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Fliggetlen kdnyvvizsgaloi jelentés

A Concorde Alapkezeld Befektetési Alapkezel§ zrt részére

Elvégertitk a Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap (tovabbiakban ,,az Alap”) mellékelt 2014. évi
éves jelentés . és V., ¢.) pontjaiban taldlhatd szamviteli adatainak a kényvvizsgalatdt,

A vezetés felelGssége az éves jelentésért

A Concorde Alapkezels Befektetési Alapkezel8 zrt lgyvezetése (tovabbiakban"vezetés”) felelds
ennek az éves jelentésnek a kollektiv befektetési formakrol és kezelGikrdl, valamint egyes pénziigyi
targyd torvények mddositasaro! sz61d 2014. évi XV, torvény torvénnyel Bsszhangban torténd
elkészitéséért, killénds tekintettel az eszkdzok és kotelezettségek leltarral vald aldtdmasztisaért, a
kezelési kiltségeknek az Alap lelétkezelfje dltal megadott értékelése alapidn térténd elszdmoldsdért,
valamint az olyan belsd kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé
valjon az akdr csaldshdl, akar hibdhd! eredd lényeges hibds allitdsoktd! mentes éves jelentés
elkészitése.

A kényvvizsgald felelGssége

A mi feleldsséglink ennek az éves jelentésnek, kilonss tekintettel az éves jelentésben bemutatott
eszkdzdk és kitelezettségek iddszak végi leltdranak, valamint az adott id8szakban elszamolt kezelési
koltségeknek a véleményezése kinyvvizsgalatunk alapjdn, Kénywvizsgdlatunkat a magyar Nemzeti
Kanyvvizsgdlati Standardok és a kdnyvvizsgdlatra vonatkozd — Magyarorszdgon érvényes -
térvényekés egyéb jogszabdlyokkal 6sszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkévetelik,
hogy megfeleljlink az etikai kévetelményeknek, valamint hogy a kényvvizsgalatot Gigy tervezzitk meg
és hajtsuk végre, hogy kell8 bizonyossagot szerezziink arrdl, hogy az éves jelentés mentes-e a
tényeges hibas allitdsoktol.

A konyvvizsgdlat magaban foglalja olyan elférasok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgélati
bizonyitékat szerezni az éves jelentéshen szerepld Osszegekrdl és kozzétételekrdl. A kivalasztott
eljdrasok — beleértve az éves jelentés akar csaldshol, akdr hihdbdl eredd, |ényeges hibas allitasai
kockdzatainak felmeérését is —a mi megitélésiinktd| fiiggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor az éves
jelentés gazdatkodd egység dltali elkészitése és valdés bemutatdsa szempontjdbdl relevéns belss
kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan kdnyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott
kérilmények kz6tt megfeleldek, de nem azért, hogy a gazdalikodé egység belsd kontrolljanak
hatékonysédgdra vonatkozdan vélemeényt mondjunk. A kbnywvizsgalat magdban foglalja tovabbé az
alkalmazott szdmviteli politikdk megfelel&ségenek és a vezetés dltal készitett szamviteli hecslések
ésszer(iségének az értékelését.

MeggyGz6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendéd és megfeleld alapot nydijt
kdnyvvizsgalol véleményiink megadasahoz.



Vélemény

Véleményiink szerint a Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap2014, december 31-ével végzéds
évre vonatkozd éves jelentése minden lényeges szemponthd! a kollektiv hefektetési formakrdl és
kezelGikrél, valamint egyes pénziigyi targyt torvények modositasardl sz816 2014, évi XVI. torvény
torvénnyel 6sszhangban készillt. Az éves jelentéshen szerepld eszkdzick és kdtelezettségek a leltarral
aldtdmasztottak. Az éves jelentéshen bemutatott kezelési kditségek az Alap letétkezeldje altal adott
értékeléds alapjan keriiltek elszamolésra.

Egyéb kérdések

Kénywvizsgdlatunk kizardlag a fent felsorolt szamviteli adatokra vonatkozott.

Budapest,2015. majus 15.

Hahn Ldszlo dgyvezets Hahn Laszlé
TEL Consulting kamarai tag kényvvizsgalé
Konywvizsgald és Adotandcsadd MKVK: 003364

Szolgdlftats Kft
1023 Budapest, Orgona. u, 8,
" MKVK:000866
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EVES JELENTES

A Citadella Szdrmaztatott Befektetési Alap Eves jelentése a 2014. évi XVI. térvény 6. szdmu melléklete

alapjdn késziilt, melynek melléklete az Alap Eves Beszdmoldja.

Vagyonkimutatas

Portfélio jelentés értékpapiralapra (2013)

Sajat téke: 26,282,076,292
Egy jegyre jutd szémviteli NEE (Ft): 1.476544
Darabszam: 17,799,722,078
Deviza
l. KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Erték | nem (%)
I/1. Hiteldllomany (&sszes): 0| Ft
/2. Egyéb kotelezettségek (6sszes): 528,227,826 | Ft 96.33%
AlapkezelGi dij miatt 68,824,076 | Ft 12.55%
LetétkezelGi dij miatt 1,169,607 | Ft 0.21%
Sikerdij miatt 298,596,161 | Ft 54.45%
Forgalmazdi koltség miatt 11,669,196 | Ft 2.13%
Tranzakcids dij miatt 14,200 | Ft 0.00%
Koltségként elszamolt egyéb tétel (PSZAF dfj) 1,536,000 | Ft 0.28%
I/3. Céltartalékok (6sszes): 0| Ft
/4. Passziv id6beli elhatarolasok (6sszes): 20,127,247 | Ft 3.67%
Konyvvizsgalat 2013 209,550 | Ft 0.04%
Konyvelés 2013 157,222 | Ft 0.03%
Hirdetési dij 0|Ft
Bankkoltség 2013.1V név 0|Ft
Transzfer érkeztetett ép bek.ért. elhatarolasa 0|Ft
Forgalmazdi koltség miatt 19,760,475 | Ft 3.60%
Kotelezettségek 6sszesen: 548,355,073 | Ft 100.00%
Deviza
1. ESZKOZOK Osszeg/Erték nem (%)
/1. Folyészamla, készpénz (6sszes): 794,880 | Ft 0.00%
Elszamolasi betétszamla HUF 509,769 | Ft 0.00%
Devizabetétszamla-USD 41,467 | Ft 0.00%
Devizabetétszamla - EUR 243,644 | Ft 0.00%
Valuta, deviza betétek értékelési kiilonbozete -4,775 | Ft 0.00%
USD bank értékkilonbozete -565 | Ft 0.00%
EUR bank értékkulonbozete -4,209 | Ft 0.00%
/2. Egyéb kovetelés (6sszes): 1,120,369,495 | Ft 4.18%
Concorde Rt Ggyfélszamla 0|Ft
Devizapénzszamla-USD 137,263,873 | Ft 0.51%
Devizapénzszamla-EUR 983,105,619 | Ft 3.66%
Devizapénzszamla-JPY 2 | Ft 0.00%
Kalfoldi pénzértékre sz616 kovetelések
értékelési kaldnbozete -9,880,476 | Ft -0.04%
USD Concorde értékkilonbozete -3,141,827 | Ft -0.01%
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EUR Concorde értékkulonbozete -6,738,649 | Ft -0.03%
1/2.1. Szarmaztatott Ggyletek értékelési kiilonb 187,218,713 | Ft 0.70%
/3. Lekotdtt bankbetétek (6sszes): 0| Ft
11/3.1. Max. 3 hé lekotés( (Osszes): 0| Ft
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekotés( (6sszes): O|Ft
Deviza
Darabszam Osszeg/Erték nem (%)
/4. Ertékpapirok (6sszes): 502,418,482 | 25,531,933,529 | Ft 95.16%
11/4.1. Allampapirok (6sszes): 502,418,482 | 25,531,933,529 | Ft 95.16%
11/4.1.1. | Kotvények (6sszes): 1,414,530 | 14,098,888,768 | Ft 52.55%
11/4.1.2. | Kincstarjegyek (0sszes): 501,003,952 | 11,433,044,761 | Ft 42.61%
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes): 0 0| Ft
11/4.1.4. Kilfoldi dllampapirok (dsszes): 0 0| Ft
Gazdalkoddi és egyéb hitelviszonyt
11/4.2. megtestesitd 0 0| Ft
11/4.2.1. T6zsdére bevezetett (6sszes): 0 O|Ft
11/4.2.2. Kulfoldi kotvények (6sszes): 0 0| Ft
11/4.2.3. T8zsdén kivili (6sszes): 0 0| Ft
11/4.3. Részvények (Osszes): 0 0| Ft
11/4.3.1. T6zsdére bevezetett (6sszes): 0 O|Ft
11/4.3.2. | Kulf6ldi részvények (6sszes): 0 O|Ft
11/4.3.3. T6zsdén kivili (Gsszes): 0 O|Ft
11/4.4. lelzaloglevelek (6sszes): 0 O|Ft
11/4.4.1. T6zsdére bevezetett (6sszes): 0 O|Ft
11/4.4.2. T6zsdén kiviili (6sszes): 0 O|Ft
11/4.5. Befektetési jegyek (6sszes): 0 O|Ft
11/4.5.1. T6zsdére bevezetett (6sszes): 0 O|Ft
11/4.5.2. T6zsdén kiviili (6sszes): 0 O|Ft
11/4.6. Karpétlasi jegy (Osszes): 0 0| Ft
/5. Aktiv id8beli elhatarolasok (6sszes): 0 O|Ft
ESZKOZOK OSSZESEN: 502,418,482 | 26,830,431,367 | Ft 100.00%
Portfdlio jelentés értékpapiralapra (2014)
Sajat téke: 29,411,173,218
Egy jegyre jutd szdmviteli NEE (Ft): 1.655136
Darabszam: 17,769,639,246
Deviza
1. KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Erték | nem (%)
I/1. Hiteldllomany (6sszes): 0| Ft
1/2. Egyéb kotelezettségek (Osszes): 750,771,139 | Ft 92.90%
Alapkezel8i dij miatt 80,173,853 | Ft 9.92%
LetétkezelGi dij miatt Ft
Sikerdij miatt 652,995,628 | Ft 80.80%
Forgalmazoi koltség miatt 11,949,659 | Ft 1.48%
Kozzétételi koltség miatt Ft
Reklam koltség miatt Ft
Tranzakcids dij miatt Ft
Sikerdij miatt Ft
Koltségként elszamolt egyéb tétel (FellUgyeleti
dij) 1,655,000 | Ft 0.20%
Egyéb - nem koltség alapu - kotelezettség 3,996,999 | Ft 0.49%
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I/3. Céltartalékok (6sszes): 0| Ft
/4. Passziv id6beli elhatarolasok (Osszes): 57,393,760 | Ft 7.10%
Konyvvizsgalat 235,786 | Ft 0.03%
Konyvelés 165,083 | Ft 0.02%
Hirdetési dij 0|Ft
Bankkdltség 0|Ft
Transzfer érkeztetett ép bek.ért. elhatarolasa Ft
Forgalmazdi koltség miatt 22,927,085 | Ft 2.84%
Tranzakcios dij 140,348 | Ft 0.02%
Forgalomban tartasi dij 417,270 | Ft 0.05%
Letétkezel6i dij 1,307,843 | Ft 0.16%
Forex Ugylet vesztesége 32,200,345 | Ft 3.98%
Kotelezettségek 6sszesen: 808,164,899 | Ft 100.00%
Deviza
11, ESZKOZOK Osszeg/Erték nem (%)
/1. Folyészamla, készpénz (Bsszes): 98,895,092 | Ft 0.33%
Elszamolasi betétszamla HUF 4,150,512 | Ft 0.01%
Devizabetétszamla-USD 50,635,271 | Ft 0.17%
Devizabetétszamla - EUR 44,109,309 | Ft 0.15%
Valuta, deviza betétek értékelési kiilébnbozete 1,758,355 | Ft 0.01%
USD bank értékkilonbozete 787,738 | Ft 0.00%
EUR bank értékkulonbozete 970,617 | Ft 0.00%
/2. Egyéb kovetelés (Osszes): 2,081,120,108 | Ft 6.94%
Concorde Rt Ggyfélszamla 6,082 | Ft 0.00%
Devizapénzszamla-USD 651,690,666 | Ft 2.16%
Devizapénzszamla-EUR 524,898,716 | Ft 1.74%
Devizapénzszamla-JPY 2| Ft 0.00%
Kulfoldi pénzértékre sz616 kovetelések
értékelési kildnbozete 9,566,644 | Ft 0.03%
USD Concorde értékkutlonbozete 2,144,709 | Ft 0.01%
EUR Concorde értékkulonbozete 7,421,935 | Ft 0.02%
Kovetelések értékpapir kdlcsonadasbol 904,524,642 | Ft 10.31%
Forint kovetelések értékelési kiilonbozete 15,768,479 | Ft 0.05%
Kovetelések értékelési kilonbozete 15,768,479 | Ft 0.05%
1/2.1. Szarmaztatott Ugyletek értékelési kiilonb 40,252,743 | Ft 0.13%
/3. Lekotott bankbetétek (6sszes): 0|Ft
11/3.1. Max. 3 hé lekotésl (6sszes): 0| Ft
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekotés(i (6sszes): 0|Ft
Deviza
Darabszam Osszeg/Erték | nem (%)
/4. Ertékpapirok (8sszes): 3,586,767 | 27,891,247,604 | Ft 92.30%
1/4.1. Allampapirok (8sszes): 2,034,468 | 20,564,516,072 | Ft 68.05%
1/4.1.1. | Kétvények (6sszes): 789,686 | 6,223,628,790 | Ft 20.59%
11/4.1.2. | Kincstarjegyek (dsszes): 1,124,782 | 11,231,388,696 | Ft 37.17%
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (Osszes): 0 O|Ft
11/4.1.4. Kulfoldi dllampapirok (6sszes): 120,000 | 3,109,498,586 | Ft 10.29%
Gazdalkoddi és egyéb hitelviszonyt
11/4.2. megtestesité 2,875 | 1,571,969,044 | Ft 5.20%
11/4.2.1. T6zsdére bevezetett (6sszes): 0 O|Ft
11/4.2.2. Kulfoldi kotvények (6sszes): 0 O|Ft
11/4.2.3. T&zsdén kivili (6sszes): 2,875| 1,571,969,044 | Ft 5.20%
11/4.3. Részvények (Osszes): 1,549,424 | 5,754,762,488 | Ft 19.04%
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11/4.3.1. Tézsdére bevezetett (6sszes): 0 0|Ft
11/4.3.2. Kulfoldi részvények (6sszes): 1,549,424 | 5,754,762,488 | Ft 19.04%
11/4.3.3, T6zsdén kiviili (6sszes): 0 0| Ft
/4.4, lelzdloglevelek (6sszes): 0 0|Ft
11/4.4.1. T6zsdére bevezetett (6sszes): 0 O|Ft
11/4.4.2. T6zsdén kivili (6sszes): 0 O|Ft
11/4.5. Befektetési jegyek (6sszes): 0 O|Ft
11/4.5.1. T6zsdére bevezetett (6sszes): 0 O|Ft
11/4.5.2. T6zsdén kivili (6sszes): 0 O|Ft
11/4.6. Karpdtlasi jegy (0sszes): 0 O|Ft
/5. Aktiv idSbeli elhatarolasok (6sszes): 0 80,729,087 | Ft 0.27%

ESZKOZOK OSSZESEN: 3,586,767 | 30,219,338,112 | Ft 100.00%
Il. Forgalomban lévé befektetési jegyek szama
17,769,639,246 db
Ill. Egy Befektetési jegyre esé Nettd eszkozérték
1.655129
IV. Befektetési alap 6sszetétele

Befektetési Alap Osszetétele
NAV NAV
Megnevezés Nyito dllomany | szazalékaban | Zaré allomany | szazalékaban
(%) (%)

T6zsdén hivatalosan jegyzett értékpapirok 0 0.00% 2,194,813,738 7.46%
Mas szabalyozott piacon forgalmazott atruhazhato értékpapirok | 25531 933,529 97.15% 20,707,446,404 70.41%
A kozelmultban forgalomba hozott atruhdzhatd értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Egyéb atruhdzhatd értékpapirok 0 0.00% 0 0.00%
Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 0 0.00% 760,209,012 2.58%
Szarmaztatott poziciok értéke 67,642,167 0.26% 327,557,787 -1.11%
Netto eszkozérték 26,282,068,031 | 100.00% | 29,411,048,997 100.00%

Az Alap befektetési politikdjaban, eszkozeinek stratégiai Osszetételében jelentds valtozas nem tortént.

V. A befektetési alap eszkézeinek alakuldsa a targyid6szakban

a) befektetésbdl szarmazé jovedelem

Ft-ban
Megnevezés Pénzlgyi bevételek Pénzlgyi Pénzugyi
raforditasok eredmény

Arfolyamnyereség értékpapir értékesitésbél

ebbdl: Allamkotvények, diszkont kincstarjegyek
Gazdalkodoi és egyéb hitelviszonyt
megtestesit6 értékpapirok
Részvények

1,314,298,557
986,790,932
3,132,930

324,374,695
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Jelzaloglevelek

Befektetési jegyek
Ertékpapirok utan kapott kamat, osztalék

Bankoktol kapott kamat
Ertékpapir kdlcsonzési dij
Adott évadék kamata

Devizakészletek atvaltasanak arfolyamnyeresége
Kulfoldi pénzért. eszkozok, kovetelés - kotelezettség

arfolyamnyeresége

Lezart és lejart hataridGs Ugyletek arfolyamnyeresége

BEFEKTETESI ALAP

449,931,642
623,326
5,522,390

0
295,501,768
106,301,516

2,428,672,030

Opcios dijbevétel 348,914,433
Forgalmazasi jutalék, bintetd jutalék bevétele 51,612
Arfolyamveszteség értékpapir értékesitésbdl 254,124,586
ebbdl: Allamkotvények, diszkont kincstarjegyek 254,124,586
Gazdalkoddi és egyéb hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 0
Részvények 0
Jelzaloglevelek 0
Befektetési jegyek 0
Ertékpapirok vételdraban fizetett kamat, osztalék
Banki kamat 10,545,850
Ertékpapir kdlcsonzési dij 194,110
Short hitel kamat
Devizakészletek atvaltasanak arfolyamvesztesége 54,362,806
Kulfoldi pénzért. eszkdzok, kovetelés - kotelezettség arfolyamvesztesége 49,706,398
Lezart és lejart hataridds Ugyletek arfolyamvesztesége 1,287,123,552
Fizetett opcids dij 336,725,440
Ertékpapirok utan kapott osztalék kamata 0
Osszesen 4,949,817,274 1,992,782,742 2,957,034,532
b) egyéb bevétel
Ft-ban
Megnevezés Egyéb bevételek
Céltartalék felhasznalds
Egyéb bevétel/Egyéb raforditas 0
Ertékvesztések (AIH) 0
Céltartalék képzés
Osszesen 0
c) kezelési koltségek d) Letétkezeld dija
Ft-ban
Megnevezés Targyévi mikodési ktg. 6sszesen
Alapkezel6i dij 347,240,948
Letétkezeldi dij 15,594,511
Bizomanyosi dij 11,960,013
Forgalmazoi koltség 145,605,872
Forgalomban tartasi dij 1,406,926
Reklam koltség 0
Konyvelési dij 660,332
Konyvvizsgaloi dij 471,570
Bankkoltség 61,264
HataridGs koltség 16,276,162
Sikerdij 652,995,628
Osszesen 1,192,273,226
e) egyéb dijak, és adok
Ft-ban
Megnevezés Egyéb raforditasok
Céltartalék felhasznalas
Egyéb bevétel/Egyéb raforditas 7,226,000




Ertékvesztések (AIH)
Céltartalék képzés
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Osszesen 7,226,000
f) Netté jovedelem
adatok E Ft-ban
sor- A tétel megnevezése Targyév
szam
IX. TARGYEVI EREDMENY 1,757,535
g) Felosztott és Ujra befektetett jovedelem

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

Alap ésszes realizdlt jovedelme ujra befektetésre kertil.

h) Tékeszamla valtozasai

Az Alap sajat t6kéjének és az egy jegyre jutd nettd eszkdzértékének valtozasa

Hénap Nettd eszkozérték (Ft) Egz;:sg;z :::I? (r:)t to legyek szama
2013.12.31 26,282,068,032 1.476544 17,799,722,078
2014.01.31 30,128,022,545 1.47197 20,467,820,643
2014.02.28 31,750,399,891 1.475605 21,516,867,599
2014.03.31 32,733,670,178 1.472347 22,232,304,297
2014.04.30 33,306,677,472 1.474530 22,588,002,550
2014.05.30 32,336,250,569 1.461694 22,122,442,843
2014.06.30 29,105,145,004 1.46136 19,916,479,376
2014.07.31 27,704,698,956 1.482296 18,690,395,350
2014.08.29 27,209,868,056 1.503817 18,093,866,579
2014.09.30 24,345,149,719 1.560193 15,603,938,971
2014.10.31 25,352,974,150 1.570756 16,140,622,734
2014.11.28 26,852,963,818 1.6078 16,701,680,142
2014.12.31 29,411,048,997 1.655129 17,769,639,246

i)

A befektetések értéknovekedése, illetve értékcsokkenése

adatok E Ft-
ban

sor- A tétel megnevezése El6z6 év El6z6 év(ek) Targyév

szam modositasai

I. | Ertékpapirok 25,531,933 0 27,891,248
Ertékpapirok 25,164,287 26,268,188
Ertékpapirok értékelési kiildnbozete 367,646 0 1,623,060
a) kamatokbdl, osztalékokbdl 0 0
b) egyéb 367,646 1,623,060
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j)  Minden olyan egyéb valtozas, amely hatast gyakorol a befektetési alap eszkozeire és
kotelezettségeire

Egyéb befolydsold valtozds nem volt.

VI. Osszehasonlitd tablazat az Alap elmult hdrom Uzleti évérél

Az Alap elmult harom Uzleti évének dsszehasonlitasa
Honap Nett6 eszkszérték (Ft) Eg‘éi’:f;’: :t‘:f (r:)tm
2011.12.30 11,664,314,717 1.267144
2012.12.31 14,278,450,177 1.324031
2013.12.31 26,282,068,032 1.476544
2014.12.31 29,411,048,997 1.655129

VII. A szdrmaztatott Ugyletek részletes leirdsa

2014.01.31 [ EURHUFF40313E301.1 DEVIZA FORWARD 4000000 -43812200 -1095,305006
2014.01.31 | EURHUFF40630E307.04 DEVIZA FORWARD 3130000 -22707710 -725,4859415
2014.01.31 | ZTH4-US T-NOTES US T-NOTES COMP3 -700 -18671089 2667298,449
2014.01.31 [ EURHUF40627E306.42 DEVIZA FORWARD 2600000 -20294679 -780,5645761
2014.01.31 [ EURHUFF40630V304.56 DEVIZA FORWARD 3130000 30379013 970,5755029
2014.01.31 [ EURHUFF40627E307.7 DEVIZA FORWARD 2082700 -13621629 -654,0370403
2014.01.31 [ EURHUFF40627V304.48 DEVIZA FORWARD 2082700 20250777 972,3328725
2014.01.31 [ EURHUFF40627V304.59 DEVIZA FORWARD 5200000 49995889 961,4594124
2014.01.31 [ EURHUF40627E306.32 DEVIZA FORWARD 520000 -4110338 -790,4495398
2014.01.31 [ EURHUF40627E307.22 DEVIZA FORWARD 2080000 -14590885 -701,4848662
2014.02.28 [ EURHUFF40630V304.56 DEVIZA FORWARD 3130000 25908429 827,7453399
2014.02.28 [ EURHUFF40313E301.1 DEVIZA FORWARD 4000000 -37567608 -939,1902021
2014.02.28 | EURHUFF40630E307.04 DEVIZA FORWARD 3130000 -18217702 -582,0352217
2014.02.28 | EURHUFF40627E307.7 DEVIZA FORWARD 2082700 -10630018 -510,3960449
2014.02.28 [ EURHUFF40627V304.48 DEVIZA FORWARD 2082700 17275900 829,4953436
2014.02.28 | EURHUF40627E306.42 DEVIZA FORWARD 2600000 -16568317 -637,2429711
2014.02.28 [ EURHUFF40313V310.05 DEVIZA FORWARD 4000000 1792670 44,81676038
2014.02.28 | EURHUF40627E307.22 DEVIZA FORWARD 2080000 -11605644 -557,9636422
2014.02.28 | EURHUF40627E306.32 DEVIZA FORWARD 520000 -3365195 -647,1528872
2014.02.28 | ZTM4-US T-NOTES US T-NOTES COMP3 -700 1063047 -151863,9063
2014.02.28 | EURHUFF40627V304.59 DEVIZA FORWARD 5200000 42566911 818,5944359
2014.02.28 | ESH4-S&P 500 E-MINI S&P 500 800 64446804 8055850,462
2014.03.31 | EURHUFF40630V304.56 DEVIZA FORWARD 3130000 13532434 432,346122
2014.03.31 [ EURHUF40627E307.22 DEVIZA FORWARD 2080000 -3371736 -162,1026989
2014.03.31 | EURHUF40627E306.32 DEVIZA FORWARD 520000 -1307899 -251,5191078
2014.02.28 | EURHUFOP140328C310 OTC OPCIO 5000000 -19188000 -383,76
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2014.03.31 [ EURHUF40617V315.72 DEVIZA FORWARD 4000000 -28124741 -703,1185326
2014.03.31 [ EURHUF40627E306.42 DEVIZA FORWARD 2600000 -6281183 -241,5839513
2014.03.31 [ EURTRYF40617E3.19341 DEVIZA FORWARD 4000000 57339073 1433,476835
2014.03.31 [ ZTM4-US T-NOTES US T-NOTES COMP3 -800 53754303 -6719287,852
2014.03.31 [ EURHUFF40627E307.7 DEVIZA FORWARD 2082700 -2382899 -114,4139475
2014.03.31 [ EURHUFF40627V304.48 DEVIZA FORWARD 2082700 9045707 434,3259883
2014.03.31 | EURHUFOP140328C310 OTC OPCIO 5000000 0 NULL
2014.03.31 | EURHUFF40630E307.04 DEVIZA FORWARD 3130000 -5822072 -186,0086944
2014.03.31 [ EURTRYF40617E3.10107 DEVIZA FORWARD 4000000 20187171 504,6792734
2014.03.31 [ EURHUFF40627V304.59 DEVIZA FORWARD 5200000 22016660 423,3973161
2014.01.31 [ USDJPY FOREX 10000000 49079975 490,79975
2014.03.31 [ EURUSD FOREX 54000000 -68794628 -127,3974593
2014.04.30 [ EURHUF40617V315.72 DEVIZA FORWARD 4000000 -27959382 -698,9845617
2014.04.30 | EURHUF40627E306.42 DEVIZA FORWARD 2600000 -6421809 -246,9926497
2014.04.30 [ EURTRYF40617E3.19341 DEVIZA FORWARD 4000000 97062866 2426,571658
2014.04.30 | EURHUFF40630E307.04 DEVIZA FORWARD 3130000 -5964680 -190,564864
2014.04.30 | ZTM4-US T-NOTES US T-NOTES COMP3 -800 -2088170 261021,2695
2014.04.30 [ EURHUFF40627V304.59 DEVIZA FORWARD 5200000 22321443 429,2585233
2014.04.30 [ EURTRYF40617E3.10107 DEVIZA FORWARD 4000000 58668820 1466,720497
2014.04.30 [ EURHUFF40627E307.7 DEVIZA FORWARD 2082700 -2488954 -119,5061371
2014.04.30 [ EURHUFF40627V304.48 DEVIZA FORWARD 2082700 9168345 440,2143955
2014.04.30 [ EURHUFF40630V304.56 DEVIZA FORWARD 3130000 13693554 437,4937414
2014.04.30 [ EURHUF40617E307.637 DEVIZA FORWARD 4000000 -4265202 -106,6300562
2014.04.30 | EUTRYF40617V2.99488 DEVIZA FORWARD 2000000 -7258041 -362,9020561
2014.04.30 | EURHUF40627E307.22 DEVIZA FORWARD 2080000 -3480122 -167,3135793
2014.04.30 | EURHUF40627E306.32 DEVIZA FORWARD 520000 -1336153 -256,9525335
2014.04.30 [ EURUSD FOREX 54500000 -8548090 -15,68456881
2014.03.31 | ESM4-S&P 500 E-MINI S&P 500 600 55286550 9214425
2014.05.30 [ EURHUFF40627V304.48 DEVIZA FORWARD 2082700 -2620416 -125,8181952
2014.05.30 [ EURHUFF40627E307.7 DEVIZA FORWARD 2082700 9314214 447,2182485
2014.05.30 | EURHUFF40630V304.56 DEVIZA FORWARD 3130000 -4016740 -128,3303464
2014.05.30 [ EURHUFF40627V304.59 DEVIZA FORWARD 5200000 -7113480 -136,7977002
2014.05.30 [ EURTRYF40617E3.10107 DEVIZA FORWARD 4000000 100470304 2511,757599
2014.05.30 | EURHUFF40630E307.04 DEVIZA FORWARD 3130000 11763131 375,8188701
2014.05.30 [ EUTRYF40617V2.99488 DEVIZA FORWARD 2000000 -27785983 -1389,299149
2014.05.30 [ EURTRYF40617V2.85994 DEVIZA FORWARD 4000000 1482199 37,05496515
2014.05.30 [ EURHUF40617E307.637 DEVIZA FORWARD 4000000 18375799 459,3949749
2014.05.30 [ EURHUF40627E306.32 DEVIZA FORWARD 520000 1609272 309,4753685
2014.05.30 [ EURHUF40627E307.22 DEVIZA FORWARD 2080000 8305600 399,3076815
2014.05.30 [ EURTRYF40617V2.94594 DEVIZA FORWARD 2000000 -17439789 -871,989453
2014.05.30 | EURHUF40617V315.72 DEVIZA FORWARD 4000000 -50669047 -1266,726177
2014.05.30 | EURHUF40627E306.42 DEVIZA FORWARD 2600000 8305875 319,4567366
2014.05.30 [ EURTRYF40617E3.19341 DEVIZA FORWARD 4000000 139512705 3487,817618
2014.05.30 | NIYM4-NIKKEI FUTURE NIKKEI 225 FUTUR -300 -17452377 5817458,918
2014.05.30 | ZTU4-US T-NOTES US T-NOTES COMP3 -800 -16746720 2093340
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2014.04.30 | EURHUFOP140523C310 OTC OPCIO 4000000 -5992400 -149,81
2014.06.30 | ZTU4-US T-NOTES US T-NOTES COMP3 -800 14195625 -1774453,125
2014.06.30 [ NIYU4-NIKKEI FUTURE NIKKEI225IND.YEN -75 -19745288 26327050
2014.02.28 | EURHUFOP140328C315 OTC OPCIO 3000000 -6047100 -201,57
2014.07.31 | ZTU4-US T-NOTES US T-NOTES COMP3 -800 46589814 -5823726,705
2014.07.31 [ EURUSD FOREX -55000000 362649015 -659,3618455
2014.03.31 | EURHUFOP140328C315 OTC OPCIO 3000000 0 NULL
2014.07.31 | NIYU4-NIKKEI FUTURE NIKKEI225IND.YEN -300 -49638014 16546004,5
2014.08.29 [ NIYU4-NIKKEI FUTURE NIKKEI225IND.YEN -270 -17111845 6337720,281
2014.08.29 [ ZTZ4-US T-NOTES US T-NOTES COMP3 -800 -29901441 3737680,171
2014.08.29 [ EURUSD FOREX -40000000 469759640 -1174,3991
2014.09.30 [ EURUSD FOREX -25000000 615137188 -2460,548752
2014.09.30 | EURHUFF41212E316.55 DEVIZA FORWARD 2473000 12093122 489,0061496
2014.08.29 [ LCOZ4 CRUDE OIL (LCO) -240 112636813 -46932005,58
2014.09.30 [ USDHUFF141117E246.15 DEVIZA FORWARD 3000000 1151533 38,38442164
2014.09.30 [ ZTZ4-US T-NOTES US T-NOTES COMP3 -800 9192375 -1149046,875
2014.09.30 [ USDHUFOP41030C247 OTC OPCIO 5000000 -9470500 -189,41
2014.08.29 [ USDHUFOP150128C230 OTC OPCIO 20000000 251456000 1257,28
2014.09.30 [ USDHUFOP150128C230 OTC OPCIO 15000000 255213000 1701,42
2014.10.31 [ USDHUFOP150128C230 OTC OPCIO 15000000 237928500 1586,19
2014.09.30 [ USDJPYOP41003C109.1 OTC OPCIO 4500000 -6374241 -141,6498
2014.09.30 | USDJPYOP150108C102 OTC OPCIO 13000000 219891672 1691,4744
2014.10.31 [ EURHUF41212E309.33 DEVIZA FORWARD 6000000 8314714 138,5785647
2014.10.31 | EURHUFF41212E316.55 DEVIZA FORWARD 2473000 21238470 858,8139879
2014.10.31 [ EURHUFF41212E307 DEVIZA FORWARD 2801000 -2628794 -93,8519805
2014.10.31 [ USDHUFF141117E246.15 DEVIZA FORWARD 3000000 4272425 142,4141704
2014.10.31 [ EURUSDOP41128P1.24 OTC OPCIO 5000000 -6357000 -127,14
2014.10.31 [ USDJPY FOREX 4500000 44999459 999,9879778
2014.10.31 [ ZTZ4-US T-NOTES US T-NOTES COMP3 -800 -131418750 16427343,75
2014.11.28 | EURHUF41212E309.33 DEVIZA FORWARD 6000000 10471594 174,526562
2014.11.28 | EURHUFF41212E316.55 DEVIZA FORWARD 2473000 22162635 896,1841756
2014.10.31 [ EURHUFOP41217C312 OTC OPCIO 5000000 -6781000 -135,62
2014.10.31 [ EURUSDOP141031P1.24 OTC OPCIO 5000000 0 NULL
2014.11.28 | EURHUFF41212E307 DEVIZA FORWARD 2801000 -1634746 -58,36294483
2014.11.28 [ USDHUFOP150128C230 OTC OPCIO 15000000 269794500 1798,63
2014.09.30 [ LCOZ4 CRUDE OIL (LCO) -120 317317118 -264430931,7
2014.11.28 | ZTH5-US T-NOTES US T-NOTES COMP3 -800 -46351677 5793959,654
2014.10.31 [ EURUSD FOREX -25000000 669179275 -2676,7171
2014.10.31 [ EURHUFOP141127C310 OTC OPCIO 3000000 -3226200 -107,54
2014.12.31 [ EURHUF FOREX -10000000 -32200345 322,00345
2014.11.28 | USDCNHOP50518C6.132 OTC OPCIO 3750000 19873530 529,9608
2014.12.31 | USDCNHOP50518C6.132 OTC OPCIO 3750000 27508031 733,5475
2014.10.31 |[LCOZ4 CRUDE OIL (LCO) -20 98980455 -494902276,5
2014.11.28 | LCOH5 CRUDE OIL (LCO) -20 64382878 -321914389,9
2014.12.31 | EURHUFF50312E306.42 DEVIZA FORWARD 5274000 -51144538 -969,7485329
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2014.11.28 [ EURHUFOP41217C312 OTC OPCIO 5000000 -2327000 -46,54
2014.11.28 [ EURUSDOP41205P1.23 OTC OPCIO 10000000 1606870 16,0687
2014.12.31 [ ZNH5-US T-NOTES US T-NOTES COMP2 -350 39679281 -11336937,5
2014.12.31 | EURHUFF50312E307.67 DEVIZA FORWARD 6000000 -50715846 -845,2641059
2014.12.31 [ USDHUFOP150128C230 OTC OPCIO 15000000 442003500 2946,69
2014.12.31 [ EURHUFF50309E307.6 DEVIZA FORWARD 10000000 -84704927 -847,0492747
2014.12.31 | EURHUFF50312E314.43 DEVIZA FORWARD 2000000 -3441046 -172,0523247
2014.10.31 [ USDHUFOP41030C247 OTC OPCIO 5000000 0 NULL
2014.12.31 [ USDHUFOP150205C250 OTC OPCIO 10000000 -101701000 -1017,01
2014.12.31 [ USDHUFF50128E247.684 DEVIZA FORWARD 15000000 -177230711 -1181,538077

VIII. A Befektetési Alapkezel6é miikodésében bekdvetkezett valtozasok, a befektetési politikara
hato tényez6k

Alapkezel6 mikodésében bekdvetkezett valtozasok

A Concorde Alapkezel§ zrt. szervezeti felépitésében, apré valtozasok torténtek 2014-ben, dsszhangban
a kollektiv befektetési formakrél és kezel8ikrél, valamint egyes pénzigyi targyd torvények
modositdsardl szold 2014. évi XVI. torvénynek - tovabbiakban Kbftv. - valé megfeleléssel.

Kinevezésre kerllt egy Kockdzatkezelési Vezet6 Mérész Andras személyében, valamint megalakult egy
Uj Ertékelési Bizottsag, amely az Alapok értékelését feltigyeli. A Kbftv.-nek valé megfelelési eljards
soran a Concorde Alapkezel6 2014. julius 22-én megkapta az Uj térvény szerinti AEKBV és ABA alapok
kezeléséhez szikséges fellgyeleti tevékenységi engedélyt.

2014-ben az aldbbi Alapok kezelését inditotta el a Concorde Alapkezel§: SUI GENERIS 1.1
Szarmaztatott Befektetési Alap és a Superposition Szarmaztatott Befektetési Alap.

2014 decemberében a Concorde Alapkezel6 atvette két Alap, a Concorde HOLD Alapok Alapja
valamint a Concorde Euro PB3 Alapok Alapja kezelését a Hold Alapkezel6 Befektetési Alapkezeld Zrt-tdl
valamint a VM és VM Befektetési Alapkezel8 Zrt.-t6l.

A Concorde Alapkezel6 folytatta kilfoldi alapkezelési tevékenységének bévitését, és két, nem unids,
kajman-szigeteki ABA kezelését kezdte meg.

Befektetési politikara haté tényez6k

A redlgazdasagi folyamatokat tekintve régidnk osztalyelsének bizonyult Eurépdban a 2014-es
tanévben. Nem csak relativ, de abszolut értelemben is markdns GDP-novekedést produkalt az
orszagok tobbsége. Tették mindezt Ugy, hogy a nagyitdval is alig lathatd eurdzdnabeli GDP-novekedés
és az ukran—orosz konfliktus harapofogdjaban a feltételek korantsem voltak idealisak. Hazank az elsé
harom negyedévben, év/év alapon 3,6 szazalékos atlagos GDP-bévilést ért el, mig Lengyelorszag 3,4,
Csehorszag 2,5, Romania 3,1, Szlovénia pedig 2,7 szazalékos GDP-gyarapoddssal biszkélkedhetett.
Horvatorszag ugyanakkor zsinérban a 12. negativ el6jelli negyedéves GDP-valtozasaval 2014-ben is
csalddast keltett. Az erbteljesen exportorientdlt kozép-kelet-eurdpai térség ezuttal kilépett az
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eurdzona és a német gazdasag arnyékabdl. El6bbi kdzel stagnalt, utodbbi 1,7 szdzalékot novekedett
2014 els6 harom negyedévében.

Bar a redlgazdasagi fundamentumok és a tézsdei arfolyamok hosszabb tdvon kévetik egymast, 2014-re
ez nem volt igaz és Romaniat és Szlovéniat leszamitva a piacok csaldéddast okoztak. Ennek egyik oka,
hogy az év soran a befektet6k hatra arcot mutattak Eurdpanak. Az oreg kontinens részvénypiacait
kovet6 tézsdén kereskedett befektetési alapokbdl rekordméretld tékekidramldsnak lehettlink
szemtanui. Az alulteljesités masik oka, hogy tobb régids blue chip részvény szamara kilfoldi
lednyvallalataikon keresztll jelent6s kockazatokat hordoz az ukran—orosz konfliktus, ami a vallalatok
szignifikdns értékvesztésében oltott testet. A gyengébb tézsdei produktum szédmldjara harmadik
okként a nyersanyagdrak, kilonos tekintettel az olaj dranak 6sszezuhandsa irhaté fel. Negyedik
indokként nem hanyagolhatd el az sem, hogy a feltorekvd régidk iranti aggodalmak miatt, a globalis
befektet6k redukaltak kitettséglket a , feltorekvé Eurdpara”. A CETOP 20 index 2014-ben 7 szédzalékot
veszitett értékébdl eurdban nézve. Sajat devizdban a BUX index bd 10, a cseh PX és a lengyel WIG 20
indexek kozel 4 szazalékos esést konyvelhettek el. A lengyel piac gyengélkedésében szerepet jatszott a
nyugdijpénztarak visszaesd részvénykereslete. A becslések szerint az éveken at massziv részvénypiaci
vevéként miikodé magannyugdijpénztdrak az Uj status quo alapjan, a jov6ben mar csupdn erétlen
szerepl6i lesznek a részvénykonyvek vételi oldaldnak. A Schiller P/E rata alapon a vildag egyik
alacsonyabb értékeltségli piaca, az osztrak borze ATX indexe 15 szdzalékot veszitett értékébdl. 2013
utan Ujra kimagasléd hozamot érhettek el viszont a roman piac hivei, a bukaresti BET index ugyanis 9
szazalékkal boldogitotta befektetdit. A szép teljesitményt tdmogatta a piaci folyamatoknak szabadabb
utat engedd és a kulfoldi tékevonzast erdsitd gazdasagpolitika. Az év végén a roman pénzlgyminiszter
egy Uj tervet fogalmazott meg, mely a t6zsdei tdrsasagok fokozdédd transzparencidjat, tisztabb
vallalatirdnyitast, a kisbefektet6k jogainak védelmét és egyes tarsasdgokban a szavazati és tulajdoni
limitek lazitdsat mozditana eld. 2014-ben a szlovén piac kozel 20 szazalékos emelkedése volt még
emlékezetes, melyet az dllam t&zsdei tarsasagokban meglévé privatizacids tervei ftottek.

Régionk politikai folyamatait vizsgalva, hazank és Romania érdemel emlitést. Itthon a Fidesz meggy6z8
magabiztossaggal gy6zott az oktdberi dnkormdanyzati valasztdsokon. A valasztdsok utan nem sokkal
azonban az internetadd bevezetése nyoman kialakuld tarsadalmi elégedetlenség és kibontakozo
tintetéssorozat, melyet késébb az amerikai kitiltdsi botrannyal kapcsolatos korrupcids vadak is
fatottek, jelentds népszerliségvesztést eredményeztek a kormanypartnal. Romanidban pedig a szintén
kétharmaddal kormdanyzdé Victor Ponta meglepetésre alulmaradt az elndkvalasztason.

A gazdasdg fundamentumait vizsgadlva meg kell még emlitenink, hogy a fejlett orszagok
allamkotvénypiacain 2014-ben lezajlott hozamcsokkenés szivd hatdsa, valamint a régidnk orszagaiban
végrehajtott jegybanki kamatcsokkentések, a kozép-kelet-eurdpai térség allamkotvényeinek
hozamszintjeit is rekordmélységbe taszitottak. Ez a folyamat mind a privat, mind az allami addssag
csokkend kamatterhén keresztll novelheti a jovébeni fogyasztast, beruhdzast. Hasonldan 6sztondzheti
térséglink ndvekedését az olajar 6sszeesése nyoman olcsébba vald zemanyag és gdz. Végll, de nem
utolsdsorban a régids export globalis versenyképességét fokozhatja a devizdk eurdhoz képesti 2-8
szazalékos, dollarral szembeni 13-20 szazalékos leértékel6dése.

A bankszektor eseménydus évet, negyedévet tudhatott maga mogott. Oktdberben napvildgot latott az
Eurdpai Kézponti Bank minden eddiginél szigorubb (bar sokak szerint még mindig nem eléggé szigoru)
stressztesztjének eredménye. A 25 elvérzé bank kozul régidnkban csupan egy, az osztrak Volksbank
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esetében allapitottak meg tékehidnyt. Az Erste és a Raiffeisen atment a rostan. A magyar lakossagi
jelzdloghitelek forintositdsa el6l azonban 6k sem menekilhettek, a kormdany ugyanis novemberben
megszavazta az immaron sokadik deviza-adésmentést, mely 309 forintos eurd és 256 forintos svajci
frank arfolyamon konvertdlta at a hiteleket, melyhez forrast a Magyar Nemzeti Bank biztositott a
devizatartalékaibdl. A legnagyobb bajt azonban nem ez, hanem az orosz—ukran konfliktus miatt
cs6dkozelbe kerllé Ukrajna és az 6sszezuhand olajar és szétesd rubel hatdsara rendkivil nehéz
helyzetbe keril§ orosz gazdasag okozta (okozza). E két orszagban jelentds kitettséggel rendelkezé OTP
és Raiffeisen piacdn nem meglepden az eladdk domindltak. Az OTP 9, a Raiffeisen pedig 27 szazalékot
esett az utolsd negyedévben, 2014-ben pedig minusz 4 és minusz 47 szdzalékot konyvelhettek el
osztalékkal korrigalva. Az Erste részvényesei sem Usztak meg és 23 szazalék minuszt szenvedtek el az
év soran még ugy is, hogy 6 szazalékot emelkedett az utolsé negyedévben a papir. A lengyel
bankoknak sem sikerUlt fényesre az évzaras. Az Ujabb kamatcsdkkentések nyoman tovabb zsugorodd
kamatmarzs és a bankmenté alapba befizetendd éves dij ndvekedésének hatdsaként a vartnal
alacsonyabb jovébeni eredményt lesznek képesek realizalni. A PKO 10, a Pekao pedig 8 szazalékot
zuhant a z4ré negyedévben. Eves szinten pedig elébbi minusz 7, utébbi plusz 5 szazalékot produkalt.

Az ukrdn—orosz konfliktus és a leértékel6d6 rubel madsik nagy vesztesei a jelent6s posztszovjet
exporttal rendelkezé gyogyszercégek voltak. A Richter és a szlovén Krka is markans profitcsokkenésrél
figyelmeztette a befektet6ket. A Richter, mely termékteriletein relative er6sebb generikus verseny
miatt nem tudta a rubelgyengllést aremeléssel kompenzalni, csaldédast kelté harmadik negyedéves
eredményt tett kozzé. Mindkét tarsasag részvényei kdzel 9 szazalékot estek a zard negyedévben, mely
a Richter esetében minusz 18, a Krka esetében pedig plusz 2 szdzalékos éves hozamot eredményezett.

Az osztalékpapirként szamon tartott és ezért az allampapirhozamokkal altaldban ellentétesen mozgd
tavkozlési részvények papirjai csalddast okoztak az év sordn. Hidba sullyedtek rekord alacsonyra a
hozamszintek és hidba tdmogatta fogyasztdsbévilés e vallalatokat, a befektet6k nem orilhettek. A
Hrvatski Telekom 8 szazalékos utolsé negyedévvel kézel 10 szdzalékos minuszban zarta az évet.
Lengyelorszagban az Orange Polska részvényeitdl szabadultak, ahogy tudtak a befekteték a kiélez6d6
arverseny miatti profitsz(iktlés kdvetkeztében. A tarsasdg papirjai kozel 30 szazalékot zuhantak az
utolsé negyedévben, 10 szazalékos éves veszteséget okozva a kitartd részvényeseknek. Itthon a
Magyar Telekom koszonetet mondhat az internetadd bevezetése ellen tintet6 tomegnek és a
kormany visszakozdsanak, a részvényesek pedig a tdrsasagnak, mely a harmadik negyedéves
riportjdban vérakozds feletti eredményszamokrél tanuskodott. Ugy tlnik, hogy beértek a
koltségesokkents intézkedések és a fogyaszték is ,elkezdtek” telefondlni, minek kovetkeztében
gyakorlatilag megallt az eredmény csokkenése és stabilizdlodott a véllalat cashflow-termeld
képessége. Ennek ellenére a zard negyedévet minusz 7, az évet viszont 8 szazalék pluszban fejezte be
a cég. A privatizaciora vard Telekom Slovenije részvényei 28 szazalékot hoztak 2014-ben.

Az olajszektoron belll rendkivili divergencidkat hozott az év. Az olaj a nyari magaslatokbol az év
végére kozel felére esett, melynek kovetkeztében a kitermeld§ tarsasdgok papirjait lemészaroltak.
Ugyanakkor a tulkindlat miatti dresésbdél dtmenetileg biztosan profitdld olajfinomitd és vegyipari
tarsasagok orulhettek. A novekvé Uzemanyag irdnti kereslet és a csokkend sajat felhasznalasu
energiakoltség kovetkeztében e tarsasdgok kedvez8bb helyzetbe kertlhetnek, amennyiben a piaci
verseny nem viszi el és juttatja a fogyasztdk zsebébe a tdbbletprofitot. A lengyel PKN 19 szazalékot
ralizott az év utolsd hodnapjaiban és 23 szdzalék pluszban zdrta az évet. Az integrdlt MOL sokaig
rezisztens maradt az olaj esésére és csupan 4 szazalék minuszban zarta a negyedévet. lgaz, éves
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tekintetben 16 szazalék veszteséget termelt a részvényeseinek. Az eredményének 80-90 szazalékat
kitermelésbdl abszolvalé OMV Ujabb vezérét vesztette el. A kitermelési Uzletag igazgatdja utdn a
vezérigazgatd is lemondott posztjardl, melyre valdszinUsithetéen a nagy tulajdonosok stratégiat illetd
egyet nem értésének kovetkeztében kerilt sor. A vallalat egy év alatt 33 szazalékot veszitett piaci
értékébdl.

2014-ben is eredményesnek bizonyult a kisebb kapitalizaciéju vallalatok piacan végzett célzott
részvényszelekcié. A hazai Allami Nyomda elsésorban a felfutd exportértékesitésnek kdszénhetSen
jelent8s eredményndvekedést konyvelhetett el, melyet a piac 60 szazalékos arfolyam-emelkedéssel
honoralt. Orilhettek a Graphisoft Park részvényesei is. Az ingatlantdrsasag az utolsé negyedévben 86-
rol 95 szdzalékra novelte a kihasznaltsdgi ratajat és megteremtette tovabbi 14 ezer m2 iroda
épitésének lehet8ségét. Az év sordn 64 szdzalékot szdguldottak a tdrsasag papirjai. Emlitést érdemel
még a horvat dohany- és szallodaipari tevékenységet végz8 Adris 26 szdzalékos emelkedése.

IX. Az ABAK — ide nem értve a 2. § (2) bekezdés szerinti ABAK-ot — 3ltal az adott id6szakra
kifizetett javadalmazas teljes 6sszege az ABAK alkalmazottainak kifizetett rogzitett és
valtozé javadalmazas szerinti bontdsban, a kedvezményezettek szama és a kifizetett
nyereségrészesedés, valamint a javadalmazas teljes 0sszege az ABAK Ugyvezetsi és azon
munkavallaléi szerinti bontasban, akik az ABA kockazati profiljara tevékenységiik révén
|ényeges hatast gyakorolnak

Az ABAK a javadalmazasi politikdja alapjan, az ABA teljesitményéhez kotheté valtozd javadalmazas
jogcimen kifizetést nem eszkozolt. Az ABAK alkalmazottainak kifizetett rogzitett javadalmazds 6sszege
~ 250 millié Ft volt, ennek 30%-a kerilt kifizetésre azon munkavallalok részére, akik az ABA kockazati
profiljdra tevékenységik révén lényeges hatast gyakorolnak.

X. Az ABAK —ide nem értve a 2. § (2) bekezdés szerinti ABAK-ot — altal kezelt minden unids
ABA és minden, altala az EGT-allamokban forgalmazott ABA tekintetében
Az ABAK-bdl javadalmazasi kifizetés nem tortént.
a) az ABA olyan eszkdzeinek aranya, amelyekre nem likvid jellegiiknél fogva kiilonleges szabalyok
vonatkoznak

Nincs az Alapban olyan eszkoz, amelynek likviditasa miatt kilon szabalyozasra ker(lt volna sor.

b) az ABA likviditaskezelésével kapcsolatos minden, az adott idGszakban kotétt Uj megéllapodas
Nincs az Alapban olyan eszkdz, amelynek likviditasa miatt kiilon szabdlyozasra kerllt volna sor.
c) az ABA aktudlis kockazati profilja és az ABAK altal e kockazatok kezelése érdekében alkalmazott
kockdzatkezelési rendszerek

Az Alap szintetikus hozam/kockazati mutatdja: 3.

Az Alapkezel6 Kockdzatkezelési Szabdlyzata alapjan az alapkezel§ altal kezelt befektetési alapok
kockazati mutatéjaként a szintetikus hozam/kockazati mutatd szolgdl. A szintetikus hozam/kockazati
mutatod (Synthetic Risk Reward Indicator=SRRI) szadmitdsdhoz az Alap elmult 5 évbeli heti hozamadatai
szolgdlnak alapul, igy annak értéke minden évben valtozhat, mely igy nem szikségszerlen megbizhato
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mutatdja az Alap jovébeni kockazati profiljanak. Ahol az Alapra nem allnak rendelkezésre az elmult
teljes 5 évre hozamadatok, akkor az Alap altal elfogadott kockdzati limitek alapjan szamitott évesitett
volatilitast hasznaltuk. A skalan a legalacsonyabb (1-es) szint sem jelent kockdzatmentes befektetést.

Xl.  At6keattételt alkalmazd unids ABA-t kezeld, vagy a tGkeattételt alkalmazd ABA-t az EGT-

allamokban forgalmazé ABAK altal az ABA nevében alkalmazhaté tékeattétel mértékében

bekovetkezs valtozasok, valamint a biztositék vagy a tékeattételi megallapodas

értelmében nyujtott garanciak Ujbdli felhasznalasi joga, és az adott ABA altal alkalmazott

tGkeattétel teljes 6sszege

Alap neve Datum . Nefté 6,,5 SZ?SIIt,Ett koc!< ézlati
kitettség (t6keattétel) mértéke (%)
CITADELLA SZARMAZTATOTT BEFEKTETESI ALAP 2014.01.31 229
CITADELLA SZARMAZTATOTT BEFEKTETESI ALAP 2014.02.28 265
CITADELLA SZARMAZTATOTT BEFEKTETES| ALAP 2014.03.31 354
CITADELLA SZARMAZTATOTT BEFEKTETESI ALAP 2014.04.30 273
CITADELLA SZARMAZTATOTT BEFEKTETESI ALAP 2014.05.30 236
CITADELLA SZARMAZTATOTT BEFEKTETESI ALAP 2014.06.30 241
CITADELLA SZARMAZTATOTT BEFEKTETESI ALAP 2014.07.31 322
CITADELLA SZARMAZTATOTT BEFEKTETESI ALAP 2014.08.29 333
CITADELLA SZARMAZTATOTT BEFEKTETESI ALAP 2014.09.30 320
CITADELLA SZARMAZTATOTT BEFEKTETESI ALAP 2014.10.31 321
CITADELLA SZARMAZTATOTT BEFEKTETESI ALAP 2014.11.28 272
CITADELLA SZARMAZTATOTT BEFEKTETESI ALAP 2014.12.31 215

A Fenti tablazat mutatja az ABA altal alkalmazott t6keattétel mértékének valtozdsat a 2014 hoé végi
allapota alapjan.

Az Alap Kezelési szabdlyzata alapjan, az alap altal felveheté maximalis mérték( t6kedttétel mérteke
maximum 800%.

Az ABAK nem kotott biztositék és tékedttételi garancia megallapodast, a tékeattétel fedezetére az
alapban 1évé rovid lejaratu likvid allampapirok szolgélnak.

Budapest, 2015. majus 15.

Hrehovszki Hedvig Mérész Andras

Folyamatszervezési és termék menedzsment Igazgatéként Folyamatszervezd

Concorde Alapkezeld zrt. Concorde Alapkezeld zrt.



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

fordul6napja: 2014. december 31.

EVES BESZAMOLO
MERLEG

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

adatok E Ft-ban

:;;rl:n A tétel megnevezése El 626 év igjfsi;ge;) Targyév

a b C d e
A Befektetett eszk6zok 0 0 0
I. Ertékpapirok 0 0 0
Ertékpapirok 0 0
Ertékpapirok értékkiilonbozete 0 0 0
a) kamatokbdl, osztalékokbdl 0 0
b) egyéb 0 0
B. Forgbeszkdzok 26 643 212 0 30 098 356
. Kovetelések 1110489 0 2106 455
1.| Kovetelések 1120 369 2081120
2.| Kovetelések értékvesztése (-) 0 0
3.| Kulfoldi pénztértékre sz6l6 kdvetelések értékelési kiilonbozete -9 880 9567
4. Forint kbvetelések értékelési killonbozete 0 15768
1. Ertékpapirok 25531933 0 27 891 248
1.| Ertékpapirok 25 164 287 26 268 188
Ertékpapirok értékelési kilbnbozete 367 646 0 1623 060
a) kamatokbdl, osztalékokbdl 0 0
b) egyéb 367 646 1623060
. Pénzeszkdzok 790 0 100 653
Pénzeszkozok 795 98 895
Valuta, devizabetét értékelési kilonbodzete -5 1758
C. | Aktivid 6beli elhatarolasok 0 0 80729
a) aktiv idébeli elhatarolas 0 80 729
b) aktiv idébeli elhatarolas értékvesztése (-) 0 0
D. Szarmaztatott tigyletek értékelési kiilbnbozete 187 219 0 40 253
ESZKOZOK OSSZESEN 26 830 431 0 30219 338

Kelt: Budapest, 2015.aprilis 30.

Concorde Alapkezel6 zrt.




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

EVES BESZAMOLO

MERLEG

fordul6napja: 2014. december 31.

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

adatok E Ft-ban

:;;rl:n A tétel megnevezése El 626 év iggfsi;ge;) Targyév
a b C d e
E. | Sajattoke 26 282 076 0 29411173
I Indulé t 6ke 17 799 722 0 17 769 640
Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 22 517 059 35553 321
2. Visszavéasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -4 717 337 -17 783 681
1. Tokevaltozas (t 6kendvekmény) 8482 354 0 11 641 533
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkulonbozete 5106 353 5362572
2. Ertékelési killonbozet tartaléka 544 980 1690 406
3. El6z6 év(ek) eredménye 952 052 2831020
4, Uzleti év eredménye 1878 969 1757 535
F. Céltartalékok 0 0
Kotelezettségek 528 228 0 750 771
1. Hosszu lejaraty kotelezettségek 0
1. Rovid lejaratu kotelezettségek 528 228 750 771
Il Kulfoldi pénzértékre sz6l6 kotelezettségek ért  ékelési killonbozete 0
H. Passziv id 6beli elhatarolasok 20127 0 57 394
FORRASOK OSSZESEN 26 830 431 0 30219 338

Kelt: Budapest, 2015.aprilis 30.

Concorde Alapkezel6 zrt.




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

EVES BESZAMOLO
EREDMENYKIMUTATAS

Beszamolasiid 6szak: 2014. év

adatok E Ft-ban

SSZ(:;] A tétel megnevezése El 626 év rlilt;o’dzc?si\e;(seaki) Targyév
a b c d e

1. Pénzigyi m dGveletek bevételei 3256 606 0 4949 817
Arfolyamnyereség értékpapir értékesitésébél 923 166 1314 299
Ertékpapirok utan kapott kamat, osztalék 317 710 449 932
Bankoktol kapott kamat 35 623
Ertékpapir kdlcsdnzési dij 0 5522
Adott 6vadék kamata 0 0
Devizakészletek atvaltadsanak arfolyamnyeresége 75 424 295501
Kulfoldi pénzért. eszkdzok, kdvetelés - kotetelezettség arfolyamnyeresége 27 186 106 302
Lezart és lejart hatéarid6s ugyletek arfolyamnyeresége 1715016 2428672
Opcios dijbevétel 198 069 348914
Forgalmazasi jutalék bevétele 0 52
1. Pénziigyi m dGveletek raforditasai 717 209 0 1992 783
Arfolyamveszteség értékpapir értékesitésébél 0 254125
Ertékpapirok vételaraban fizetett kamat, osztalék 0 0
Banki kamat 642 10 546
Ertékpapir kdlcsdnzési dij 0 194
Short hitel kamat 0 0
Devizakészletek atvaltasanak arfolyamvesztesége 48 716 54 363
Kulfoldi pénzért. eszkdzok, kdvetelés - kotetelezettség arfolyamvesztesége 2791 49 706
Lezart és lejart hatéaridds ugyletek arfolyamvesztesége 461 459 1287124
Fizetett opcios dij 203 601 336 725
Ertékpapirok utan kapott osztalék kamata 0 0
Pénziigyi m dveletek eredménye 2539 397 0 2957 034
Il Egyéb bevételek 0 0 0
IV. | Mikodési koltségek 655 209 0 1192273
V. Egyéb raforditasok 5219 7226
VI. | Rendkivili bevételek 0 0
VII. | Rendkivili réforditasok 0 0
VIII. | Fizetett, fizetend 6 hozamok 0 0
IX. | TARGYEVI EREDMENY 1878 969 0 1757 535

Kelt: Budapest, 2015.aprilis 30.

Concorde Alapkezel6 zrt.




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

EVES BESZAMOLO
CASH FLOW KIMUTATAS

Beszamolasiid 6szak: 2014. év

adatok E Ft-ban

SSZ(:;] A tétel megnevezése El 626 év rlilt;o’dzc?si\e;(seaki) Targyév

a b c d e

1. Szokasos tevékenységb 6l szarmazé pénzeszkoz-valtozas -10 067 554 -141866 6
1. Targyévi eredmény 1878 969 1757535
2. Céltartalék képzés és felhasznalas kilonbozete 0 0
3. Forgatéasi célu értékpapirok allomanyvaltozasa -12 256 483 -2 359 315
4. Rovid lejaratl kotelezettség valtozasa 471 813 222543
5. Passziv idébeli elhatarolasok valtozasa 13197 37 267
6. Forgbeszkozok (értékpapir és pénzeszkoz nélkil) valtozasa -175 050 -995 967
7. Aktiv id6beli elhatarolasok valtozasa 0 -80 729
8. Fizetett ad6 (nyereség utan) 0 0
9. Fizetett osztalék, részesedés 0 0
1. Befektetési tevékenységb 6l szarmazé pénzeszkdz-valtozas 0 0
10. Befektetett eszk6z6k beszerzése 0 0
11. Befektetett eszk6zok eladasa 0 0
12. Kapott osztalék 0 0
1l Pénzugyi m Uveletekb 6l szarmazé pénzeszkdz-valtozas 10 066 008 1518528
13. Befektetési jegyek allomanynsvekedése (t6kebevonas) 11732 981 17 753 599
14. Toékendvekmény értékelési kilonbozetbdl 50932 1145 425
15. Hitelfelvétel 0 0
16. Véglegesen kapott pénzeszkdz 0 0
17. Befektetési jegyek allomanycsokkenése (t6keleszallitas) -1 658 016 -17 527 462
18. Tokecsokkenés értékelési kuilonbozetbo! -59 889 146 966
19. Hiteltorlesztés, -visszafizetés 0 0
20. Véglegesen atadott pénzeszkoz 0 0
IV. | Pénzeszkozok véltozasa 6sszesen -1546 99 862

Kelt: Budapest, 2015.4prilis 30.

Concorde Alapkezeld zrt.



Kiegészité Melléklet

a 2014. évi Eves Beszamoldhoz

. Altalanos rész

1.1 A Befektetési Alap

Az Alap elnevezése: Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap

Felugyeleti engedély szédma: EN-III/EA-63/2009.

Lajstromozasi szama: 1111-338

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

Az Alap alakuldsa: 2009. junius 30.

Alapkezeld: Concorde Alapkezeld zrt.(1123 Budapest, Alkotds u. 50.)
Letétkezel8: UniCredit Bank Hungary Zrt. (1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.)

1.2. Az Alap szamviteli politikajanak f6bb elvei a hatdlyos 2000 évi C. torvény a szamvitelrdl
(tovébbiakban: szamviteli tv) és a Befektetési alapok beszamolé készitési és konyvvezetési
kotelezettségének sajatossagairdl sz6lé6 215/2000 (XI1.11.) sz. Kormanyrendelet (Rendelet) szerint:

A mérlegkészités id6pontjanak az Alap az Uzleti évet kdvet év februar 28. napjat hatdrozza meg.

Az Alap beszamoldja a Rendelet 1. szdmu melléklet I. pontja szerinti részletezettségld mérleghdl, a
Rendelet 2. szamd melléklet |. pontja szerinti részletezettségli eredmény kimutatdsbdl és Kiegészité
Mellékletbdl &ll, melynek része a Portfolidjelentés. Az Alap Uzleti jelentése a 2014. évi XVI., a kollektiv
befektetési formakrdl és kezel6ikrdl, valamint egyes pénzigyi targyu torvények modositasarol szold torvény
6. mellékletében el8irt Eves jelentésében taldlhato.

Az Alap kettds konyvvitelt vezet a Rendelet specidlis elszamolasi elGirdsainak alkalmazdasaval.

Az értékpapirok mingsitését az Alap a befektetés idétartama és a megszerzett részesedés aranya
alapjan egylittesen végzi. Az értékpapirokat bekerilési értéken értékeli, mig az év végén meglévé dllomanyt —
a Rendelet el8irasai szerint - az ismert piaci értéken mutatja ki. Az egyes értékpapirok allomanyanak
részenkénti értékesitése esetében az arfolyam kilonbozetet FIFO elv szerint szamolja el az Alap.

Az értékvesztések Osszege évente a forduldnapon fennalld kovetelésallomany egyedi minGsitése
alapjan keril meghatdarozasra.

A passziv id6beli elhatarolasok értéke a forduldnapig elszamolt, valamint a mérlegkészitésig ismertté
valt targyévre vonatkozd bevételek, koltségek és raforditdsok alapjan az elszamolt 6sszegben, ennek
hianydban szerz6dés szerinti 6sszegben kertl meghatarozasra.

A kotelezettségek leltarral alatdmasztott, partnerrel egyeztetett 6sszegben a kdnyv szerinti értéken
kerllnek beallitasra.

A f6konyvi konyvvezetés tételes elszamolasokat tartalmaz, amelynek egyes eszkozdkre és forrdsokra
jellemzd sajatos csoportositasat az analitikus nyilvantartdsok tartalmazzak. Folyamatosan vezetett analitikus



nyilvantartdsok: szallitok folydszamlai, értékpapirforgalmazé és egyéb partnerek kovetelései és
kotelezettségei, értékpapirok allomanya, befektetési jegyek allomanyvaltozasa.

Az Alap jelent8s Osszegli hibdnak az adott Uzleti év mérlegf6dsszegének 2 %-at meghaladd hibat
tekinti, illetve ha ez kevesebb 1 millié Ft-nal, akkor az 1 millioé Ft-ot.

II. Specialis rész

Az alapnal szarmazékos lgyletek vannak, a nettd eszkozértéken beldli aranyuk 0,13 %.

Az Alapnal kolcsonbe vett értékpapirok, szarmazékos Ugyletek, adott fedezetek, biztositékok,
o6vadékok, garancia- és kezességvallalasok az év végén vannak. A kolcsonbevett értékpapirok és fedezetdl
szolgdald ovadékok:

Kolcsonbe adott

Ertékpapir neve Darabszama Szerz6dés szerinti értéke (Ft)

D150401 92 362 904 524 642

Ovadékként kapott

Ertékpapir neve Darabszama
MAK 2015/K 105 000
MAK 2020/N 100 000 000
MAK 2019/ 560 000
CONCORDE PB1 80 000 000
CONCORDE PB2 50 000 000
CONCORDE PB3 130 000 000

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

Az Alap 2009. junius 30-an kerillt bejegyzésre 120.000 eFt induld t&kével. Az Alap befektetési jegyei
2013. november 28-dn bevezetésre keriiltek a Budapesti Ertékt&zsdére. A 2014. 12.31-én kimutatott
t6kendvekmény ( 11.641.533 eFt) az induld téke és a tovabbi tékebevonas névértéken szamitott értékének
(17.769.640 eFt) 65,51 %-a.

A Citadella Szarmaztatott Befektetési Alap 2014. december 31-i mérleg szerinti 29.411.173 e Ft
sajat tékéje (azaz nettd eszkoz értéke):

Az egy befektetési jegyre jutd nettd eszkozértéke: 1,655136 Ft
A Letétkezeld altal kimutatott nettd eszkdzértéke: 29.411.049 e Ft
A Letétkezel§ altal kimutatott egy befektetési jegyre jutd nettd eszkdzértéke: 1,655129 Ft



A Letétkezel( dltal kozétett és a Beszamold szerint kimutatott nettd eszkozérték kilonbség 124 eft,
melynek oka a kovetkezé:

A koltségek a Letétkezel§ altal becsiilt 6sszegekkel szemben a f6konyvben a mérlegkészitésig ismertté
valt ténylegesen elszamolt 0Osszegekkel kertltek kimutatdsra. A konyvvizsgalati és konyvelési dijak a

Letétkezel§ elhataroldsaval szemben szerz8dés szerinti 6sszeggel kerlltek elszamolasra

A Concorde Alapkezel§ zrt. részérdl az Alap éves beszamoldjanak aldirdsara kotelezett vezetd
tisztségviseld:

Mérész Andras, folyamatszervezd, dllando lakcime: 1112 Budapest, Kér6 utca 14. 11/11.

Hrehovszki Hedvig Andrea, folyamatszervezési és termék menedzsment igazgatd allandé
lakcime: 1043 Budapest, Erzsébet utca 25. 111/18.

Szamviteli szolgdltatast végzé felel§s személy:

Az Alap a szamviteli tv. 150. § (2) bekezdése szerinti konyvviteli szolgaltatas korébe tartozd feladatok
irdnyitasdval, vezetésével, az éves beszamold elkészitésével Zagyva Bedta (2330 Dunaharaszti, Felsé-Duna
utca 28.) szamviteli szolgaltatast nyujto egyéni véllalkozot bizta meg. A kdnyvviteli szolgaltatas korébe tartozd
feladatok irdnyitasdért, vezetéséért felelds személy: Zagyva Bedta (PM mérlegképes konyveldi eng szam:
146464)

Kényvvizsgalatot végzb felelds személy:

Az Alapkezel§ altal az Alap Eves jelentése kényvvizsgalataval megbizott konyvvizsgald a TEL Consulting
Konyvvizsgald és Addtandcsadd Szolgaltatd Kft (1023 Budapest, Orgona u.8., MKVK nyilvantartasi szam:
000866). A konyvvizsgalati feladatok iranyitdsaért, vezetéséért felels személy: Hahn Laszlo (kamarai tag
konyvvizsgdld, nyilvantartasi szama: 003364. Az éves konyvvizsgalati munkaért felszamitott dij: 471.570 Ft.
A konyvvizsgalod a konyvvizsgalaton kivil mds szolgaltatdast nem nyujt az Alapkezeld szamara.

Az Alap az Eves jelentését az Alapkezels honlapjan, a Fellgyelet 4ltal izemeltetett honlapon és a Budapesti
ErtéktSzsde honlapjan teszi kézzé:

www.privatvagyonkezeles.hu
www.kozzetetelek.hu
www.bet.hu

Budapest, 2015. aprilis 30.

Mérész Andras Hrehovszki Hedvig Andrea
folyamatszervez6 folyamatszervezési és termék menedzsment igazgatd
Concorde Alapkezel6 Zrt. Concorde Alapkezeld Zrt.



