamfizet§ Szdrmaztatott Befektetési Alap; Concorde KOGA Szérmaztatott Befektetési
Alap; Hozamszamla Alapok Alapja). Tovabbd a 2012-ben elkezdett mdltai alapok létrehozasa is
befejezddott, és négy maltai bejegyzésl alap kezelését is megkezdte az Alapkezel§ (Concorde VM
(Malta) Fund; Concorde Columbus Opportunities Fund; CONCORDE Pl (MALTA) FUND; CONCORDE
DEEP TURTLE FUND;)

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

Befektetési politikdra hato tényezék

2013 nem akarmilyen év volt a részvénypiacokon. A globdlis részvénypiaci kapitalizacid 18 szazalékkal,
a magyar GDP kozel 300-szorosaval bévilt és 62 ezer millidard dollaros értéket elérve megkéozelitette a
2008/2009-es dsszeomlas eldtti cstcsat. A globdlis részvénypiaci expanzid mdgott szdmos ok hlizédott
meg. Hogy csak parat emlitslink: gézerével dolgozd pénznyomda (laza monetaris politika), javuld
realgazdasagi konjunktdra, alacsony inflacid és a kotvénypiacon valtozatlanul negativ redlkamatokkal
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szembes(il§ befektetsk folytatddd ,hozamvadaszata”. Ezek ereddjeként az év soran éridsi mennyisegl
téke érkezett a részvénypiacokra, illetve dramlott ki kétvényalapokbdl, bankbetétekbdl.

Az optimista befektetdi hangulat és a részvények imadata azonban nem volt jellemz6 minden régios
részvénypiacra, sét... Az év soran tovabb folytatddott a 2010 oktdbere 6ta tartd fejlett és fejlédd
piacok kozotti divergencia. Elébbiek rendiiletlentl meneteltek, mig utdbbiak igencsak szenvedtek.
2013 végére tobb fejlett piac is Uj, abszoldt cstcsra emelkedett. Az amerikai S&P 500 kézel 30
szazalékos (1), a német DAX 26 szdzalékos szarnyaldsa biztositott rekordszintii zard értéket. A japan
Nikkei bar Gj csticsra nem emelkedett, de a GDP méretére vetitve gigantikus nagysagu
pénznyomtatdsnak kdszénhetéen japan jenben 57, mig dolldrban 28 szdzalékot szaguldott. A 2012-
ben szenvedd és a befektetsk altal utalt eurdpai részvénypiac is magara talalt. Az Eurostoxx 50 kozel
19 szdzalékkal kerdlt feljebb. J&I teljesitettek a 2011-ben, 2012-ben szémottevd problémakkal
kiiszkédd, azonban jelent8s allamhdztartasi, fizetési mérlegbeli és versenyképességi kiigazitdson
dtesett mediterran orszagok is. A madridi index 21, a milandi 17, mig az athéni kozel 28 szazalékos
emelkedéssel kényeztette befektetdit. E szemet gyonyorkadtetd teljesitmények mellett csalodast keltd
eredményeket konyvelhettek el a feltorekvé orszagok hivei. A fejlédé orszagok részvénypiaci
teljesitményét titkroz6 MSCl Emerging index értéke dolldrban 6 szazalékkal csokkent. Negativ
tartomanyban zart a kinai (-8 szézalék), a brazil (—15 szazalék), az orosz (-6 szazalék) borze és kozel 14
szazalékos esést produkalt a térék részvénypiac, részben a karacsony el6tt kibontakozd belpolitikai
vélsagnak koszonhetéen. Sajnalatos mddon hazank és a kozép-kelet-eurdpai régid is meglehetdsen
szarnyaszegett évet tudhat maga mogott. A Budapesti ErtéktSzsde indexe, a BUX 2 szdzalékot bévillt,
mig a lengyel WIG20 index 7 szdzalékkal, a cseh PX pedig 5 szézalékkal értékelddétt le.

Kicsit kozelebbrdl megvizsgalva az egyes kiilfoldi piacokat, kiemelve 2013 zard negyedévének
torténéseit, a kovetkezéket tartjuk fontosnak megemliteni.

Az Egyesilt Allamokban a negyedik negyedév kezdetén a 2014-es koltségvetéssel kapcsolatos,
republikdnusok és demokratak kozti egyet nem értés miatt részlegesen ledllé allamhdztartas borzolta a
kedélyeket. A 16 napos kormanyzati ledllast kévetden végul oktdber 17-én sikeriilt megallapodni a
feleknek. Az egyezség utdn a befekteték és gazdasdgi szakemberek fokusza a redlgazdasagi
folyamatokra és a jegybank monetéris politikdjdra terel§dott. A makrogazdasagi adatok folytatodo
fellendiilésrdl drulkodtak. A harmadik negyedéves GDP 2 szazalékkal bévilt év/év alapon, a vartnal
nagyobb mértékben javult a foglalkoztatottsdg és a haztartasok fogyasztdi-, hitelfelvételi kedve. A
javulé konjunktiraadatokat ldtva mar-mar tapinthatéva valt a kiiszobdn ll6 monetaris szigoritds.
Oktdber 9-én Obama elndk hivatalosan is kinevezte Janet Yellent a FED élére, aki Ben Bernankét valtja
2014 januarjatdl. Yellen nyilatkozataival igyekezett hiiteni a szigoritds hiveit azzal érvelve, hogy az
amerikai gazdasag és a munkaerdpiac is jelentdsen gyengébben teljesit a lehetségesnél. A FED végill,
ha kis mértékben is, de megkezdte a szigoritdst, decemberi Ulésén ugyanis az eszkdzvasdrlasi
programjanak minimalis csokkentésérdl dontott, a havi vasarlasi keretét 85-rél 75 milliard dollarra
redukdlva. Az S&P 500 index koézel 10 szdzalékot emelkedett a zard negyedévben, 30 szdzalékra
hizlalva éves produktumdt. Az emelkedést témogatta a vdllalatok fokozddd mértékl részvény-
visszavasarldsa, illetve az éves 6 szazalékos profitbévilés is. Utdbbi azonban ravilagit arra a nagyon
fontos tényre, hogy 2012 utdn 2013-ban is joval magasabb volt az &rfolyam-emelkedés, mint a
profitb&viilés, tovabb feszitve az amerikai részvénypiac drazasi szintjét. Az idén Nobel-dijjal kitintetett
Robert Shiller-féle Shiller P/E (arfolyam/eredmény) hényados 25,8-ra kuszott fel, ami 56 szazalékkal
magasabb a historikus atlagnal.
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Eurdpaban is részvénypiaci emelkedéssel dijaztdk a befekteték a laza monetaris politika és a javuld
readlgazdasag kombindaciojat. Novemberben az Eurdpai Kézponti Bank 25 bazisponttal 0,25 szézalékra
csokkentette az iranyado alapkamatot, hivatkozva a recesszidbdl valé kilabalas torékenységére és a
periféridn fellelhet6 deflacios kockazatokra. Mindezek mellett alighanem az is észténozte az EKB-t,
hogy az eurd tllzott erdsodése csokkenti az eurdzéna orszagainak globalis versenyképességét.
Németorszaghan a valasztasokon gydztes Angela Merkel vezette CDU/CSU pértszévetség koalicids
megallapodast kot6tt a szocidldemokrata parttal létrehozva Németorszdg torténetének harmadik
nagykoalicids kormanyat. Az Eurdpai Unid politikusai decemberben dontottek a jovében eléforduld
banki feltGkésitések forgatokonyvérdl. Megallapodtak, hogy az &llamok (adofizetsk) helyett a
részvényesek, az aldrendelt kdtvényesek, majd a szenior kotvényesek 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 témdrité Eurostoxx 7, mig a gorog részvényindex
14 szézalékot emelkedett az elmult negyedévben.

Kindban Xi Jinping, a Kinai Népkoztérsasag marciusban megvalasztott elndke, egy minden elképzelést
feltlmuld, vélhetden a torténelemkonyvekbe is bekerild reformprogramot jelentett be. A széles kor(i
reformprogram célja egy liberdlisabb, szabadabb piacgazdasdg fokozatos megteremtése. A
reformcsomagban szerepel az allami arszabdlyozds, a kamat- és devizapolitika liberalizaldsa, a
magantulajdon szerepének erGsitése, az egy gyermek politika fokozatos enyhitése, a foldtulajdon
reformja, illetve a migracidhoz kapcsolddé regisztracids rendszer (hukou) lazitdsa és az ehhez
kapcsolodd tdrsadalombiztositdsi  reform, melyet részben az dllami  vallalatok megemelt
osztalékfizetésébdl finansziroznanak. A kinai GDP 7,8 szdzalékkal nétt a harmadik negyedévben, az
oktdberi ipari termelés, a vart felett, kdzel 10 szdzalékkal bévilt és a kbzeljové gazdasagi folyamatait
jol indikdld beszerzési menedzserindex értéke is a véart felett alakult. A globdlis GDP-ndvekedés
motorjardl, a kinai gazdasagrdél elmondhatd, hogy 2013-ban lassult ugyan a novekedés, de az
osszeomlastdl, ,hard landingtél” tartdk egyelére pozitivan csalddhattak., Az arnyék-bankrendszeren
keresztiil gigantikusra hizlalt kinai vallalati és lakossagi hitelallomany azonban Damoklész kardjaként
lebeg a gazdasag felett 2014-ben is. A sanghaji borze 4 szazalékot veszitett értékébdl az év utolséd
negyedévében.

Nem tartogatott sok 6romét az elmult év a nyersanyagpiaci, agrarpiaci és nemesfémek befektetdi
szamara. A mezfgazdasagi termények ara Oridsit zuhant. A buza 27, a kukorica 31, mig a cukor
vildgpiaci dra 18 szézalékot csokkent 2013-ban. Az esés leginkdbb a terméshozamok
normalizalodasaval magyardzhatd a kedvez6tlen 2012-es termésatlagokat kovetSen. Az agrarpiaci
arcsokkenés mindazondltal csillapitotta a vildg szegényebb orszégaiban lévé tarsadalmi, geopolitikai
feszlltségeket is.

2013-ban visszaesett a feltorekvs orszagok nehézféméhsége, lassult az infrastrukturalis beruhdzdsok
névekedési Uteme. Ugyanakkor a nyersanyagok kinélata bévilt az elmuilt évek nyersanyag-boomjanak
kovetkeztében novekvd kapacitaskiépitéseknek koszonhetéen. A réz arfolyama kdzel 6, mig az
aluminiumé 4 szézalékot csdkkent.

Az arany és az ezlst hivei is nagy pofont kaptak 2013-ban. Az elmllt években a globalis félelmek eldl
nemesfémekbe menekild téke dramlasa megfordult. Az alacsony inflacié mellett megélénkilé globalis
gazdasagi novekedés, a monetaris szigoritds kezdetébe vetett novekvd hit és a vilagvége-
forgatokonyvek asztalrdl vald lesdprése mellett jelentds eladdi nyomas ald kerlilt az arany és az ezlist
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is. El6bbi uncidnkénti ara 27, utdbhié 35 szdzalékot veszitett értékébdl. Az arany ardnak esése komoly
nyomads ald helyezte az aranybanya-tarsasagokat is, melyek vérhatoan banyabezarasokkal reagalnak
majd, alkalmazkodva az alacsony arszinthez.

A fébb nyersanyagok kozll az olaj tudott némileg emelkedni, kdzel 7 szazalékkal felértékelédve az év
soran. Az Egyesiilt Allamokban egyre nagyobb mennyiségben felszinre téré olcsén kitermelhetd
palaolaj egyel6re nem tudta megingatni az olaj aradt. Ahogy az a hir sem, hogy Iran november végén
ideiglenes megdllapodast irt ald az ENSZ Biztonsdgi Tanacsaval, véllalva, hogy nem dusitja 5 szdzaléknal
magasabbra urankészleteit, illetve semlegesiti a 20 szdzalékra dusitott készleteket. Cserébe
csokkentették az orszdg kdéolajexportjdra vonatkozd szankcidkat. A Brent tipusa fekete arany
arfolyama igy 111 dolldros szinten zarta az évet, mely kell6en magas az olajkitermel6 orszagok
dllamhaztartdsanak megfeleld finanszirozasahoz.

Budapest, 2014, aprilis 14.
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