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Alapadatok
Neve Budapest Allampapir Alap*
Elnevezés angolul Budapest Government Bond Investment Fund
Rovid neve Budapest Allampapir Alap

Rovid név angolul

Budapest Government Bond Investment Fund

Harmonizacid nem AEKBV alap

Az alap tipusa, fajtdja

nyilvanos, nyiltvégl értékpapir befektetési alap

Futamideje hatdrozatlan

Indulds ddtuma

1996. februdr 2. (AETF engedély szam: 110.004-5/1995

Az alapcimlet devizaneme | HUF

Sorozatok adatai

névérték 1 HUF

JHUF” sorozat;

| ISIN kéd HU0000702691

Alapkezeld Budapest Alapkezel Zrt.

Székhely 1138 Budapest, Vdci Ut 193.

Letétkezeld UniCredit Bank Hungary Zrt.,

Székhely

1054 Budapest, Szabadsdg tér 5-6.

Konywvizsgald KPMG Hungdria Kft.

Székhely 1139 Budapest, Vdci Ut 99.

Konywvizsgald személy Dr. Eperjesi Ferenc / 003161

Az Alap célja

Az Alapkezel6 az Alap eszkdzeinek befektetésénél elsésorban a biztonségot és
az értékmegdbrzést tartja szem el6tt. Az Alap eszkozeit elsésorban a Magyar
Allam dltal kibocsatott dllampapirokba, kincstarjegyekbe, dllamkétvényekbe,
allamilag garantdlt, illetve jegybankképes értékpapirokba fekteti be. A
portfélio kialakitasandl az Alapkezeld kiemelt figyelmet fordit arra is, hogy az
Alap teljes kamatkockdzata mérsékelt maradjon.

*: 2011. janudr 25-ig Budapest (1) Allampapir Befektetési Alap

Forgalmazok

Budapest Bank Nyrt.

BNP Paribas Magyarorszdgi Fidktelepe
UniCredit Bank Hungary Zrt.

Citibank Europe plc Magyarorszdgi Fidktelepe
Concorde Ertékpapir Zrt.

ERSTE Befektetési Zrt

Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt.
Raiffeisen Bank Zrt.

1138 Budapest, Vaci Ut 193.

1051 Budapest, Roosevelt tér 7-8.
1054 Budapest, Szabadsag tér 5-6.
1051 Budapest, Szabadsag tér 7.
1123 Budapest, Alkotds u. 50.
1138 Budapest, Népflrdd u. 24-26.
1122 Budapest, Pethényi koz 10.
1054 Budapest, Akadémia u. 6.
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A forgalom, a nett6 eszkozérték és az arfolyam alakulasa

Az Alap devizaneme HUF

Nyitd dllomdny (db)

6,811,067,371

Vétel (db)

1,675,189,970

Visszavdltds (db)

2,769,146,218

2ar6 Allomany (db)

5717111123

nettd eszkozérték arfolyam
2011.01.31 41,345,211,597 6.1257
2011.02.28 41,097,873,292 6.1475
2011.03.31 41,230,474,484 6.1860
2011.04.29 40,976,292,348 6.2193
2011.05.31 41,016,940,750 6.2352
2011.06.30 41,091,043,595 6.2541
2011.07.29 41,315,526,018 6.2783
2011.08.31 41,063,371,172 6.3095
2011.09.30 40,304,287,453 6.3196
2011.10.28 40,702,606,323 6.3305
2011.11.30 37,434,835,861 6.2775
2011.12.30 36,174,166,135 6.3017

A multbeli hozamok alakuldsa

DAatum nettd eszkozérték (Ft) | arfolyam (Ft/db) hozam (%)
2007.12.31 61,657,845,246 49991 6.27%
2008.12.31 36,990,744,045 5.3325 6.61%
2009.12.31 34,834,265,756 5.8055 8.87%
2010.12.31 41,563,642,818 6.0937 4.96%
2011.12.30* 36,174,166,135 6.3017 3.42%

*:16rt év, nem annualizdlt hozam
Az alap multbeli teljesitménye, hozama nem jelent garanciat a jévébeni teljesitményre, hozamra.

Derivativ ligyletek bemutatasa:

Termék: Lejarat: Eszkozérték:
HUF/CHF 2012.02.28 -4,330,347
HUF/CHF 2012.01.26| -17,236,603
HUF/CHF 2012.02.28 -304,822
HUF/CHF 2012.02.28 -6,127,740
HUF/EUR 2012.01.25| -30,691,928
HUF/EUR 2012.03.21 -7,078,745
HUF/EUR 2012.01.13| -15,682,133
HUF/EUR 2012.11.07 -2,373,799
HUF/EUR 2012.06.06 -3,387,682
HUF/EUR 2012.06.06 -919,977
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Az Alapkezelo miikodésében bekovetkezett valtozasok, valamint a befektetési
politika alakulasara haté fontosabb tényezok, egyéb informaciok

Az Alapkezelé miikodésében nem toértént jelentds valtozds a 2011-es év folyamadn.

2011.01.26-t6l mddosult az Alap befektetési politikdjo, az egyes elemek értékelési médszerei, az Alap
megnevezése, és a Kezelési Szabdlyzat tobb tovabbi pontja.

2011.03.07-t6l mddosult a Kezelési Szabdlyzat egyes elemek értékelési mddszerei fejezet "Devizdk, illetve
nem a bdzisdevizaban denomindlt eszkdzok" pontja.

Az Alap az év folyamdn nem vett igénybe hitelt.

Az alap befektetései 2011-ben

Az alap az elsé két honapban a befektetési politikgjanak megfeleléen eszkozeit tllnyomd részt rovid
lejératd, alacsony kockdzatl pénzpiaci eszkozokben és dllamkotvényekben tartotta. Mdrciustdl a
befektetési politika mar magasabb kockdzati kitettséget tett lehetévé az alap befektetései sordn, igy éven
tuli papirok is kertltek a portfélioba. Szeptemberig kdzel semleges kockdzati kitettség mellett futott az alap,
majd szeptember sordn a tdlzottnak vélt optimizmust kihaszndlva jéval kockdzatmentesebb kitettséget vett
fel. Egészen év végéig tartotta ezt a kockdazatkerlld portfoliét, majd a megemelkedett hozamszinteken Ujra
nagyobb kamatkockdazatd eszkdzok vasdrldsdt kezdte meg az alap. A magasabb hozam elérése érdekében
a portfélibba magyar dllamkotvényeken kivil jelzdloglevelek és véllalati kdtvények, valamint nem forintban

denomindlt eszkozok is kertiltek.

A portfolio 6sszetétele

Az alap devizaneme: magyar forint

Nyito
Portfolio 6sszetétel allomany 2aré allomany
2010.12.31 2011.12.30
Eszkoztipus Eszkozérték Suly Eszkozérték Suly
Szdmlapénz 731,929,876 1.8% 45,433,016 0.1%
Betét 3,280,929,981 79%  7,643,433,891 21.1%
Jegybanki kétvény 17.951,718,378  432% 2,639,808411  7.3%
Diszkont kincstdrjegy 13,397,336,557  32.3%  7,890,036,894 21.8%
Allomkbtvény 6,182,940,081 149% 12,376,153,573 34.2%
Jelzdloglevél 0 0.0% 2,277,830,269 6.3%
Vallalati kotvény 0 0.0% 1,626421,648 4.5%
Befektetési jegy 0 0.0% 0 0.0%
Részvény, ETF 0 0.0% 0 0.0%
Derivativ Ggyletek -4,833,516 0.0% -88,133,777 -0.2%
Repo 0 0.0% 1,808,882,414 5.0%
Forgalmazasi szamla egyenlege -18,082,659 0.0% 2,167,313 0.0%
Portf6lio 6sszesen 41,521,938,698 100.0% 36,222,033,652 100.0%
Netto eszkozérték: 41,563,642,817 36,174,166,134
Egy jegyre jutd netto eszkozérték:
6.0937 6.3017
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Legnagyobb sulyd értékpapirok a portfolioban

Ertékpapir neve Ertékpapir tipusa NEE stly*
D120111 Diszkont kincstdrjegy 5,764,354,718| 21.5%
MNB120104 Jegybanki kétvény 2,202,828,075 8.2%
FHB FJ13NF06 JELZALOGLEVEL (FIX) Jelzdloglevél 2,086,213,470 7.8%
A140822D11 Allamkotvény 1,935,227,340 7.2%
A121024C07 Allamkétvény 1,694,140,100 6.3%
*: Ertékpapir 6sszesenhez viszonyitva Ertékpapirok 6sszesen: 26,810,250,795

Budapest, 2012. dprilis 20.

Budapest Alapkezel6 Zrt.



MELLEKLETEK

A portfolio részletes 6sszetétele

Ertékpapirok
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Nyito dllomany
ISIN kod Portf6lié elem Eszkdzérték (Ft) Suly
HU0000401823 | A131220C93 286,002,774 0.76%
HU0000402045 | A130212D02 1,464,531,600 3.90%
HU0000402334 | A111012B06 393,322,163 1.05%
HU0000402367 | A120612B06 361,325,208 0.96%
HU0000402417 | A121024C07 198,076,800 0.53%
HU0000402466 | A131024E09 186,317,250 0.50%
HU0000402482 | A151222B10 1,642,600,047 4.38%
HU0000517735 | D110126 2,944,219,006 7.84%
HU0000517818 | D110406 3,691,835,693 9.84%
HU0000517909 | D110601 2,922,509,020 7.79%
HU0000517974 | D110727 1,850,263,838 4.93%
HU0000518113 | D110202 994,802,000 2.65%
HU0000518121 | D110209 993,707,000 2.65%
HU0000623327 | MNB110105 3,447,271,050 9.18%
HU0000623335 | MNB110112 14,504,447,328 38.65%
X50131593864 | REPHUN 5.625 06/11 696,467,976 1.86%
XS0204418791 | REPHUN 3.625 10/11 954,296,263 2.54%
Ertékpapir 6sszesen slly 100.00%
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2ar6 allomany

ISIN kod Portfoli6 elem Eszkozérték (Ft) Suly
CH0109554003 | OTPHB 4 02/24/12 366,084,439 1.37%
XS0183747905 | REPHUN 4.5 01/29/14 386,810,208 1.44%
HU0000651872 | FHBHU 4.5 05/12 191,616,799 0.71%
%XS0161667315 | REPHUN 4.5 02/06/13 299,970,332 1.12%
HU0000518253 | D120111 5,764,354,718 21.50%
HU0000518303 | D120307 1,467,583,476 5.47%
HU0000623855 | MNB120111 436,980,336 1.63%
HU0000623848 | MNB120104 2,202,828,075 8.22%
HU0000402367 | A120612B06 359,456,050 1.34%
HU0000402417 | A121024C07 1,694,140,100 6.32%
HU0000402045 | A130212D02 1,458,429,000 5.44%
HU0000402466 | A131024EQ09 183,292,606 0.68%
HU0000401823 | A131220C93 286,007,857 1.07%
HU0000402193 | A140212C03 982,094,000 3.66%
HU0000402516 | A140822D11 1,935,227,340 7.22%
HU0000402268 | A150212A04 826,940,000 3.08%
HU0000402482 | A151222B10 1,614,173,601 6.02%
HU0000402375 | A170224B06 611,390,462 2.28%
HU0000402037 | A171124A01 436,768,000 1.63%
HU0000402433 | A190624A08 346,793,200 1.29%
HU0000402235 | A201112A04 326,549,420 1.22%
HU0000402524 | A220624A11 476,096,294 1.78%
XS0441511200 | REPHUN 6.75 07/2014 152,015,103 0.57%
HU0000518626 | D121017 658,098,700 2.45%
HU0000652516 | FHB FJ13NF06 JELZALOGLEVEL (FIX) 2,086,213,470 7.78%
HU0000348768 | DK2015/01 489,042,500 1.82%
X50451905367 | HUSTHO 4.4 09/14 131,291,970 0.49%
XS50632248802 | MAGYAR 5.875 05/16 290,926,994 1.09%
%XS0268320800 | OTPHB 5.27 09/16 349,075,745 1.30%
Ertékpapir 6sszesen sly 100.00%

Folyoszdmla és betétek

Nyitd allomany 2aré dallomany
Tipus Eszkozérték (Ft) Tipus Eszkozérték (Ft)

Folyészamla HUF 696,681,904 | Folydszadmla HUF 798,962

Folydszamla EUR 35,247,972 | Foly6szdmla EUR 9,355,414
Foly6szdmla CHF 35,278,640

Lekotott betét HUF 3,280,929,981 | Lekotott betét HUF 7,643,433,891

Folyoszamla Kod Nyitd 24ré

Magyar forint | HUF | 696,681,904 798,962

Svajci frank CHF 0 35,278,640

Eurd EUR 35,247,972 9,355,414

Osszesen 731,929,876 45,433,016
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Piaci folyamatok 2011

Alacsony novekedés, javuld kilsé egyensuly és egyre torékenyebb pénzlgyi egyensuly jellemezte a magyar
gazdasdgot 2011-ben, mely — kiléndsen a masodik félévben — alaposan rdnyomta a bélyegét a magyar
kotvénypiacra.

Az év nagyjdbdl két részre volt bonthatd: az elsd részt viszonylag stabil forint és enyhén csdkkend
allamkotvény-hozamok jellemezték: a forint 280 forintos eurd-arfolyamrol 262 ald erésodott, mig a 10 éves
magyar dllamkotvény 8 szdzalékrdl 7 szdzalék kordli szintre jott le. Juliustdl fordult meg a piac, amikor a
nem szokvdnyos magyar gazdasdgpolitika miatt megszint a bizalom a magyar eszkozok irdnt, és
pdrhuzamosan gyengllt mind a deviza, mind a magyar dllamkoétvény-piac. Ezzel egy idében
visszarendez6dés volt a feltérekvd orszdgok kétvény- és devizapiacain is, ami tovdbb gyengitette az amugy
is torékeny magyar eszkozoket. Az év végét 9,5 szdzalékos 10 éves magyar dllamkétvényhozammal, és 310
forintos eurd darfolyammal zdrtuk.

Piaci 6sszefoglalé - Nemzetkdzi makrohelyzet

A vildggazdasdg 2011-ben még mindig a 2009-es vdlsagbdl vald kildbalds mentén haladt. Kiléndsen a
feltérekvé piacok voltak erések, mig az Egyesiilt Allamok gazdasdgat a Fed 2010-ben meghirdetett masodik
mennyiségi lazitdsi programja tdmogatta. A nydr folyamdn azonban a napvildgot ldtott gazdasdgi adatok
egyre inkdbb elmaradtak a varakozdsoktdl, majd az Gzleti bizalmi indexek is esni kezdtek. Kiléndsen az
amerikai lakossdgi fogyasztdshoz kapcsolodd felmérések jeleztek egyre visszaesé optimizmust, szakérték
szerint az amerikai koltségvetési vita kordl, csaldédast keltd politikai holtpont miatt. A véllalati profitok
ugyanakkor egészen a harmadik negyedévig a varakozdsoknak megfeleléen alakultak, és munkaerépiac is
folyamatosan biztatd jeleket mutatott.

A feltorekvé piacokon a toretlen konjunktirdt a kinai pénzlgyi rendszer esetleges sérilékenységét
boncolgatd elemzések drnyékoltdk be, de ez utdbbiak az év sordn inkdbb csak margindlis kockdzati
eseménynek szamitottak.

A legsUlyosabb problémat azonban az Euré-zéna addssdgvdlsagdnak mélyilése jelentette. Goérogorszdg
esetében nyilvanvalévd vdalt a cséd elkertlhetetlensége, azonban a fertézés mds rendszerkockdzat
szempontjébdl fontosabb, nagyobb allamokra is dtterjedt. A politikai dontéshozok inkdbb csak kovették ez
eseményekkel, a mordlis kockdzatok miatt nem mertek jelentésebb kdz6s beavatkozds mellet dénteni,
azonban igy egyre emelkedtek a valsdg megdllitdsanak koltségei. Német nyomdsra teljesen elvetették a
kozos eurdpai kotvény kibocsdatdsnak lehetdségét, illetve azt hogy az ECB végsé hitelezéként korlétlanul
hitelt nydjtson a tagallamoknak. Az ECB ugyan elkezdte a periférids orszagok kotvényeinek vasarldsét (SMP),
de azt ad hoc mbdon, elére bejelentett mennyiségek nélkil tette, igy tartdés hatdsa nem volt. Az eurd gyors
értékvesztésbe kezdett a dolldrral szemben, a nydr kozepi 1.45 kordli szintekrdl, év végére 1.30 ald sullyedt a
kereszt. Az ECB élén Jeac Claude Triche-t az &sszel Mario Draghi koévette, aki merészen, gyors
kamatcsokkentésekbe kezdett. Az azonban egyértelm( volt, hogy az enyhébb monetdris kondicidk
énmagukban nem fogjék megoldani az Euré-zéna problémadit. Ev végére a spanyol és olasz dllampapir
hozamok hat-hét szdzalékos szintre értek, ami azt jelentette, hogy a gyenge novekedési kildtdsokat alapul
véve ezek az orszagok finanszirozhatatlannd véltak. A helyzet tarthatatlansdga miatt az ECB decemberben,
hosszabb tdvd, harom éves korldtlan finanszirozas mellett dontott a bankszektor szamara.
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Mikodési koltségek

eft

Megnevezés El6z6 év | Targyév
Alapkezeldi dij 326,172 | 326,934
Letétkezeldi dij 15915| 16,008
Kozzétételi, hirdetési dij 111 0
Fellgyeleti dij 10,099 | 10,138
Konywvizsgdlbi dij 2,166 1,657
Bankkoltség, forgalmi jutalék 398 795
Megbizdsi, Ugynoki dij 0 0
Forgalmazasi dij 252,502 | 306,790
Egyéb koltség 2,144 1,580
Mikodési koltség 6sszesen 609,507 | 663,902

Eredménykimutatas

"A" EREDMENYKIMUTATAS adatok eFt-ban
Sor- El6z6 évlek)
szam A tétel megnevezése El6z6 év |médositasai| Targyév
a b C d e
. |PENZUGY! MUVELETEK BEVETELEI 3,348,200 2,475,925
Il [PENZUGYI MUOVELETEK RAFORDITASAI 76,292 200,050
. |EGYEB BEVETELEK 123 15,268
V.  |MUKODESI KOLTSEGEK 609,507 663,902
V. |EGYEB RAFORDITASOK
VI.  |RENDKiIVULI BEVETELEK 0 0
VII.  |RENDKIVULI RAFORDITASOK 0 0
VIl [FIZETETT, FIZETENDO HOZAMOK 0 0
IX. [TARGYEVI EREDMENY 2,662,524 o| 1,627,241
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Mérleg

adatok eFt-ban
Sor- El6z6 évlek)
szam A tétel megnevezése El6z6 év |médositasai| Targyév
a b C d e
01. | A.[|Befektetett eszkozok (02. sor) 0 0 0
02. | I|ERTEKPAPIROK (03.+04. sor) 0 0 0
03. [ 1. Ertékpapirok 0
04.] 2. Ertékpapirok értékelési kulonbdzete (05.+ 06. sor) 0 0 0
05. a/ kamatokbdl, osztalékokbdl 0
06. b/ egyéb 0
07.| B.|Forgdeszkozok (08.+13.+18. sor) 41,566,876 0| 36,238,914
08. I.|KOVETELESEK (09.+10.+11.+12. sor 20,889 0 0
09.] 1. Kovetelések 20,889 0
10. | 2. Kovetelések értékvesztése (-) 0
1.1 3 Kulfoldi pénzértékre szo6ld kovetelések értékelési kilonbozete 0
12. | 4. Forintkovetelések értékelési kulonbozete 0
13. | II|ERTEKPAPIROK (14.+15. sor) 37,531,995 0| 28,619,133
14. [ 1. Ertékpopirok 37,023,697 28,282,080
15. [ 2. Ertékpapirok értékelési kilonbozete (16.+17. sor) 508,298 0 337,053
16. a) kamatokbdl, osztalékokbdl 466,425 790,289
17. bl egyéb 41,873 -453,236
18. | 1I.|PENZESZKOZOK (19.+20. sor) 4,013,992 7,619,781
19.1 1. Pénzeszkozok 4,013,544 7,618,215
20.| 2. Valuta, devizabetét értékelési kulonbozete 448 1,566
21. | C.|Aktiv idobeli elhatdroldsok (22.+23. sor) 17,332 0 66,749
22.| 1.|Aktiv id6beli elhataroldsok 17,332 66,749
23. | 2.|Aktiv id6beli elhatdroldsok értékvesztése (-) 0
24. | D.[Szdrmaztatott Ugyletek értékelési kiilonbozete -4,834 -88,134
25. ESZKOZOK OSSZESEN (01.+07.417.+21.424. sor) 41,579,374 0| 36,217,529
26. | E.[Sqjat toke (27.+30. sor) 41,523,884 0| 36,021,892
27. L/INDULO TOKE (28.+29. sor) 6,811,067 0 5,715,680
28. a) kibocsdtott befektetési jegyek névértéke 129,145,677 130,821,366
29. b) visszavdsdrolt befektetési jegyek névértéke (-) -122,334,609 -125,105,686
30. [ I1|TOKEVALTOZAS (TOKENOVEKMENY)(31.+32.+33.+34. sor) 34,712,817 0| 30,306,212
31 a) visszavasdrolt befektetési jegyek bevondsi értékkulonbozete -20,106,416 -25,886,835
32. b) értékelési kulonbozet tartaléka 503,912 250,485
33. c) elézb éviek) eredménye 51,652,797 54,315,321
34, d) Uzleti év eredménye 2,662,524 1,627,241
35.| F.|Céltartalékok 0
36. | G.|Kotelezettségek (37.+38.+39. sor) 21,998 0 166,188
37.| 1|HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 0
38. | 11JROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 21,998 166,188
39. | IIL|KULFOLDI PENZERTEKRE SZOLO KOTELEZETTSEGEK ERTEKELESI KULONBOZETE 0 0
40. | H.|Passziv id6beli elhatdroldsok 33,492 29,449
41. FORRASOK OSSZESEN (26.+35.+36.+40. sor) 41,579,374 0| 36,217,529
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PSZAF engedély ddtuma

Alapkezelo: Budapest Alapkezel6 Zrt.
Forgalmazo: Budapest Bank Nyrt.
Letétkezelo: UniCredit Bank Hungary Zrt.

Budapest Allampapir Alap (korabbi nevén: Budapest (I.)

Allampapir Befektetési Alap) a vallalkozas megnevezése

1138 Budapest, Vaci ut 193.

a vallalkozas cime

2011 . évi

Eves beszamolo

Budapest, 2012 aprilis 20 P.H.

Budapest Alapkezel6 Zrt.
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PSZAF engedély szdama
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PSZAF engedély datuma
Budapest Allampapir Alap (kordbbi nevén: Budapest (I.) Allampapir Befektetési Alap) 2011 . évi
MERLEG
Eszkozok (aktivak)

adatok eFt-ban

Sor- El6z6 év(ek)
szam A tétel megnevezése El6z6 év moédositisai Targyév

a b [ d e
01. A.|Befektetett eszkozok (02. sor) 0 0 0
02. I.[ERTEKPAPIROK (03.4+04. sor) 0 0 0
03. 1. Ertékpapirok 0
04. 2. Ertékpapirok értékelési kiilonbozete (05.+ 06. sor) 0 0 0
05. a/ kamatokbol, osztalékokbdl 0
06. b/ egyéb 0
07. B.|Forgoeszkiozok (08.+13.+18. sor) 41 566 876 0 36 238914
08. I.[KOVETELESEK (09.+10.+11.+12. sor) 20 889 0 0
09. 1. Kovetelések 20 889 0
10. 2. Kovetelések értékvesztése (-) 0
11. 3. Kiilfoldi pénzértékre sz016 kovetelések értékelési kiilonbozete 0
12. 4. Forintkovetelések értékelési kiilonbozete 0
13. II.[ERTEKPAPIROK (14.+15. sor) 37531995 0 28 619 133
14. 1. Ertékpapirok 37023 697 28 282 080
15. 2. Ertékpapirok értékelési kiilonbozete (16.+17. sor) 508 298 0 337053
16. a)  kamatokbdl, osztalékokbdl 466 425 790 289
17. b) egyéb 41873 -453 236
18. ML |PENZESZKOZOK (19.420. sor) 4013992 7619 781
19. 1. Pénzeszkdzok 4013 544 7618215
20. 2. Valuta, devizabetét értékelési kiilonbozete 448 1566
21. C.]Aktiv id6beli elhatarolasok (22.+23. sor) 17 332 0 66 749
22. 1.{Aktiv id6beli elhatarolasok 17 332 66 749
23. 2.]Aktiv id6beli elhatarolasok értékvesztése (-) 0
24. D.|Szarmaztatott iigyletek értékelési kiilonbozete -4 834 -88 134
25. ESZKOZOK OSSZESEN (01.+07.+17.+21.+24. sor) 41579 374 0 36217 529
26. E.[Sajat téke (27.+30. sor) 41523 884 0 36 021 892
27. L.{INDULO TOKE (28.+29. sor) 6811067 0 5715 680
28. a) _ kibocsatott befektetési jegyek névértéke 129 145 677 130 821 366
29. b) visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -122 334 609 -125 105 686
30. IL[TOKEVALTOZAS (TOKENOVEKMENY)(31.+32.433.+34. sor) 34712 817 0 30306212
31. a) visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbozete -20 106 416 -25 886 835
32. b) értékelési kiilonbozet tartaléka 503912 250 485
33. c) elézd év(ek) eredménye 51 652797 54315321
34. d) zleti év eredménye 2 662 524 1627241
35. F.|Céltartalékok 0
36. G.|Kotelezettségek (37.+38.+39. sor) 21998 0 166 188
37. I1.|HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 0
38. 11.|ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 21998 166 188
39. | IL|KULFOLDI PENZERTEKRE SZOLO KOTELEZETTSEGEK ERTEKELESI KULONBOZETE 0 0
40. H.|Passziv idébeli elhatiarolasok 33492 29 449
41. FORRASOK OSSZESEN (26.+35.+36.+40. sor) 41579 374 0 36217 529

Budapest, 2012 aprilis 20

P.H.

Budapest Alapkezel6 Zrt.
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Budapest Allampapir Alap (korabbi nevén: Budapest (1.)

Allampapir Befektetési Alap)

"A" EREDMENYKIMUTATAS

2011 . évi

adatok eFt-ba

n

Sor- El6z6 év(ek)
SZam A tétel megnevezése El6z6 év modositasai Targyév
a b c d e
I.  |PENZUGYI MUVELETEK BEVETELEI 3 348 200 2475925
II. [PENZUGYI MUVELETEK RAFORDITASAI 76 292 200 050
III. |EGYEB BEVETELEK 123 15268
IV. |MUKODESI KOLTSEGEK 609 507 663 902
V. |EGYEB RAFORDITASOK
VI. [RENDKIVULI BEVETELEK 0 0
VII. |RENDKIVULI RAFORDITASOK 0 0
VIIL. |FIZETETT, FIZETENDO HOZAMOK 0 0
IX. [TARGYEVI EREDMENY 2 662 524 1627 241

Budapest, 2012 aprilis 20

P.H.

Budapest Alapkezeld Zrt.
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I. ALTALANOS RESZ

Az alapot a Budapest Alapkezeld Zrt. kezeli €s képviseli, amely 10 MFt jegyzett tokével 1992.
oktober 12-én alakult. A Térsasag tizleti tevékenységét ténylegesen 1992. oktdber 12-ével kezdte
meg. A Térsasag alaptokéje a mérlegkészités idopontjaban 500 milli6 forint.

Székhelye: 1138 Budapest, Vaci ut 193.
Cégjegyzeék szama: 01-10-041964
Kozzétételi hely: www.bpalap.hu

Az alapkezel6 képviseletében az alap beszamoldjanak aldirasara jogosultak:
Toth Réka
1121 Budapest, Alkony ut 26/B.

Pazmandi Laszl6
1037 Budapest, Gyogyszergyar u. 38.

A befektetési alapnal a konyvvizsgalat kotelezd, melyet a 2011. évben KPMG Hungaria Kft. végez.
A konyvvizsgalatért személyében is felelds személy: Dr. Eperjesi Ferenc (Magyar Konyvvizsgaloi
Kamara 003161). A 2011. évi beszamold konyvvizsgalataért a konyvvizsgald altal felszamitott dij
netto 1 284 956 Ft.

A konyvviteli szolgaltatas korébe tartozé feladatok irdnyitasaért, vezetéséért felelos személy:
Neve: Ivanov Emil

Lakcime: 1148 Budapest, Csernyus u. 70.
Regisztralasi szama: Magyar Konyvvizsgaloi Kamara 006204

Szamviteli politika

A szamviteli politika fo vonasai

Az Alap szamviteli politikajat a szdmviteli torvény és a befektetési alapok beszamolo készitési €s
konyvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl szolo 215/2000. (XII. 11.) kormany rendelet alapjan
alakitotta ki

Az Alap kettés konyvvitelt vezet, éves beszamoldt készit, melynek része a mérleg, az
eredménykimutatds, a kiegészité melléklet és a Cash flow-kimutatas. Az Alap eszkozeirdl részletes
nyilvantartdst vezet, az értékpapirok értékelése az Alap kezelési szabalyzatinak megfelelden
torténik. Az értékpapirok nem realizalt arfolyam kiilonbozetét a targyévi eredmény nem tartalmazza,
az kozvetleniil a tokendvekménnyel szemben keriil elszamoléasra. A deviza, illetve valutakészletek
atértékelési kiilonbozete a targyévi eredmény nem tartalmazza, az szintén kozvetlentl a
tokenovekménnyel szemben keriil kimutatasra.



A befektetési jegyek napi folyddron keriilnek eladasra, illetve visszavésarlasra. A forgalmazas
névértékben az induld tokét, a befektetési jegyek névértéke és folyoara kozotti értékelésbdl adodo -
kiilonbozet a tokendvekményt valtoztatja. Az sszehasonlithatosag elve érdekében a mérlegben és az
eredménykimutatasban az el6z6 évi adatok a rendelet eldirasainak megfeleld bontasban szerepelnek.

A beszamolo szempontjabol 1ényeges és jelentos hiba

A szamviteli térvény 3.§ (3) bekezdése szerinti lényeges hatdsti hiba - ami sziikségessé teszi a
beszamolo ismételt kozzétételét — a Tarsasadg dontése alapjan az a hiba, melynek korrigalasa a
Térsasag hiba feltarasat megeldzo tizleti évben készitett mérlegében kimutatott sajat tokéjének 20%-
nal nagyobb mértékli novekedését, vagy csokkenését okozza.

Jelentds hiba - ami sziikségessé teszi a haromhasabos beszamolo elkészitését - az a hiba, melyet
ellendrzés vagy onellendrzes tar fel, és beszdmoloval lezart évre vonatkozik, a hibak és hibahatasok
eldjeltol fiiggetlen egyiittes értéke pedig meghaladja az ellendrzott tizleti év mérleg-foosszegének
2%-at.

A valuta és devizatételek évkozi elszamolasanak modja

Az Alap az évkozi valuta és devizatételeket az MNB altal kozzétett a gazdasagi esemény
teljesitésének napjara sz6lo devizaarfolyamon szamitja at forintra.

A valutaban és devizaban fennallo eszkozok és kotelezettségek év végi értékelése

Az Alap a valutdban ¢s devizaban fennalld eszkozoket és kotelezettségeket az év végi értékelés
soran az MNB altal kozzétett a mérleg fordulonapjara sz616 devizaarfolyamon értékeli.

A mérleghez kapcsoldodoé kiegészitések:

Az értékpapirok alloméanyanak Osszetételét kiillon kimutatds tartalmazza. Az értékpapirok zard
allomanya az év utolsé napjan érvényes MNB arfolyamon lett értékelve. A sajat téke induld t6kébol
és tokendvekménybdl all. Az induld toke az alakulaskori és a késObbi forgalmazasbdl szdrmazo
befektetési jegyek kibocsatasat és visszavaltasat tartalmazza névértéken.

A tékenovekményt az el6zd évek ¢és a targyév eredménye, valamint az értékpapirok és a befektetési
jegyek értékelési kiilonbozete teszi ki. A rovidlejaratu kotelezettségek dsszege az értékpapir tigyletek
elszamolasaibol, negativ bankszamla egyenlegébdl, valamint a targyidészak végén beérkezd, de
pénziigyileg még nem rendezett koltségszamlakbdl tevodik dssze. A passziv idobeli elhatarolasok a
targyévet terheld idéaranyos kotelezettségeket tartalmazza.

Az eredménykimutatashoz kapcsolodo Kiegészités:

A pénziigyi miiveletek bevételei az értékpapir eladasbol szarmazo bevételeket, targyévben realizalt
kamatokat, arfolyam nyereségeket ¢€s kapott tartalmazza. Az arfolyamveszteségek és az értékpapir
eladasbol szdrmazo raforditdsok a pénziigyi raforditdsok kozott szerepelnek, mint eredményt
csokkentd tételek. Az elszamolt miikodési koltségeket kiilon tablazat részletezi koltségnemenként, a
kimutatds a targyidészak végéig pénziigyileg rendezett Osszegeket is tartalmazza. A fizetett,
fizetend6 hozamok a befektetoknek jard, targyévre idGardnyosan szamitott Osszeg, melynek a
kifizetése, jovairasa a targyévet kovetoen valik esedékessé.

Egyéb



Az Alap befektetési jegyeinek névértéke: 1 Ft, azaz egy forint.
Az Alapnal szarmaztatott tigyletek, kolcsonbe adott, illetve kolcsonbe vett értékpapirok, hozamra és

toke megovasara tett igéret, kapott €s adott fedezetek, biztositékok, ovadékok, garancia- és
kezességvallalasok mérlegforduldkor nem voltak.



Budapest Allampapir Alap (korabbi nevén: Budapest (1.) Allampapir Befektetési Alap)

II/1. KOVETELESEK

El6z06 év Targyév

eFt eFt

Kovetelések aruszallitasbol és szolgaltatasbol (vevok) 0 0

Adott eldlegek 0 0
Forgalmazasi szdmlak 20889

Ertékpapirforgalmazok pénzszamla 0 0

Egyéb kovetelések 0 0

Kovetelések értékvesztése 0 0

Osszes kivetelés 20 889 0

II..2. TARGYEVBEN ELSZAMOLT ERTEKVESZTES

El6z06 év Targyév
eFt eFt
Szamvitelben elszamolt értékvesztés 0 0

Ertékvesztés nem keriilt elszamolasra.



Budapest Allampapir Alap (korabbi nevén: Budapest (I.) Allampapir Befektetési Alap)

AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK

I1./3.

El6z6 év Targyév

eFt eFt

Lekotott Betét kamat 17 250 66 749
Latrasz610 betét kamat 82 0
Aktiv idobeli elhatarolasok osszesen: 17 332 66 749



Budapest Allampapir Alap (korabbi nevén: Budapest (I.) Allampapir Befektetési Alap)

HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK

I1./4.

E16z6 év Targyév
eFt eFt
Hosszu lejaratu kotelezettségek az alapkezeldvel szemben
Egyéb hosszu lejaratu kotelezettségek
Osszes hosszu lejarata kotelezettség 0 0
ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
E16z6 év Targyév
eFt eFt
Kapott eldlegek 0
Kotelezettségek aruszallitasbol és szolgaltatasbol (szallitdk) 1963 23509
Rovid lejarata kotelezettségek az alapkezeldvel szemben 0 0
Kotelezettségek Forgalmazasbol 0 142 594
Egyéb rovid lejarata kotelezettségek 20 035 85
Osszes rovid lejarati kotelezettség 21998 166 188



Budapest Allampapir Alap (korabbi nevén: Budapest (I.) Allampapir Befektetési Alap) 11./5.

ESZKOZ/FORRAS ATCSOPORTOSITAS

El6z06 év Targyév

eFt eFt

Negativ bankszamla egyenleg 35 85
Pénzszamla atvezetés 20 000 0
Forgalmazas 0 142 594
Atcsoportositas az egyéb kotelezettségek kozé dsszesen: 20 035 142 679

HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK KOZUL ATSOROLAS
ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK KOZE

El6z6 év Targyév
eFt eFt

Atsorolas rovid lejarati kotelezettségek kiozé dsszesen: 0 0



Budapest Allampapir Alap (korabbi nevén: Budapest (I.) Allampapir

Befektetési Alap) 11./6.
PASSZIiV IDOBELI ELHATAROLASOK
El6zo év Targyév
eFt eFt
Konyvvizsgalati dij 1.részlet 2125 1619
PSZAF dij 2 654 2431
Kozzétételi dij
Alapkezel6i dij 28 713 25357
Forgalmazasi jutalék 42
Letétkezel6i dij
Passziv iddbeli elhatarolasok 6sszesen: 33492 29 449



Budapest Allampapir Alap (korabbi nevén: Budapest (I.) Allampapir

Befektetési Alap) 1I1./1.
MUKODESI KOLTSEGEK

Megnevezés El6z6 év Targyév

eFt eFt

Alapkezeldi dij 326 172 326 934
Letétkezeldi dij 15915 16 008
Kozzétételi, hirdetési dij 111 0
Felugyeleti dij 10 099 10 138
Konyvvizsgaloi dij 2166 1657
Bankkoltség, forgalmi jutalék 398 795
Megbizasi, tigynoki dij 0 0
Forgalmazasi dij 252502 306 790
Egyéb koltség 2144 1580
Miikodési koltség dsszesen 609 507 663 902




Budapest Allamnapir Alap (korabbi nevén: Budapest (I.) Allamnapir Befektetési Alap) 111./2.

SPECIALIS ES MERLEGEN KIVULI KOTELEZETTSEGEK

El6z6 év Targyév
eFt eFt
5 évnél hosszabb lejarata kotelezettségek nincs nincs
Zalogjoggal, vagy hasonlo joggal biztositott kotelezettségek nincs nincs
Kornyezetvédelmi eszkozok, jelenlegi és jovobeni
kornyezetvédelmi kotelezettségek nincs nincs
Jovobeni bérleti dij fizetési kotelezettség (tartos bérlet) nincs nincs

Egyéb mérlegen Kkiviili tételek nincs nincs
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111./4.

PORTFOLIO JELENTES

Alapadatok:

Alap neve, lajstromszama: Budapest (I.) allampapir Befektetési Alap, 1111-13
Alapkezeld neve: Budapest Alapkezel6 Zrt.

Letétkezeld neve: UniCredit Bank Hungary Zrt.

NEE szamitas tipusa: Napi

[Targynap (T): 2011.12.31
[Sajat toke (cFo): 36 174 166
|Egy jegyre juto NEE: 6,3017

IDaraszém (ezer db): 5740 338

A targynapi nett6 eszkozérték meghatarozasa:

1. KOTELEZETTSEGEK Osszeg/Erték E Ft (%)
/1. Hitelallomany (&sszes): Hitelezd Futamidd 0 0%
1/2. Egyéb kotel Sgek (Osszes): 166 188 85%)|
lapkezeldi dij miatt
Letétkezeldi dij miatt 1279 1%
Bizomanyosi dij miatt 2 0%
For asi koltség miatt 22097 13%
Konyvelési koltség miatt 131 0%)
Konyvvizsgdloi koltség miatt
Koltségként elszdmolt egyéb tétel miatt 0%)
Egyéb - nem kéltség alapi - ko S 142 679 86%
1/3. Céltartalékok (6sszes): 0 0%
1/4. Passziv idobeli elhatarolasok (&sszes): 29 449 15%
Kotelezettségek dsszesen: 195 637 100%
I1. ESZKOZOK (%)
/1. Folyészamla, készpénz (6sszes): 45 344 0%
10/2. Egyéb kovetelés (dsszes): 0 0%
11/3. Lekotott bankbetétek (6sszes): Bank Futamidd 7574437 21%|
1/3.1. Max 3 ho lekotési (6sszes): 6574437 18%
0%
11/3/2. 3 honapnal hosszabb lekotésii (6sszes): 1.000 000
11/4. Erlékpapimk (0sszes): Devizanem Névérték 28619133 79%|
10/4.1. Allampapirok (Ssszes): 22905 999 80%
1/4.1.1. Kotvények (Osszes): HUF 14 530 880 000 14 177 166 62%
11/4.1.2. Kincstarjegyek (0sszes): HUF 7965 280 000 7890 037 34%

11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (dsszes):
11/4.1.4. Kiilfoldi allampapirok (9sszes):

Kotvények (9sszes): EUR 2770 000 838 796 4%
11/4.2. Gazdalkodoi és egyéb hitelviszonyt megtestesité ép.:
Vallalati ktvények (9sszes): HUF 500 000 000 489 043 2%
11/4.2.1. Tozsdére bevezetett (6sszes):
11/4.2.2. Kiilfsldi kétvények (6sszes): 1137379 4%
Kiilfoldi kotvények EUR 3040 000 771295 68%)
Kiilfoldi kotvények CHF 1390 000 366 084 32%

11/4.2.3. Tozsdén kiviili (6sszes):
11/4.3. Részvények (6sszes):
11/4.3.1. Tozsdére bevezetett (6sszes):

11/4.3.2. Kiilfsldi részvények (6sszes):
11/4.3.3. Tozsdén kiviili (6sszes):

11/4.4. Jelzaloglevelek (6sszes): 2277830 8%
Jelzaloglevelek HUF 2085000 000 2086213 91%
Jelzaloglevelek EUR 600 000 191 617 9%

11/4.4.1. Tozsdére bevezetett (6sszes):

11/4.4.2. Tozsdén kiviili (6sszes):
11/4.5. Befektetési jegyek (3sszes):

11/4.5.1. Tozsdére bevezetett (§sszes):
11/4.5.2. Tozsdén kiviili (6sszes):

11/4.6. Karpotlasi jegy (6sszes):

11/4.7. Repo (Osszes): EUR 5800 000 1 808 882 6%

10/5. Hatéridds tigylet -88 134 0%

11/6 Aktiv idébeli elhataroldsok (6sszes): 66 749 0%
Eszkozok osszesen: 36217 529 100%

Az alapnal szarmaztatott tigyletek, kolcsonbe adott, illetve kdlcsonbe vett értékpapirok, hozamra és téke megovasara tett igéret, kapott és adott
fedezetek, biztositékok, ovadékok, garancia- és kezességvallalasok mérlegfordulokor nem voltak.

Budapest Allampapir Alap (kordbbi nevén: Budapest (I.) Allampapir B 3,42%



Budapest Allampapir Alap (koribbi nevén: Budapest (I.) IIL./S.
Allampapir Befektetési Alap)
2011 . ¢
CASH FLOW
EFT EFT
A tétel megnevezése El6z6 év Targyév
1. Miikodési cash flow ( 01.-13. sorok ) 1718710 -448 808
01. |Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak,kapott hozamok nélkiil) +- 2069 179 658 384
02. |Elszamolt amortizacid +
03. JElszamolt értékvesztés €s visszairds +-
04. |Elszamolt értékelési kiilonbozet +- -503 912 -250 485
05. |JCéltartalékképzés és felhasznalas kiillonbozete +-
06. |Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye +-
07. |Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevaltasinak eredménye +- -459 236 -1218 811
08. |Befektetett eszk6zok allomanyvaltozasa +- 0 0
09. |Forgoeszkozok allomanyvaltozasa +- 13 067 20 889
10. JRovid lejarata kotelezettségek allomanyvaltozasa +- -25 896 144 190
11. [JHosszu lejarath kotelezettségek allomanyvaltozasa +- 0 0
12.  JAktiv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozasa +- 116 081 -49 417
13. JPassziv idobeli elhataroldsok allomanyvaltozasa +- 5515 -4 043
14.  |Ertékelési kiilonbozet 503 912 250 485
II. |Befektetési cash flow ( 14.-19. sorok ) -8 953 521 10 929 285
14. JIngatlanok beszerzése -
15. |JIngatlanok eladasa +
16. |Befolyt bérleti dijak +
17.  |Ertékpapirok beszerzése - -213 995 334 -260 677 466
18. |Ertékpapirok eladisa, bevaltasa + 204 448 468 270 637 894
19. |Kapott hozamok + 593 345 968 857
II1. |Finanszirozasi cash flow ( 20.-26. sorok ) 4719 017 -6 875 806
20. |Befektetési jegy kibocsatas + 3540110 1 675 689
21. |Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport -
22. |Befektetési jegy visszavasarlasa - -2 739 761 -2 771 077
23 |Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 3918 668 -5 780 418
24, |Hitel, illetve kolcson felvétele +
25. |Hitel, illetve kolcson torlesztése -
26. [Hitel, illetve kolcson utdn fizetett kamat -
IV. |PENZESZKOZOK VALTOZASA (1. +II. +III. sorok ) -2 515 794 3604 671
Budapest, 2012 aprilis 20
P.H. Budapest Alapkezeld Zrt.
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Fiiggetlen konyvvizsgaldi jelentés

A Budapest Alapkezel6 Zrt. részére
Az éves beszamolorol késziilt jelentés

Elvégeztik a Budapest Allampapir Alap (tovabbiakban ,az Alap”) mellékelt 2011.évi éves beszamolojanak a
konyvvizsgalatat, amely éves beszamolo a 2011. december 31-i forduldnapra elkészitett mérlegb6l — melyben az eszk6zok
¢és forrasok egyezd végosszege 36.217.529 E Ft, a targyévi eredmény 1.627.241 E Ft nyereség — , ¢és az ezen idoponttal
végzddo évre vonatkozo eredménykimutatasbdl, valamint a szamviteli politika meghatarozé elemeit és az egyéb magyarazo
informaciokat tartalmazé kiegészitd mellékletbdl all.

A vezetés feleldssége az éves beszamoloért

A Budapest Alapkezeld Zrt. tigyvezetése (tovabbiakban ,,vezetés”) felelés ennek az éves beszamolonak a szamviteli
térvényben foglaltak és a Magyarorszagon elfogadott altalanos szamviteli elvekkel 6sszhangban torténd elkészitéséért €s
valds bemutatasaért, valamint az olyan belsé kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé
valjon az akar csalasbol, akar hibabdl eredd 1ényeges hibas allitasoktol mentes éves beszamold elkészitése.

A konyvvizsgalo feleldssége

A mi feleldsségiink ennek az éves beszamoldnak a véleményezése konyvvizsgdlatunk alapjan. Konyvvizsgalatunkat a
magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok és a konyvvizsgalatra vonatkozo — Magyarorszadgon érvényes — torvények és
egyéb jogszabalyokkal osszhangban hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai
kovetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgalatot Ggy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kell6 bizonyossagot
szerezziink arrdl, hogy az éves beszamolo mentes-e a 1ényeges hibas allitasoktol.

A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az
éves beszamoloban szerepld Osszegekrol és kozzétételekrol. A kivalasztott eljarasok — beleértve az éves beszamolo akar
csalasbdl, akar hibabol eredd, lényeges hibas allitasai kockazatainak felmérését is — a mi megitélésiinktol fiiggnek. A
kockazatok ilyen felmérésekor az éves beszamold gazdalkodd egység altali elkészitése és valos bemutatasa szempontjabol
relevans belsé kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott
koriilmények kozott megfeleloek, de nem azért, hogy a gazdalkodo egység bels6é kontrolljanak hatékonysagara
vonatkozoan véleményt mondjunk. A konyvvizsgalat magdban foglalja tovabba az alkalmazott szamviteli politikdk
megfeleldségének €s a vezetés altal készitett szamviteli becslések €sszerliségének, valamint az éves beszamold atfogd
prezentalasanak értékelését.

Meggy6z06désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendé és megfeleld alapot nyujt kényvvizsgaloi
zaradékunk (véleménylink) megadasahoz.

Zaradeék (vélemény)

A konyvvizsgalat soran a Budapest Allampapir Alap éves beszamoldjat, annak részeit és tételeit, azok konyvelési és
bizonylati alatimasztasat az érvényes nemzeti konyvvizsgalati standardokban foglaltak szerint feliilvizsgaltuk, és ennek
alapjan elegendd és megfeleld bizonyossagot szereztiink arrol, hogy az éves beszamolodt a szamviteli térvényben foglaltak
¢s a Magyarorszagon elfogadott altalanos szamviteli elvek szerint készitették el. Véleménylink szerint az éves beszamolo a
Budapest Allampapir Alap 2011. december 31-én fennall6 vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetérdl megbizhato és valos
képet ad.
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Az iizleti jelentésrdl késziilt jelentés
Elvégeztiik a Budapest Allampapir Alap mellékelt 2011. évi iizleti jelentésének a vizsgalatat.

A vezetés felelds az tizleti jelentésnek a szamviteli torvényben foglaltakkal és a Magyarorszagon elfogadott altalanos
szamviteli elvekkel Gsszhangban torténd elkészitéséért. A mi feleldsségiink ezen tizleti jelentés és a 2011. évi éves
beszamold Osszhangjanak megitélése. Az lizleti jelentéssel kapcsolatos munkank az {izleti jelentés és az éves beszamolo
Osszhangjanak megitélésére korlatozodott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt szamviteli nyilvantartasaibol
levezetett informaciok attekintését.

Véleményiink szerint a Budapest Allampapir Alap 2011. évi iizleti jelentése a Budapest Allampapir Alap 2011. évi éves
beszamoldjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2012. aprilis 20.
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