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Forgalomban 1év8 befektetési jegyek darabszama 2004.01.05-én 3,065,476,419
Ertékesitett befektetési jegyek darabszama a 2004. évben 5,288,868,057
Visszavaltott befektetési jegyek darabszama a 2004. évben 6,353,380,587

Forgalomban 1év8 befektetési jegyek darabszama 2004.12.31-én

2,000,963,889

Osszesitett nettd eszkdzérték (Ft) 2004.12.31-én

1,513,561,683

Egy jegyre jutd nettd eszkodzérték (Ft/db) 2004.12.31-én

0.7564

Az Alap az év folyaman nem vett igénybe hitelt.

A netté eszkozérték és az arfolyam alakulasa
az el6z6 harom évben

2001.12.28 6,051,846,862 1.0850

2002.12.31 2,573,238,945 0.7273

2003.12.31 2,445,332,289 0.7967




A nettd eszkozérték és az arfolyam havi alakulasa
Datum Budapest Nemzetkozi Részvény Alap
nettd eszkozérték arfolyam
04.01.30 2,296,811,490 0.8302
04.02.27 2,300,250,631 0.8199
04.03.31 2,273,080,136 0.7800
04.04.30 2,044,813,828 0.8062
04.05.28 2,058,371,672 0.7925
04.06.30 1,891,036,631 0.8176
04.07.30 1,982,377,153 0.7707
04.08.31 1,838,668,366 0.7668
04.09.30 1,817,534,837 0.7617
04.10.29 1,722,984,724 0.7443
04.11.30 1,603,974,523 0.7491
04.12.31 1,513,561,683 0.7564

Szarmaztatott iigyletekre vonatkozé6 adatok
Az Alapban nincsenek szarmaztatott Ggyletek.

Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok, befektetési politika valtozasai

A Budapest Alapkezel6 Rt. 2004 szeptember 14-ei hatallyal eurdpai alapokat kezel alapkezeld
"titulust" kapott.

Az Alapban megvaltozott a befektetési eszk6zdk kereskedésére feljogositott szakember
személye, Elek Péter tolti be a poziciot.

A Felugyel6 Bizottsag tagjai megvaltoztak, Fodor Tamas és Zsembery Gyorgy helyett Szegedi
Gabriella és Dr. Batiz Jézsef kerliltek megvalasztasra.

Az Alapkezelé mikédésében nem tértént egyéb jelentés valtozas a 2004. év folyaman.

Makrogazdasagqi és tokepiaci korkép — 2004.

Vilagszerte jol szerepeltek 2004-ben az értékpapirpiacok. A fejl6dd orszagokban az atlag folotti,
a fejlettekben atlag alatti emelkedést értek el a hozamok. A legtébbet az alacsony bazisrol induld
piacok nyerték, de az emelked® nyersanyagaraknak kitett orszagok (Kolumbia, Mexiké és Peru)
piacai is jOl teljesitettek.

A részvényarfolyamok a New York-i értéktézsdén és a Nasdag-on is gyengén kezdték az évet, a
harmadik negyedévre pedig - a hazai gazdasagi ndvekedés tartéssagaval és az lIrakkal
kapcsolatos félelmek, valamint az elndkvalasztas bizonytalansagai miatt - jelentésen estek. Az
év vége felé, miutan George Bush elnyerte masodik terminusat, és a konjunktura sem torpant
meg, a papirok ezeken a piacokon is j6 hozamokat értek el. Az olaj- és az energiaszektor,
valamint az acélipar és a szorakoztatdelektronika szektorok kiemelkedden teljesitettek, mig a
gyogyszergyarak és a csucstechnoldgiai cégek alulmaradtak.

Eurdpa borzéi mérsékelten emelkedtek. Kézép-kelet Eurdpaban a szazszazalékos ndvekedést
elért bukaresti t6zsde volt a legjobb, mig Pozsony kézeli masodikként 80 szazalékot er6s6dott.
Kival6 évet zart a budapesti borze is 57 szazalékos emelkedésével, amit két papirnak - OTP és
Mol - készonhetett. Pragaban az index attorte az ezer pontos lélektani hatart, mig Moszkvaban a



korabbi évek szarnyalasa utan megtorpant az emelkedés miutan a Jukosz olajcég botranyai és
a vallalat Ujraallamositasa megrengették a befekteték bizalmat a piacban.

A 2003-ban megkezdddott trendek kdzul a gazdasagi fellendiilés és a dollar gyengtilése tovabb
folytatédott. Az arfolyamvaltozas az amerikai vallalatokat elénydsen, az eurdpai és azsiai
exportéroket hatranyosan érintette.

Az alap befektetései 2004-ben

Az Alap az év folyaman alapvetéen a referencia indexnek megfeleld részvényeket tartott
portfolidjaban. A portfolio valtozasa gyakorlatilag csak a forgalmazas okozta likviditaskezelésre
korlatozodott. Az Alap teljesitményét nagyban befolyasolta az amerikai dollar jelentés
gyengulése és magyar forint jelentds er6sddése a fébb devizakkal szemben.

A 2004. év folyaman az Alapkezelés Szabalyzatban bek6vetkezett modositasok

Az Alap Tajékoztatéjaban a kévetkez6 mddositasok keriltek atvezetésre:
— Torlésre kerllt a 4.3. pontban, valamint a 6. pontban leirt addhitelre vonatkozo rész.

— Az 5. pontban az Ertékelésbél eredd kockazat kibdvitésre keriilt a kdvetkezd bekezdéssel,
valamint ehhez kapcsoléddan az I. melléklet 16. pontjaban a netté eszkdzértékelés
megallapitasaba is belekerllt egy bekezdés:

Ertékelésbél eredé kockazat

Az Alapkezeld a torvényi eldirasok betartasaval ugy igyekezett meghatarozni az eszkdzok értékelési szabalyait, hogy
azok a lehet6 legpontosabban tiikrozzék az Alapokban szereplé befektetések aktualis piaci értékét. Ennek ellenére
eléfordulhat, hogy egyes értékpapirok atmeneti alul- vagy fellilértékeltséget mutatnak.

Az Alapok nettd eszkozértékét a Letétkezeld allapitja meg. A Letétkezeld torekszik az értékelés pontossagara, de
eléfordulhat, hogy sajat vagy mas kilsé szolgaltatd hibajabdl kifolydlag a nettd eszkodzérték hibasan kerll
megallapitasra. Amennyiben a hiba utélag megallapitasra kertl és az eltérés nagyobb, mint a Kezelési Szabalyzat 16.
pontjaban meghatarozott hibahatarok, ugy az érintett napon tranzakciét lebonyolité Ugyfelek és az Alap
kompenzalasra kerulnek, amennyiben kar érte 6ket. A kompenzacié semmilyen esetben sem terheli az Alapot.

— Az |. melléklet 16. pontjaban a netté eszkbzértékelésre vonatkozo szabalyok moédositasra
keriltek.

— Frissitésre kerlltek az Alapkezeld, a Letétkezel6 és az Alapok altalanos és pénzigyi
adatai.

Tovabba frissitésre kerlltek a Forgalmazok adatai, fioklistai.



Miikodési koltségek (Eft)

Alapkezel§i dij 25,686
Letétkezeldi dij 2,756
Kozzétételi, hirdetési dij 347
Fellgyeleti dij 590
Konyvvizsgaldi dij 838
Bankkoltség, forgalmi jutalék 149
Megbizasi, ligynoki dijak 27,245
Egyéb koltségek 35
Miikodési koltség 6sszesen 57,646

A 2004. évben nem volt a befektetési eszkozokre értékvesztés elszamolva.

Befektetési eszk6zok osszetétele az idészak elején és végén

Budapest Nemzetko6zi Részvény Alap befektetési eszkozeinek osszetétele (eFt)

Vagyonelem, ill. értékpapirfajta

Idészak nyité allomanya
2004. januar 05.

Idészak zar6 allomanya
2004. december 31.

Betétek 131,928 199,877
HVB folyészamla (HUF) latraszoélo 63,097 92,179
HVB folydszamla (EUR) latraszélo 35,059 59,569
HVB folyészamla (USD) latraszdélo 33,772 48,129
HVB Bank Hungary Rt. lek6tott betét
Tbzsdei Tdzsdén kivali Tdzsdei Tdzsdén kivali
Ertékpapir neve értékpapirok [ értékpapirok | értékpapirok | értékpapirok
Jegybankképes értékpapirok 295,366 0 228,322 0
Diszkont kincstarjegy 295,366 228,322
D040107 99,948
D040317 195,418
D050413 97,510
D050316 130,812
Allamko6tvények 0 0
MNB kotvény 0 0
Kamatoz6 kincstarjegy 0 0
Véllalati és egyéb kdtvények 0 0 0 0
Részvények 2,079,802 1,093,875
Magyar részvények 0 0 0 0
Nemzetkozi Részvények 2,079,802 1,093,875
USA DOLLAR; USA 997,109 588,245
3 M COMPANY ( MINNESOTA MINING) 19,655 16,887
ABBOTT LABORATORIES 21,753 18,804
ALCOA INC 11,751 8,557
ALTRIA (PHILIP MORRIS COMPANIES INC) 27,688
AMERICAN INTERNATIONAL GROUP 10,168 8,671
APPLIED MATERIALS INC 37,570
BAXTER INTERNATIONAL 6,470 6,422
BOEING CO 12,292 13,092
BRISTOL MYERS SQUIB CO 16,658 12,614
CHEVRON TEXACO CORPORATION 27,470 29,039
CISCO SYSTEM INC 43,301 14,034




Budapest Nemzetkozi Részvény Alap befektetési eszkozeinek 6sszetétele (eFt)

Vagyonelem, ill. értékpapirfajta

Idészak nyité allomanya
2004. januar 05.

Idészak zar6 allomanya
2004. december 31.

CITIGROUP INC. 40,878

COCA-COLA CO 15,011
COLGATE-PALMOLIVE CO 20,617 18,444
DELL COMPUTER CORP 23,083 22,094
DOW CHEMICAL COM USD2.50 13,413 14,132
E.I. DU PONT DE NEMOURS AND CO 13,392 12,438
ELAN CORP. ADR 24,646
ELECTRONIC DATA SYSTEMS CORP 4,196 3,418
EMERSOM ELECTRIC CO 9,943 9,324
EXXON MOBIL CORP 40,624 32,251
FORD MOTOR COMPANY 29,591

GENENTECH INC. 29,537
GENERAL ELECTRIC CO 94,400 59,398
GILLETTE COMPANY 13,901 14,934
GOLDMAN SACHS GROUP INC 5,103 4,785
HEWLETT-PACKARD (HWP US) 19,301

ILLINOIS TOOL WORKS INC 10,320 10,053
INTEL CORPORATION 32,793

INTL BUSINESS MACHINES CORP 28,614

J.P. MORGAN CHASE & CO 21,203 19,627
KIMBERLY-CLARK CORP 11,324 11,051
KRAFT FOODS 5,465 5,247
LILLY (ELI) & CO 23,399 16,507
MICROSOFT CORP 44 555 33,862
MONSANTO CO 2,333 3,927
MOTOROLA INC 31,927

NEENAH PAPER 166
PEOPLESOFT 47,530

PFIZER INC 44 421 4,614
QUALCOM INC COM 15,052

SANOFI-AVENTIS UJ USA 17,176
SCHERING-PLOUGH 9,531 9,709
SCHLUMBERGER LTD 11,236 12,133
SMUCKER JM CO 423 379
TEXAS INSTRUMENTS 19,644

UNITED TECHNOLOGIES CORP 35,775 15,351
WALT DISNEY 51,817

WYETH 14,217 12,223
USA DOLLAR; Kanada 43,581 12,584
NORTEL NETWORKS CORP 43,581 12,584
EURO; Finnorszag 54,081 0
NOKIA OYJ 54,081

EURO; Franciaorszag 51,883 75,465
AVENTIS SA (RHONE POULENC) 16,268

AXA PAR FRF 60 22,355
DANONE GROUPE 6,829

FRANCE TELECOM SA 24,563
L'OREAL 10,245 8,186
LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON 9,908 8,980
SANOFI-SYNTHELABO SA 8,633 11,381
EURO; Hollandia 138,200 49,610
ABN AMRO HOLDING NV 10,838 10,526
AEGON NV 13,848 10,809
ING GROUP NV 24,625 5,474
KONINKLIJKE AHOLD NV 2,414 2,220
KONINKLIJKE PHILIPS ELECTRONICS 23,133

ROYAL DUTCH PETROLEUM 33,715 10,415
ST MICROELECTRONICS NV 18,261

UNILEVER NV-CVA 11,366 10,166




Budapest Nemzetk6zi Részvény Alap befektetési eszkozeinek 6sszetétele (eFt)

Vagyonelem, ill. értékpapirfajta Idészak nyit6 allomanya Id6szak zar6 allomanya
2004. januar 05. 2004. december 31.
EURO; Németorszag 288,780 79,268
BASF AG 26,069
BAYERISCHE MOTOR WERKE AG 16,330
BEIERSDORF 52,125
BRAU UND BRUNNEN 32,467
COMMERZBANK 66,945
DAIMLER CHRYSLER REG 13,981 12,400
DEUTSCHE BANK REGISTERED SHS 15,305
DYCKERHOFF 17,935
INFINEON TECHNOLOGIES AG 38,463
MUENCHENER RUECKER 24,469
SAP AG-VORZUG 36,473
SIEMENS AG 15,086
EURO; Spanyolorszag 34,532 33,580
BANCO BILBAO VIZCAYA SA COM STK90 13,895 15,126
BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO 20,637 18,454
ANGOL FONT; Nagy-Britannia 238,812 93,187
ANGLO AMERICAN 10,088 9,329
ASTRAZENECA PLC 25,441
BP AMOCO PLC 55,733 26,505
BRITISH AMERICAN TOBACCO 6,885 7,517
DIAGEO PLC 12,878 12,178
GLAXO SMITHKLINE PLC 43,078
HSBC HOLDINGS PLC 45,813
RIO TINTO PLC-REG 8,745 7,998
SHELL TRASPORT & TRADING CO 21,906 22,058
UNILEVER PLC 8,245 7,602
JAPAN JEN; Japan 87,327 83,044
CANON INC. 50 9,747 9,724
HONDA MOTOR CO 50 10,360 10,271
MATSUSHITA ELECTRIC INDL CO 5,782 5,718
NINTENDO CO LTD 3,972 4,494
NISSAN MOTOR 7,275 5,877
NOMURA SECURITIES 10,716 7,881
SONY CORP 50 10,234 9,749
TOYOTA MOTO CORPORATION 29,241 29,330
SVAJCI FRANK; Svajc 125,797 61,060
CREDIT SUISSE GROUP REG 22,961
NOVARTIS AG REG SHS 41,957
ROCHE HOLDING AG-BEARER 4,066 3,370
ROCHE HOLDING AG-GENUSS 21,582 21,608
SWISS REINSURANCE-REG 7,966 7,185
UBS AG REGISTERED 27,265 28,897
AUSZTRAL DOLLAR; Ausztralia 19,700 17,832
NATIONAL AUSTRALIA BANK LTD 10,561 9,164.00
NEWS CORP A-CDI 3,941.00
NEWS CORP B-CDI 4,727.00
NEWS CORP LTD-PREF ORD 3,829
NEWS CORPORATION LTD 5,310
Befektetési jegyek 0 0 0 0
Karpotlasi jegy 0 0 0 0
MINDOSSZESEN 2,507,096 0 1,522,074 0




A konyvvizsgal6 altal hitelesitett mérleg és eredménykimutatas 2004.

MERLEG

Eszk6z06k (aktivak)

adatok E Ft-ban

Sor- El626 év(ek)
szam A tétel megnevezése El6z6 év | médositasai Targyév
a b c d e
01. A.|Befektetett eszk6zok (02. sor) 0 0 0
02. I.|[ERTEKPAPIROK (03. + 04. sor) 0 0 0
03. 1. Ertékpapirok 0 0
04. 2. Ertékpapirok értékkulénbozete (05. + 06. sor) 0 0 0
05. a/ kamatbdl, osztalékbdl 0 0
06. b/ egyéb 0 0
07. B.|Forgdeszko6zok (08.+13.+18. sor) 2,481,867 0 1,522,075
08. |.|KOVETELESEK (09.+10.+11.+12. sor) 0 0 0
09. 1 Kovetelések 0 0
10. 2 Kovetelések értékvesztése (-) 0 0
11. 3. Kulfoldi pénzértékre szolo kovetelések értékelési kiilbnbdzete 0 0
12. 4. Forintkdvetelések értékelési kiildnbdzete 0 0
13. I.|ERTEKPAPIROK (14.+15. sor) 2,349,707 0 1,322,199
14. 1. Ertékpapirok 2,621,182 1,511,788
15. 2. Ertékpapirok értékkiilénbézete (16.+17. sor) -271,475 0 -189,589
16. a) kamatbdl, osztalékbdl 5,091 9,232
17. b) egyéb -276,566 -198,821
18. I1I.|PENZESZKOZOK (19.+20. sor) 132,160 199,876
19. 1. Pénzeszkdzok 132,486 202,701
20. 2. Valuta, devizabetét értékelési kiilonbozete -326 -2,825
21. C.|Aktiv id6ébeli elhatarolasok (22.+23. sor) 0 0 0
22. 1. Aktiv id6beli elhatarolasok 0 0
23. 2. Aktiv id6beli elhatarolasok értékvesztése (-) 0 0
24. D.|Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonbozete 0 0
25. ESZKOZOK OSSZESEN (01.+07.+21.+24. sor) 2,481,867 0 1,522,075
26. E.|Sajat téke (27.+30. sor) 2,441,054 0 1,512,379
27. I.[INDULO TOKE (28.+29. sor) 3,065,477 0 2,000,964
28. a) kibocsatott befektetési jegyek névértéke 30,938,109 36,226,977
29. b) visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) -27,872,632 -34,226,013
30. 11| TOKEVALTOZAS (TOKENOVEKMENY)(31.+32.+33.+34. sor) -624,423 0 -488,585
31. a) visszavasarolt befektetési jegyek értékkildnbozetébdl 2,104,825 2,294 477
32. b) értékpapirok értékelési kildnbdzetébd| -271,801 -192,414
33. c) elézd évek eredményébol -2,079,509 -2,457 447
34. d) Uzleti évi eredménybdl -377,938 -133,201
35. F.|Céltartalékok 0 0
36. G.|Kotelezettségek (37.+38.+39. sor) 40,813 0 9,696
37. I.|[HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 0 0
38. I.JROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 40,813 9,696
39. 111.|KULFOLDI PENZERTEKRE SZOLO KOTELEZETTSEGEK ERTEKELESI KULONBOZETE 0 0
40. H.|Passziv id6beli elhatarolasok 0 0
41. FORRASOK OSSZESEN (26.+35.+36.+40. sor) 2,481,867 0 1,522,075
"A" EREDMENYKIMUTATAS
adatok E Ft-ban
Sor- El6z6 év(ek)
szam A tétel megnevezése El6z6 év | médositasai Targyév
a b [ d e
. PENZUGY| MUVELETEK BEVETELEI 300,857 398,596
1. |PENZUGYI MUVELETEK RAFORDITASAI 601,510 474,151
Ill. _ [EGYEB BEVETELEK 2,291 0
IV.  [MUKODESI KOLTSEGEK 79,576 57,646
V. [EGYEB RAFORDITASOK 0 0
VI. |RENDKIVULI BEVETELEK 0 0
VII.  [RENDKIVULI RAFORDITASOK 0 0
VIIl. [FIZETETT, FIZETENDO HOZAMOK 0 0
IX. |TARGYEVI EREDMENY -377,938 0 -133,201




Konyvvizsgaldi jelentés
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Kinvvvirsgaloi Jelentes

A Budapest Alapkezeld R, résecre

A Magyvar Kdnyvvizsgaldi Kamara dltal kiadont magyar Nemezeti Kdnyvvizsgalati Standardok
(amelyek minden lényeges vonatkozishan dsszhangban allnak a Nemzetkdai Kinyvvissgilati
Standardokkal) és a Magyarorsafigon érvénvben lévd, a Kinywvizsedilatra vonatkozd thevények és
egyeh jogszabdlvok alapjdn elvégenik a Budapest Nemzetkdzi Részvény Hefektetési Alap
(tovibbiakban .az Alap™) 2004, évi éves beszimolojinak a kdnvvvizsgalatat, amely éves
beszamolobdl kerdilt kivonatolasra ar Alap mérlepe es eredménvhkimutatisa. A 2005, dprilis 21-
én kelt figgetlen konyvvizsgildi jelentésiinkben korlatozas nélkili véleményt adunk ki arra az
éves beszamolora, amelvbal a mérleget €5 ar eredménykimutatist Kivonatoltak.

Véleményvink szerimt a Budapest Nemzethton Résevény Befektetési Alap 2004, évi dves
jelentésében bemutatont mérleg és eredménykimutatis megegvezik az alapjat képerd auditalt
éves beszamold mérlegével és eredmémvkimutatasaval.

Az Alap adott iddszakban fennalld pénzilgyi helvzetének és elén mikbdési eredményének,
valamint kémyvvizsgilanumk hatokGrének jobb  mepériése érdekében o merleget ¢ az
eredménykimutetast az alapjukat képezd éves beszamoloval €s az ammol kesziterd kinyvvizsgaloi
jelentésimkkel epyiitt sriikséges olvasni.

Budapest, 2005, aprilis 25.

KPMO Hungdria Kft.
Kamarai bejegyrés: 000202

John Varsanvi Boros Judit
Pariner fefegyzelr Bnvwvizsglo
lgazolvany szam: 005374



