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1. A gazdilkod6 bemutatasa

1.1. Alakulas, a gazdalkodo 6 célja

A Borostyén Ertékpapir Alap 1996-ban jott létre.

Az Alap létrejottét, miikodését €s megsziinését szabalyozo torvény a 2001. évi CXX. a
Tékepiacrol sz610 torvény.

1.2. Tevékenységi kor

Az Alap a torvényi eldirdsoknak megfeleléen, és annak keretei k6z6tt az alapba befolyt
pénzekbél - azaz a befektet6k altal megvasarolt befektetési jegyekbdl befolyt dsszegekbdl -
nyilvanosan forgalomba hozott értékpapirokat vasarol és ad el

srer

e A Borostyan Alap elsédlegesen a Magyar Allam 4ltal kibocsatott, vagy a Magyar Allam
altal garantalt kotvényekbe €s mas, hitelviszonyt megtestesitd €rtékpapirokba fektet be, a
sajat téke maximum 100%-ig.

e Az Alapkezeld a Borostyan Alap portfoliojat fektetheti kizarolag fedezeti célbol kotott
szarmazékos iigyletekbe, kiil6ndsen kotvényekre, allampapirokra, kamatszintekre kothetd
hatéaridés és opcios tligyletekbe, valamint forward megallapodéasokba, a Tv. altal el6irt és a
Kezelési Szabalyzatban meghatarozott specidlis szabalyokra tekintettel.

e Az Alap eszkozeinek egy részét a letétkezeld banknal elhelyezett latra sz616, illetve
lek6tott betétekben tartja.

1.3. Tulajdonosok

Letétkezel6: Raiffeisen Bank Rt
Alapkezel6: Quaestor Befektetési Alapkezeld Zrt.
Forgalmaz6: Quaestor Ertékpapir Kereskedelmi és Befektetési Nyrt,

A Borostyan Alap befektetési jegyeit kizarélag belfoldén forgalmazzak, barmely belf6ldi
maganszemély, gazdasagi tarsasag, és koziilet megveheti.

1.4 Altalanos piaci kérnyezet

A nemzetk6zi pénziigyi piacokat nagyfoku bizonytalansag jellemezte az év elején, az amerikai
piacrél indult mésodlagos jelzdlogpiaci krizis nyomén a hitelkockazatok atdrazodasa nem ért
véget. 2008 elején 1athatova valt, hogy a vilaggazdasadg névekedése jelentésen veszit erejébol,
leginkdbb az Egyesiilt Allamok gazdasaga fékez6dik le, az év elején azonban ugy tiint, hogy az
eurozona gazdasaga tovabb tarthatja magat elsdsorban a diverzifikéltabb kiilkereskedelmének
hatasara, igy itt mérsékeltebb visszaeséssel szamoltak. A Fed januar kézepén rendkiviili iilésen
4,25%-r6l 75, majd rendes ilésén tovabbi 50 bazispontos kamatcsokkentésrdl dontott, majd a
marciusi ismételt 75 bazispontos kamatcsokkentés mellett Gjabb hitelinstrumentumokat
vezetett be, mindekdzben ekkor egyre inkabb erdsodtek az amerikai gazdasag recesszioba

iegészitd melleklet.
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keriilésével kapcsolatos vélekedések, a dollar torténelmi mélypontra kerillt az eurdval
szemben.

A hazai gazdasigi ndvekedéssel kapcsolatban is élt az optimizmus, hogy a kedvezd kiils6
konjunktura még segitheti a gazdasagot. A bels6 kereslet élénkiilését akadalyozta a realbérek
kisebb mértékii emelkedése €s a foglalkoztatottsag cstokkenése is.

Az allampapirpiaci hozamok februarig stagnaltak, februar elejétdl marcius elejéig az Ssszes
lejaraton emelkedést mutattak, marciusban ezt kisebb korrekci6, majd a honap végén ismét
hozamemelkedés kiovette. A hozamok mozgasa mdgott tobb tényezd allhatott. A februarban a
piac altal mér drazott kamatemelést nem 1épte meg a jegybank, a janudri {ilés utdn februarban is
valtozatlan kamatszintrél dontott, februar végén azonban bejelentették a forintarfolyam eurdval
szembeni sivos rogzitésének megsziintetését, a lebegd arfolyamrendszer bevezetését.
Idék6zben a népszavazés, majd a hénap végén a korméanykoalicié valsidga a belpolitikai
fesziiltséget emelte, és a magasabb hozamok mellett sz6lt a nyugdijpénztarak portfolio-
atrendez6dése is. A marciusi kamatdontésen az inflacids célkitlizés teljestilésének erdstdd
kockazatai miatt mar 50 bazispontos kamatemelést jelentett be a Monetaris Tandcs, igy az
irdnyado rata 7,50%-rdl 8%-ra emelkedett. A forint arfolyama mércius elejétdl ledolgozta az év
elejét6l mutatott gyengiilést, majd aprilisban a 251-254 kozotti sdvban stabilizalédott a kurzus.

Jinius végén a Fed Nyiltpiaci Bizottsdga az irdnyadd kamatszint tartdsarol dontott, de
kihangsulyoztdk az inflaciés nyomas er6sodését. Az Eurdpai Kézponti Bank jilius 9-i {ilésén
25 bazispontos kamatemelést jelentett be, az inflacids varakozasok erdsddésével, de utaltak
arra, ez az emelés nem jelenti a kamatemelési ciklus megkezdését, oktdberig véltozatlan
szinten maradt az alapkamat. A nyar végére az inflacids kockézatokrél a figyelem ismét a
novekedésre terel6dott, a romlé Kkildtdsok nyoman. Az olaj ara jelentdsen visszajott a
kitermeléssel kapcsolatos kockazatok ellenére is, a mérsékl6dd inflacios varakozasok pedig a
tengerentiilon kisebb, mig az eurozonaban jelentdsebb hozamcstkkenéshez vezettek.

A drimaian romld gazdasagi kilatasok a magyar gazdasagi novekedésre is ranyomtdk a
bélyeget. Miutan fo6bb exportpiacaink a recesszio felé tartottak, a kiils6 kereslet sem segitette
mar a ndvekedést, a harmadik negyedévben a mezbgazdasig jo teljesitménye volt még a
ment66v. Mig az év elsé felében mérséklodott a munkanélkiiliség — csokkend
foglalkoztatottsag mellett -, addig mar 14thatéva valt, hogy a munkaerdpiaci kdrnyezet is
kedvezotlenebbre fordul, és emelkedett a munkanélkiiliségi rata. A visszaesd hazai kereslet és
a nyersanyagarak cstkkenése segitette az inflacié fokozatos mérséklédését, amely a harmadik
negyedévben a jegybank varakozasdnak megfelelden alakult (6,3%). A hazai alapkamatot
juniust6l az oktoberi rendes iilésig valtozatlanul 8,5%-on tartotta a jegybank, a vérhatdan
teljesiild inflacios célkitlizéssel parhuzamosan. Szeptember kozepén a befektetéi hangulatot
jelentésen rontotta, hogy az amerikai kormény a két nagy jelzaloghitelezd, a Fannie Mae és
Freddie Mac kimentését jelentette be, majd t6bb amerikai és nyugat-europai pénziigyi vallalat
a cs6d szélére sodrodott, a részvényarfolyamok lejtére keriiltek. A Fed gyors likviditast segitd
intézkedései ellenére a bankkozi piacon is a bizalmatlanség lett az 1ir.

Az utolso negyedév elején a pénzpiacokon a miikddési zavarok fokozodtak. Oktdber elején a
Fed, az ECB, a brit, kanadai, svajci és svéd jegybank Osszehangoltan 50 bazispontos
kamatcsokkentést jelentett be, valamint t6bb likviditast segité 1épést eszkozoltek, azonban
mindezek ellenére folytatodott a lejtmenet a nemzetkdzi pénz- és tOkepiacokon. A romlo
hangulat kézepette a forint arfolyama is lejtére keriilt, és megindult a kiilfoldi befektetdk
befektetési alapok tékekivonasa is, amely néhany nap alatt is 500 millidrd forint t8kekivondast
jelentett, az allampapirpiaci folyamatok is megrekedtek. Az orszdg a spekuldcié konnyi
prédajava valt a gyenge fundamentumok mellett. A jegybank oktdberi rendes iilésén nem, de
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két nappal késobb egy rendkiviili iilés keretében 300 bazisponttal 11,5%-ra emelte varatlanul
az iranyado ratat.

Ha nincs az IMF (15,7 milliard dollaros) a Vilagbank (1,3 millidrdos) és az EU (8,1 milliardos)
védbhaldja (6sszesen 25,1 milliard dollér), akkor a forint is az izlandi korona sorsara jutott
volna, akar nyomban 320-330 feletti eurdéval szembeni jegyzéseket is lathattunk volna. A
nemkivanatos forintgyengiilést és kellemetlen pénzpiaci folyamatokat a jegybank (MNB) a
devizatartalékokbol kényszeriilt volna fedezni, amely az addspozicidnk még drasztikusabb
romlasat vonta volna maga utan.

A hitelmindsiték 1épése varhatd volt. A Moody’s november 7-€n, a Fitch november 10-én, a
Standard and Poor’s november 17-én, minGsitette le hazank hosszii lejaratu devizaaddssaganak
kockéazati besorolasat.

Mas feltorekvo piaci, illetve régids devizak is hasonld sorsra jutottak, mint a forint és a régids

hozamszintek is ezzel egylitt emelkedtek, de egy ovatos kijelentéssel mégis azt mondhatjuk,
hogy a forinton csusztak a tobbiek, és nem forditva. Mi fizettiik és fizetjiik a régidban tovabbra
is a legmagasabb redlkamatot, &m ez a tény az orszag tokevonzd képességét nmagaban még
nem javitja. Az MNB kényszerb6l ment szembe a fejlett orszdgok jegybankjaival, ahol a
gazdasagi valsag kiteljesedése miatt sorra hajtottdk végre az egyre agresszivebb
kamatvagasokat.

Mivel a befektetok a likviditast és a biztonsagot mindennél eldbbre tartottdk, igy csdkkend
hozamok mellett is elsdsorban a hazai allampapirokat valasztottdk egy sokkal kockéazatosabb
feltorekvé piaci allamkotvénnyel szemben, ami érthetdé. A spekulacios tdmadasokat az
agressziv kamatemelést kovetben egy iddére sikeriilt csillapitania az MNB-nek, de
nyilvanval6va valt, hogy 6szt6l mar a 260 forint feletti gyenge tartoméanyban maradhat az euré-
forint 4arfolyam. A kamatcsokkentési és hozamcsokkenési varakozdsok azonnal halvanyodni
kezdtek, emellett megjelent némi bizonytalansag és dvatossag az MNB kommunikaciojaban.
Viératlanul érte a piacot el6bb az oktober 22-1 300 bazispontos kamatemelés, majd pedig az 50
bazispontos kamatcsékkentés is november végén. Az MNB a kamatemelés lehetoségére sem
utalt korabban. A hirtelen 1épésb6l annyi vildgossa valt, hogy ,,baj van”. Az IMF hitel lehivasa
bar sziikségszer( volt, jelentGsen emelkedett az allamaddssagon beliil a devizaarany, amely a
gyenge oldalra billené forint arfolyam és a gazdasagi hanyatlds fokozodasa mellett, azt
eredményezte, hogy nétt az orszag sebezhet6sége a kockazatkeriild kornyezetben. Az IMF
hitel elméletileg arra elég az AKK szerint, hogy 2009-ben a magyar allamaddssag
finanszirozasat teljes mértékben biztositsa, akar Gj kotvénykibocsatas nélkiil, de 2010 elsé
feléig elfogy a hitel. A kockazatvéllaldsi hajlandésdg olyannyira megfogyatkozott, hogy a
kiilfoldi befektet6k csakis a leglikvidebb, legbiztonsagosabb eszkdzoket keresték a piacon, s
lényegében a forinteszk$z6k vonzereje tovabb csékkent.

A magyar allampapirok cs6dkockazata megugrott, més régios cs6dkockazati felarakkal egytitt,
s azok az egyensulyi problémak, amelyek eddig is ismeretesek voltak, 2008 végére a
kiilfsldiek nagyitdja ala keriiltek. A hitelmindsitok is ugy értékelték, hogy hazank befektetési-
novekedési-stabilitdsi szempontbdl ,leszakadt” a visegradi orszdgoktdl, tehat megindult a
térség egyfajta szegregacioja a kiilfoldi téke elott. A gazdasdgpolitika mozgastere leszlikiilt, a
finanszirozasi forrasaink jorészt elapadtak. A 2008 szeptemberétdl sulyosbodéd pénziigyi valsag
realgazdasagi hatasai az utols6 negyedévben egyre erdteljesebben mutatkoztak, a belsé és
kiilsé kereslet tovabb csokkent, a munkanélkiiliség tovdbb emelkedett, az inflacio
mérséklédése azonban folytatédott. A forint a 270-es szint k6zelében ,,zarta” az évet az eurdval
szemben. Az IMF-EU-Vildgbank mentdcsomaggal felvértezve, a panikhullam tompulasa, a
makrogazdasagi mutatdink latvanyos romlasa kovetkeztében mar utdna ment a fejlett piacok
monetéris politikai gyakorlatanak, s 11,50%-ro0l az év végére Osszesen 150 bézisponttal
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10,00%-ra vitte le az alapkamatot. A hossza €s révid hozamokban is gyors korrekci6 zajlott le.
A 10, 15 éves lejaraton mér nem volt olyan gyors a hozamcstkkenés, inkabb fokozatos, de ami
lényeges, hogy a ketté hozamszint k6zotti spread kitagult, a 10 éves papirok kockézati felara
relative emelkedett a 15 éves papirokéhoz képest. Az eurd bevezetése még tavolabb esett a
realitdsoktol. Egy ingatag befektet6i hangulatban, gyenge forintarfolyam, a devizaados
pozicionk és gazdasagi névekedési kilatasaink jelent6s romlédsa mellett k§szontott rank a 2009.
év.

A Quaestor Befektetési Alapcsalad kotvény-befektetési alapjanak teljesitménye szintén
igazodott a hazai kitvénypiaci tendencidkhoz. Az év elején az alap visszatekinté hozama még
pozitiv tartoményban mozgott, majd egy atmeneti emelkedést kovetben az 6szi pénzpiaci
vélsag hatasara rekord mélységbe siillyedt. Az alap befektetési jegyeinek arfolyama is jelentos
ingadozasokat szenvedett el. Ennek kovetkeztében, illetve a banki megtakaritasi konstrukcidok
versenyelénye miatt jelentds mértékben esett a forgalomban 1évd befektetési jegy allomény
kiilon6sen az év utolsé negyedévében..

A mérlegkészités napjaig ezért a vallalkozési tevékenység folytatdsanak ellentmondé tényezo,
koriilmény nem allt fenn.

2. A szamviteli politika alkalmazasa

Az alap szamviteli politikajanak alapelve, hogy a realis eredményt megbizhatéan és
Osszehasonlithatéan mutassa ki, szamvitelileg alatdmassza és kimutatasai jovobeni terveinek is
alapjai lehessenek. :

Az Alap kényvvezetését és beszamolo készitését a Szamviteli torvényen tilmenden a 215/2000
(X1I.11.) Korményrendelet szabalyozza.

2.1, Konyvvezetés modja

A szédmviteli informécids rendszer kialakitisa és miikddtetése, a beszamol6 Osszeallitasa
megbizott kiilsé szolgaltatd feladata.

2.2. Konyvvezetés pénzneme

A gazdalkod6 konyveit magyar nyelven, forintban, a kettds konyvvitel elvei és szabdlyai
szerint vezeti.

2.3. Konyvvizsgalat

A targyévi beszamold szabalyszerliségét, megbizhatosagat és valddisagat konyvvizsgald
ellendrizte. A beszamol6t hitelesitd konyvvizsgalé: PENZMENTO Konyvvizsgald,
Adoétanacsado és Vallalkozasi Kft ( MKVK szdm: 000255) konyvvizsgaloi: dr. Rocskai Janos
bejegyzett — pénziigyi intézményi mindsitésli - kényvvizsgalo, nyilvantartasi szdma: 004148,
munkatarsa Horvath Zsuzsanna — befektetési min6sitésii - konyvvizsgalo, nyilvantartasi szdma:

000040.




2.5. Beszamol6 formaja és tipusa

A Borostyan Alap a targyid6szakra az el6z0 iizleti évhez hasonléan Kormanyrendeletben eloirt
mérleget és eredménykimutatist készit, amely az egyszerisitett beszamold egy specialis
valtozata.

Az eredmény megéllapitdsdnak modja, szintén a Kormanyrendeletben el6irtaknak
megfelelen: 6sszkoltség eljaras.

A mérleg és az eredménykimutatas tipusa - a jogszabalyi véltozasokon til - az el6z6 iizleti
évhez képest nem valtozott.

2.6. Mérlegkészités idépontja

A mérlegkészités valasztott idOpontja januar 31. Az ezen idOpontig ismertté valt, a targyévet
vagy az el6z6 éveket érinté gazdasagi események, koriilmények hatdsait a beszamold
tartalmazza.

2.7. Jelentés Gsszegii hibak értelmezése

Jelent6s Osszeglinek mindsiil az {izleti évben feltart, egy lizleti évre vonatkozo hibak hatdsa, ha
a sajat toke valtozasai abszolat értékének egylittes Osszege a vizsgalt izleti évre készitett
beszamol6 eredeti mérlegf6osszegének 2%-at, vagy az 500 m Ft-ot meghaladja. Ebben az
esetben a feltart hibak hatasa a targyévi beszamoléban nem a targyévi adatok kozott, hanem
elkiilonitetten, el6z6 évek mddositasaként keriil bemutatasra.

2.8. Lényegés hibék értelmezése

A megbizhat6 és valos képet lényegesen befolyasold hibaknak mindsiilnek a feltart hibak, ha
Osszevont és gongyolitett hatasukra a feltaras évét megel6zd tizleti év mérlegében kimutatott
sajat toke legalabb 20%-kal valtozik.

2.9. Ismételt kozzététel alkalmazasa

A megbizhat6 és valos képet 1ényegesen befolyasolo, jelentds dsszegli hibak feltardsa esetén a
feltaras évét megel6zo tizleti év beszdmolodjat az eredeti és a modositott adatok bemutatisaval,
a modositadsok kiemelésével a targyévi beszamold kozzétételét megeldzden ismételten kozzé
kell tenni.

A hibak egyes tlizleti évekre gyakorolt hatidsat ebben az esetben a targyévi beszamolo
kiegészité mellékletében kell bemutatni.

2.10. "Jelentds dsszegii kiilonbozetek" értelmezése

Amennyiben a szamviteli politika mds része eltéréen nem rendelkezik, Ggy az egyes tételeknél
jelentds Gsszegnek az 1 m Ft-ot meghaladd 6sszeg mindsiil. A fogalom alkalmazisa az el6z6
lizleti évhez képest nem valtozott.

2.11. "Jelentds Osszhatas" értelmezése

Amennyiben a szdmviteli politika mas része eltéréen nem rendelkezik, tgy a tételenként nem
jelentds kiilonbozeteket is figyelembe kell venni, ha a kiilénbozetek Gsszhatasa altal valamely
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mérleg- vagy eredménykimutatas sor értéke 1 milli6é forintot meghaladd értékben valtozik. A
fogalom alkalmazasa az el6z6 iizleti évhez képest nem valtozott.

2.12. Devizas tételek értékelése

A kiilfoldi pénzértékre sz6lo, vagy deviza alapi eszk6zok és kotelezettségek, a mérlegben
nincsenek, ezért ezek értékelésének hatasa sem tiikr6z6dik a mérlegben és az
eredménykimutatasban.

2.13. Ertékcsokkenési leiras elszimolisa

A Borostyan Alap a 2001. évi CXX. torvényben eldirtak szerint immateridlis javakba, targyi
eszkozokbe nem fektethet be.

Befektetett eszkozok kozott tehat csak befektetési céllal vaséarolt értékpapirok lehetnek. A
vasarolt értékpapirok csak akkor keriilhetnek a befektetett eszk6zok csoportjdba, azt az Alap
kezel6je ugy mindsiti, hogy befektetési céllal vasarolta és éven beliil varhatbéan a papir nem jar
le.

2.14. Ertékvesztések elszamoldsa

Az értékvesztések elszamolasanak gyakorlata, az eléz6 lizleti évhez képest a jogszabalyi
valtozasokon tilmenden nem valtozott.

E szerint értékvesztés elszamolasa a szamviteli térvény szerint eléirt eseteken tilmenden a
Kormanyrendeletben el6irt esetekben torténik, a harom hdénapon tali leJart kovetelések €s az
aktiv idébeli elhatarolasok teljes dsszegében.

A harom hoénapon beliili kévetelések esetében értékvesztést kell elszamolni, ha a kényvszerinti
értékhez képest az egyes tételek esetében a veszteség jellegii kiilonbozet tartds és jelentds.

2.15. Ertékpapirok értékelése

Az Alap portfolidjaban szereplé értékpapirokat a szamviteli térvény eldirdsain tulmenden, a
mar hivatkozott Kormanyrendeletben foglaltak szerint kell értékelni. E szerint az értékpapirok
leértékelése mellett a felértékelés is megengedett.

Fiiggetleniil att6l, hogy befektetési vagy forgatasi célu az értékpapir, az év végi értekelésnél a
215/2000 (X11.11.) Kormanyrendeletben leirt szamités szerint kell eljarni.

Ennek megfelelden, az értékpapirok értékelésénél az alabbiakat kell figyelembe venni:

1. Tbézsdén jegyzett értékpapir esetén (akar belf6ldon, akar kiilfoldon), akkor a forgalommal
sulyozott tdzsdei atlagarfolyamot, vagy zaré &rfolyamot (ezek meghatirozdsa és
alatamasztisa a belfoldi értékpapirok esetében a Magyar Tokepiacban, a kiilfoldi
papiroknal a Bloombergben kozzétett devizas zarbéarfolyamokkal torténik.)

2. A tézsdén kivil elismert piacon nyilvanos értékpapir-piacon forgalmazott értékpapir
esetén, az elismert értékpapir piaci arakat (Allampapirok esetében ez az AKK arfolyamot
jelenti)

3. A tbzsdén nem jegyzett €s elismert piacon nem forgalmazott értékpapir setén, a tapasztalati
aradatokat, a kibocsatd gazdasagi helyzetét, az értékpapir jelen értékét.

gészitd melléklet




-

Az értékpapirok év végi értékelésének tovabbi specialitdsa, hogy a beszerzés és a fent leirt év
végi érickelés kozotti kiilonbséget az értékpapirok értékelési killonbozetei kozott kell
szerepeltetni, a tokendvekménnyel szemben.

Ezt az 6sszeget tovabba meg kell bontani, kamatbdl, osztalékbodl - azaz hozadékbdl - szarmazd
és egyéb - Ilényegében a piac értékelését tikkr6zd Arfolyamvaltozasbol eredd -
értekkiilonbdzetre.

2.16. Ki nem emelt tételek értékelése

Az el6zéekben ki nem emelt mérlegtételek az altalanos szabalyok szerint keriiltek értékelésre,
az értékelésben a jogszabalyi valtozasokon til modositas nem tortént.

2.17. Szamviteli politika mas valtozasainak hatasa

A szémviteli politika mas, meghataroz6 elemiben a jogszabdlyi valtozdsokon tul jelentds
modositas nem tortént.

3. Mérleghez kapcsolédé kiegészitések

3.1. El6z6 évek modositasa

A korabbi (lezart) évekhez kapcsoléddan a targyévben ellenérzés, 6nellenbrzés semmiféle
hibat nem tart fel, a mérleg korabbi iddszakra vonatkozo6 korrekcidkat nem tartalmaz. .

3.2. Osszehasonlithatésig

A szamviteli szabdlyozasok valtozasa kovetkeztében az eredménykimutatds Osszetétele
jelentdsen nem valtozott, Aatsoroldsokat nem kellett végezni a kordbbi év adatain az
Osszehasonlithatdsag végett.

Ertékelés valtozasa és annak hatdsa

Az el6z6 lizleti év mérlegkészitésénél alkalmazott értékelési elvek - a jogszabalyi el6irasok
valtozasain til - nem véltoztak.

3.3. Forgéeszkozok
Ertékpapirok

Az évvégén a portfolioban 1év6 értékpapirok beszerzési értékének és év végi, mérlegben
szerepld értékének, valamint az értékkiilonbozeteknek a tételes bemutatisat a kiegészitd
melléklet 1. szamu mellékletei tartalmazzak.

2008.12.31-én portfolidban szereplé értékpapirokra Osszességében 8.540.461,- Ft pozitiv
értékkiilonbozet kertilt elszamolasra az aldbbi bontasban:

Hozadékbol - kamatbdl, osztalékbdl - szarmazé értékkiilonbozet:
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- Magyar allamkétvények: 26.116.464,- Ft
- Banki kétvények: 6.514.298.- Ft
OSSZESEN: 32.630.762,- Ft

A hozadékokbdl szarmazo értékkiilonbozet, gyakorlatilag az idéaranyos kamatokat, hozamokat
és a varhatéd osztalékokat tartalmazza, amelyeket az alapokra vonatkozd el6irdsok szerint igy
kell aktivalni és nem az aktiv elhatarolasok kozott.

Egyéb értékkiilonbozet:
- Magyar allamké&tvények: -24.008.893,- Ft
- Banki kétvények: -81.408.- Ft

OSSZESEN: -24.090.301,- Ft

Az Alapnak sem a targyévben, sem az azt megeléz6 évben szarmaztatott, értékpapir
kolcsonbeadas, évadéki repo iigylete nem volt. Ebb6l kévetkezéen az Alap nem rendelkezik —
nem kell rendelkezzen - kapott ill. adott fedezettel, biztositékkal, dvadékkal, garancia és
kezesség vallaléssal.

Az alap sem a targyévben, se az azt megel6z4 évben hitelt nem vett fel.

Az Alapkezel6 az Alap befektetési jegyei utén, hozamra és tdke meg6vasara igéretet nem tett.

3.4. Ertékvesztések

A Borostyan Alap mérlegében a kovetelésekhez kapcsolodéan nyilvantartott értékvesztés az <

eldzé tizleti évben a Konzumbankkal szembeni hozamgaranciabdl szdrmazo6 kévetelésre lett
elszdmolva. A targyévben értékvesztés visszairasra sem kertilt sor.

A targyévben tovabbi értékvesztés elszamolasara nem kertilt sor.

Ertékvesztést a targyévben az aktiv idébeli elhatarolasokra sem kellett elszamolni.

3.5. Idobeli elhatarolasok

A Borostyan Alap a targyévben csak atmend passzivat képzett. Az id6beli elhatiroldsok a
Szamviteli torvény altalanos el6irdsai alapjan torténtek, figyelembe véve a Kormanyrendelet
idevonatkoz6 eldirasait, mely szerint a kdtvényekre évvégén jar6 iddéaranyos kamatot nem az
aktiv elhatarolasok kozott kell kimutatni a pénziigyi bevételekkel szemben. Valamint az aktiv
idébeli elhataroldsok teljes Osszegében értékvesztést kell elszdmolni, az aktiv iddbeli
elhatdrolasokon beliil.

3.6. Sajat toke

Indulétéke alakulasa

Az Alap Induld tékéje 2008 év végén 293.302.000,-Ft-os névértékli befektetési jegybol allt,
amelynek 99%-a maganszemélyek tulajdonaban volt.

Az alap Indulé t6kéje folyamatosan valtozik, mivel nyilt végii. Az Induld téke 2007 év végére
508.921.000 db volt, majd 2008-ben a fenti értékre cstkkent le.

Az ezt befolyasolo piaci és egyéb tényezok az 1.4 pont alatt keriiltek bemutatasra.

Borostyan Alap



3.7. Céltartaléekok

A mérlegben céltartalék sem az el6z6 évben, sem a targyévben nem szerepel, a koriilmények
céltartalék képzését nem indokolték.

3.8. Mérlegen kiviili tételek
A gazdalkodénak a mérlegben nem latszd, a mérleg forduldnapjaig le nem zart tigyletek miatti
fiiggd, vagy biztos (jJovobeni) kotelezettsége nincs.

Olyan, a mérlegben meg nem jelend pénziigyi kotelezettség, amely a pénziigyi helyzet
értékelése szempontjabol jelentdséggel bir, a fordulénapon nem volt.

A mérlegben nem latsz6, mas lényeges tétel nem kivan bemutatést.

4. Eredménykimutatishoz kapcsoldodé kiegészitések

4.1. E16z06 évek modositasa

A korabbi (lezart) évekhez kapcsoléddan a targyévben ellendrzés, onellendrzés semmiféle
hibat nem tart fel, az eredménykimutatas kordbbi idészakra vonatkozdé korrekciokat nem
tartalmaz.

4.2. Osszehasonlithatésag

A szamviteli szabélyozésok valtozasa kovetkeztében az eredménykimutatés Osszetétele nem
valtozott, atsorolasokat nem kellett végezni a korabbi év adatain az Osszehasonlithatdsag
végett.

4.3. Bevételek

Az Alap a 2008.-s lizleti év soran, 198.842.709,- Ft nyereséget ért el a pénziigyi miiveletekbol,
a tavalyi eredményhez képest (314.962.777,- Ft) 37%-os cs6kkenést jelent.

Ez a pozitiv eredmény 1ényegében két dologbdl tevddik Gssze:

Az értékpapir kereskedelmi tevékenység eredményébdl, amelynek 2008 évi eredménye
33.528.701,- nyereség, valamint a befektetési jegyek eladdsanak arfolyam kiilonbozetébol,
amelynek eredménye 165.314.008,- Ft nyereség volt.

A bazisévhez képest a befektetési jegyek eladasanak eredménye 48%-al csokkent, a
kereskedelmi tevékenység eredménye pedig 75%-al csokkent. Az eredmény csokkenés
egyarant Osszefiigg a befektetési jegy eladds volumenének csokkenésével valamint a
kedvezétlen piaci helyzettel.

A visszavasarlasok negativ eredményhatasa a konyvelési kormanyrendeletben foglaltak miatt
nem az eredményben csapodnak le, hanem a forras oldalon kiilon sorban jelennek meg.

A fenti pénziigyi eredményt a miikddési kdltségek (18.886.445,- Ft) csokkentették.

gy az 2008.-s iizleti év alatt a Borostyan Alap 180.055.448,- Ft mérleg szerinti eredményt ért
el. :
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4.4. Raforditasok

Koltségek kiltségnemenként

A koltségek koltségnemenkénti megoszlasat mutatja be az alabbi tablazat:

Koltségnem Osszeg Megoszlas

(eFt) (%)
Anyagjellegli raforditasok 18,886 100.0
Személyi jellegii raforditasok 0 0.0
Ertékcsokkenési leirds 0 0.0
Koltségnemek Gsszesen 18,886  100.0

A mtikodési koltségek, az anyagjellegii raforditasokon beliil a kovetkez6 koltségnemekbdl

tevOdnek Ossze:

K&ltségnem Osszeg Megoszlas

(eFD) (%)
Anyag koltség 0 0.0
Tgénybe vett szolgaltatidsok 8,369 44,32
Egyéb szolgaltatdsok 10,517 55,68
Eladott &ru, szolgaltatas 0 0.0
Koltségnemek Gsszesen . 18.886|  100.0

6 melléklet
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5. Cash-flow

Megnevezes (eFt) El6z6 év Targy év
L. aSzokzisos tevékenységbﬁl szairmazé pénzeszkﬁz—v:iltoz:is L i e
s ;(Mukbdém cash ﬂow 1-13 sorok) o - | 187,037 968,146
1 Adozés eloth eredmeny (+) 292 815 180,055
2 Elszamolt amortizacio (+) 0 0
3 Elszamolt értékvesztés és visszairas (+-) 0 0
4 Céltartalék képzés és felhasznalas kiilonbozete (+-) 0 0
5 Befektetett eszkdzok értékesitésének eredménye (nyereség -, 0 0
veszteség +)
6 Szallitoi kotelezettség valtozasa (+-) _ -52,882 -5,331
7 Egyéb rovid lejarati kételezettség valtozasa (+-) 0 0
8 Passziv id6beli elhatarolas valtozasa (+-) 5 150
9 Vevbékovetelés valtozasa (+-) 0 0
10 Forgbeszkozok (vevokdvetelés és pénzeszkdz nélkiil) valtozasa (+-) 52,901 793,272
11 Aktiv id6beli elhatarolas valtozasa (+-) 0 0
12 Fizetett, fizetend6 add (nyereség utan) (-) 0 0
13 Flzetett ﬁzetendo osztalek részesedes (- ) 0 0
Im 'Befektetésn tevéke(' “égbol sz:irmazd pénzeszkoz-véltozés 0 0
e ‘(Befektetésn cash flow | 4—'IG sor) - »
14 Befektetett eszkozok beszerzese (- ) 0 0
15 Befektetett eszk6zok eladasa (+) 0 0
16 Kapott osztalek reszesedes (+) 0 0
L ;Pénzugyx muveletekb‘ 'zzirmazé pénzeszkbz—vailtozais . e
s ,(Fmanszirozaisn cash =ﬂow, 17-27 sor) o L 200,235 -963,235
17 Reszvenyklbocsatas tokebevonas bevetele (+) 0 0
18 K&6tvény, hitelviszonyt megtestesitd értékpapir kibocsatasanak 0 0
bevétele (+)
19 Hitel és koleson felvétele (+) 0 0
20 Hossz lejaratra nyujtott kdlesénok és elh. bankbetétek torlesztése, 0 0
megsziint., bevalt. (+) '
21 Véglegesen kapott pénzeszkoz (+) 0 0
22 Részvénybevonds, tékekivonas (t6keleszallitas) (-) -200,235| -963,235
23 Kotvény és hitelviszonyt megtestesitd értékpapir visszafizetése (-) 0 0
24 Hitel és kolcson torlesztése és visszafizetése (-) 0 0
25 Hosszi lejaratra nyujtott koleséndk és elhelyezett bankbetétek (-) 0 0
26 Véglegesen atadott pénzeszkoz (-) 0 0
27 Alapitékkal szembeni, illetve egyéb hosszi lejaratu kotelezettségek 0 0
valtozasa (+-)
v Pénzeszkozok vailtozésa (I+II+III sorok) ! =13,198 - 4911

egészitd melléldet.




-12-

6. Tajékoztaté adatok

6.1. Vezetd tisztségvisel6k
A beszamol6 aldirdja
Az éves beszamol6t a Borostyan Alap képviseletére jogosult alabbi személy kételes alairni:

Somlai Lasz16, Quaestor Befektetési Alapkezeld Rt igazgatdsagi tagja
Konyvvizsgal6 altal felszamitott dijak
A targyévi lizleti évre vonatkozoan a konyvvizsgalo altal kizardlag konyvvizsgalati dij kerilt

felszamitasra, mas szolgaltatasokat ellenérték fejében a konyvvizsgdlo nem nydjtott. A
beszamol6 kényvvizsgalataért felszamitott dij 6sszege: 130.000+AFA/h6.

6.2. Bér- és létszamadatok

Létszamadatok

A Borostyan Alap a munkavallal6t nem foglalkoztathat.

6.3. A megbizhat6 és valos 6sszképhez sziikséges toviabbi adatok

A szamviteli térvény el6irasainak alkalmazésa, a szamviteli alapelvek érvényesitése elegend6 a
megbizhatd és valds 6sszképnek a mérlegben, eredménykimutatasban t6rténé bemutataséhoz.

. Kiegészith melléklet.
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