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1. Altalanos rész

1.1. A vallalkozas bemutatasa

A Quaestor Deviza Alap, mint nyiltvégli értékpapir befektetési alap, 1999 oktéber 07-
vel jott létre.

Az Alap letrejottét, miikodését és megsziinését szabalyozo térvény a 2001. évi CXX. a
Tokepiacrdl sz616 térvény.

Az Alap a térvényi eldirasoknak megfeleléen, és annak kereti kézétt az alapba befolyt
pénzekbdl - azaz a befekteték altal megvasarolt befektetési jegyekbél befolyt
Osszegekbdl - nyilvanosan forgalomba hozott értékpapirokat vasarol és ad el.

Az alap, mint devizas értékpapir alap portfolijaban elsésorban killpiaci tézsdén
forgalmazott értékpapirok - részvények és allamkétvények - szerepelnek.

Az azonnali fizetbképesség megbrzése érdekében a tv. kételezben eldir az
alapoknak az eszkdzokre 15%-os aranyt, amelyet meghatarozott likvideszkézokben

kell tartani.

A QDA alap ezért a portfolidjadban magyar éven belll lejaré allamkétvényeket -
kincstarjegyeket és az eszkozei k6zott pedig le nem kotstt betétet is tarthat.

Letétkezel6: Raiffeissen Bank ZRt
Alapkezeld: Quaestor Befektetési Alapkezeld Zrt.
Forgalmaz6: Quaestor Ertékpapir Befektetési &és Kereskedelmi Nyrt. forgalmazza.

A QDA Alap befektetési jegyeit kizardlag belféldon forgalmazzak, barmely belféldi
maganszemély, gazdasagi tarsasag, és kozllet megveheti.

Az Alap Indul6 tékéje 2008 év végén 141.476.937 db volt 1,-Ft-os névérték(
befektetési jegybdl allt, amelynek 99%-a maganszemélyek tulajdonaban volt.

~~Az-alap-Indulé tékéje folyamatosan valtozik, mivelnyilt végli. 2007 évvégén-azIndulé-

téke 161.029.856db 1,-Ft névértékli befektetési jegybdl allt, 2008-ben a fenti értékre
csokkent.

Az alapkezelé a 2005-s évben az alap Ujrastrukturalasar6l déntstt, és az alap .

portfolibjat Kizarélag nyugat-eurépai devizakban ‘denominalt magas -mindsitésti
vallalati kotvényekbe és részvényekbe fektette. Az (j befektetési stratégiaval
els0sorban azon befektetéket igyekezett megcélozni az alapkezel6 akik elsésorban a
forint esetleges értékvesztése esetére keresnek védelmet megtakaritasaiknak.
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Az alapkezeld életében 2008 évben tovabbi jelentds, az alapok miikddésére kbzvetlen
hatast gyakorlé szervezeti valtozas nem kovetkezett be. Az alapkezel® a Quaestor
Cégcsoport székhelyvaltasaval parhuzamosan maga is székhelyet véltott, és 2008.
aprilisatol az Gj székhelyén a BC30 irodahazban (Budapest, 1132, Vaci 30) talalhaté

meg.

1.2 Altalanos piaci kérnyezet

A mult esztendd - éles valtassal az évezred elsé jelentds pénziigyi valsaganak
kirobbanasat koévetéen - a likviditisbdség éveként vonulhat majd be a
torténelemkdnyvekbe. A kormanyzati és jegybanki 6szténzd programoknak
kdszénhetéen pénztengerben Usztak az értékpapirpiacok 2009-ben, még ha nem is
ez volt a monetéris és fiskdlis politka alkotéinak eredeti célia. A gazdasagok
Ujrainditasat elésegiteni hivatott — elsésorban hitelezést fokozni kivand — intézkedések
egy része bizonyosan célt ért, am jelentés hanyada inkabb a befektetési piacokon
fejtette ki hatasat. A globalis bizalmatlansag nyoman egymast vonakodva finanszirozo
gazdasagi szereplok az év soran massziv eszkdzvasarlasba kezdtek, ez vezetett
ahhoz, hogy latvanyos részvénypiaci feltdmadasnak lehettiink tani.

A Lehman Brothers cs6djétol datalt krizisben a pénziigyi szektor ugyan végiil
elkeriilte az 6sszeomlast, a gazdasag azonban erésen megsinylette a jelzalogpiaci lufi
kipukkanasaval megkezd&dott csapassorozatot. A recesszié erételiesnek bizonyult, az
Egyesiilt Allamokban ugyan négy egymast kéveté negyedévben csékkend GDP adat
(melypont tavasszal: -6,4%) utan szeptember végére mar 2%-ot meghaladé éves
szint(i ndvekedést jeleztek, am a karelharitas joval hosszabb folyamatot vesz majd
igénybe. A munkanélkilliségi rata 10%-os magasséaga 26 éve nem latott szintet jelez,
mikdzben az allamad6ssdg az egekbe szOk6tt a gazdasag élénkitésére és
bankmentésre elkéltott csillagaszati 6sszegek nyoman.

A kézponti bankok minden eszkdzt megragadtak, hogy mérsékeliék a gazdasagi
visszaesést, az év elején egymast kovették a kllonb6zd bankmenté csomagok -
beindultak az eszkdzvasarlasi programok. Ez .a tengerentilon gyakorlatilag azt
jelentette, hogy a Federal Reserve mindenféle értékpapirt (kéztik jelentds
mennyiseg( ,toxikus” kétvényt) szivott fel a piacokrol, likviditast biztositva a papirok
tulajdonosainak — a bajban lévé pénzintézeteknek. A Fed ek6ézben 2008 decembere
Ota torténelmi mélyponton, 0,25%-on tartotta irAnyadé alapkamatat és az érvényben

lévé elemz6i progndzisok alapjan leghamarabb 2010 masodik felében kezdddhet meg

Eurépa nyugati fele egyel6re még a kiutat keresi a godorbél, a jellemzéen 4%-os éves
visszaesés ranyomja bélyegét az exportorientalt kelet-eurépai nemzetekre is. Az
‘Euré-6vezet monetaris politikajanak alakitéi joval Ovatosabban nyiltak mind a
- kamatszinthez (az-év els6_felében négy.lépésben 2,5%-rél 1%-ra_mérsékelve.azt),
mind az eszkézcserékhez is. ’

A kontinens feltdrekvd orszagai kevés kivétellel az IMF infliziéjara szorultak, miutan a
globalis - kockazatkeriilés hatdsara elapadtak a forrasok - a téke . a
legbiztonsagosabbnak tartott amerikai és nyugat-eurdpai allampapirokban émlétt, a
legkeményebb idészakban akar nulla kézeli hozam mellett is. Erre szikség is volt, a
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‘megugrott kéltségvetési hianyok okozta réseket valamibél a fejlett orszagoknak is be
kellett témnie.

A vilaggazdasag magara talaldasa 2010 masodik feléban val6szinli, a nemzetkdz
jellemzéhazak 2010-re 2%-os globalis névekedést prognosztizalnak, ugyanakkor a
gazdasagdszténzé eszkozok kivonasa egyelb6re neuralgikus pontnak tlinik. A W"
alaka krizis — mely tedrianak hivei szerint jelenleg a k6zépsd égon jar a vilag —
egyelére valdszeriitlenebbnek tlnik, mint par hénapja, am az év végi térténések is
igazoltak a peszimistabbakat. November végén Dubai jelezte: fizetési nehézségei
akadtak, azt pedig, hogy az Eurdévezet egyik tagallamanak, Goérogorszag adéssag-
besorolasa a magyar szint f6lé keriilt brutdlis allamhaztartasi hianya miatt, szintén

sokkolta a befektettket.

A részvénypiaci fellendilés 2009 elején egyaltalan nem tlint redlis .szcenaridnak.
Januarban folytatédott a t6zsdeindexek hosszabb ideje tarté vergédése, az amerikai
S&P 500-as index évtizedes mélypontra siillyedt, a valsagban igen erésen érintett
Citigroup kurzusa a korai '90-es évek szintjére zuhant, a legnagyobb tengerentli
autogyartok pedig csédvédelembe menekiiltek.

A zuhanérepillés marciusban szakadt meg, elsésorban a négy meghatarozo jegybank
(amerikai, brit, eurépai és japan) koézos kidllasa — és a massziv pénzpumpa
beinditasa, valamint az egyiittesen végrehajtott kamatcsdkkentések hatasara. Mivel a
jegybanki akciék nyoman csillapodtak a likviditasproblémak, nem kellett tébbé
részvényeiktdl szabadulni a befektet6knek, néhany meglepetést jelentd makroadat,
illetve a nyomott arakon beindulé akviziciok — els6ként gyogyszeripari megafliziok —
alapvetd fordulatot hoztak a t6zsdéken, az indexek az ég felé vették Gtjukat. Az év
kérdése sokaig az volt, vajon egy bika piacnak, vagy egy medvepiaci rallynak
minésil-e ez a nem mindennapi felfutas.

Nem csak a részvénypiacok szarnyaltak. A pénzb6ség, valamint a javulo kilatasok a
nyersanyagok arat is emelték. Az olaj arfolyama hatalmas ugrast mutatott (+70%), az
arany pedig régi fényében tiindokolt, kurzusa sosem latott magassagba emelkedett
(+26%). T6bbszér allt el6 az az érdekes — é€s nem is rovid ideig tarté — szituacio, hogy
egyszerre tortek az égbe a részvények, a nyersanyagok, valamint a vallalati- és
allamkétvényarak.

Decemberre igen magas szintre emelkedtek a részvényarak, a Dow Jones 20%-0s
éves teljesitménye a leggyengébbek kézé tartozott — a chicagoi borze atfogd indexe
(Nasdaq) 45%-kal, a nyugat-eurépai benchmarkok 22-24%-kal javultak a 2008 év végi
szinthez képest. A gyorsjelentési szezonok sorra pozitiv meglepetésekkel szolgaltak
‘az Egyesiilt Allamokban - a vallalati profitok nem csékkentek olyan mértékben, mint
ahogy arra az elemzdk szamitottak. Ugyanakkor figyelmeztet6 jel, hogy a P/E mutatok
szintén rekordmagassagba emelkedtek, sosem fizettek még ilyen nagy arat egy
részvényre jutéd vallalati eredményért. Ev végére jelentosen csokkent a volatllltas a

_vonatkozd index lassan a békeiddk szintjére siillyedt vissza.

A feltdrekvé orszagokat féként érzékenyen érintette a krizis, hazank pedig
kivételezett helyzetben volt. A gazdasagi névekedés minimalis volt, féleg a térségben
diboérgd orszagaival dsszehasonlitva. Ez raadasul magas finanszirozasi igénnyel
parosult, raadasul hitelezéket csak extrahozam igéretével lehetett meggyézni.
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Marciusban - a vilaggazdasag legdepresszidsabb idészakban - ismét 6sszecsaptak a
hulldmok. A magyar allampapirpiac gyakorlatiiag mukodésképtelenné valt, a
-Budapesti Ertéktézsdén hihetetlen mélységekbe siillyedtek az arfolyamok. Az igen
szkeptikus kiilpiaci hangok, a hiteimindsitoktél kapott lerontott osztalyzatok és a
csicsra ugré orszagkockazati felar, valamint a 320 Ft-ot ostromlé eurbarfolyam
fémjelezte valsag tavasszal elsoporte a hitelességi problémakkal kiizdé Gyurcsany
kormanyt. A kés6bb feloszlott koaliciot alkotd kormanypartok két évtizedes legujabb
demokraciank torténetének elsé konstruktiv bizalmatlansagi inditvanyaval levaltottak a
miniszterelnokdt, helyére Bajnai Gordont nevezve ki.

A mar indulaskor meglehetésen sz(ik mozgastérrel rendelkez6, szakértbinek tervezett
kormany az IMF feltételeinek teljesitésére, jelentés kiadascsdkkentésre szoritkozott,
ezzel nyugtatta — sikeresen — a nemzetkdzi kbzvéleményt. Az orszag a Valutalap
(illetve az EU és a Vilagbank) altal hozzaférhetové tett hitelkeret teljes részét végul
nem hivta le (rendesen lesz mit torleszteni igy is), készdnhetbéen az id6kézben
megvaltozott befektetéi hangulatnak. A kockazatvallalasi hajlandésag emelkedésével
megjelentek a befektetk a térségben, az AKK befagyasztott kétvényaukcidi is
Gjraindultak, s&t sikeres devizakétvény kibocsatas igazolta a kedvezébb klimat. A
javulé hangulatra az MNB is reagalt. A krizis kirobbanasakor megemelt kamatszintet
fokozatosan cstkkentette a jegybank, az év eleji 10%-rél decemberre 6,25%-ra
merséklédott az alapkamat. Az év végére egyes nemzetkdzi elemzéhazak véleménye
szerint hazank a térség ,éltanuldjava” vailt, ami mindenképp nagy elérelépés ahhoz
képest, hogy a frissen beiktatott amerikai eln6k marciusban még Ukrajnaval egyutt
emlegette elrettentd példaként Magyarorszagot.

Id6kézben ugy tlinik, tarthatdé lesz az idei koltségvetési hianycél. A finanszirozasi
képesség javuldsaval folyo fizetési mérleg meglepetésre aktivumba csapott at, a
visszaesd fogyasztas kovetkezményeként. A kiilkereskedelmi mérleg sosem latott
tébblettel fog zarni, a csékkend exportnal még nagyobb mértékben szakadd behozatal
erdeményeként. Az inflaci6 meglodult, tobbek kézt az évkdzbeni kényszer(
addemelés miatt, az allamaddssag pedig - nem meglepé médon — jelentdsen
felduzzadt

A Budapesti Ertéktézsde természetesen igazodott a nemzetkozi trendhez, bar némi
kiildnbség azért mutatkozott. A tél folyaman — a mashol elszenvedett veszteségek
- nyoman kényszerlikvidalokat kivéve - messze elkerlilték a magyar borzét a kulfoldi
befekteték, a forgalom minimalis volt, az arak gyorsan olvadtak, akadt 12%-os
zuhanast hozé hét is.

“Tavasszal 6t éves mélyponton, messze tizezer pont alatti-szinten-érte el az arok aljat
a BUX, ekkor mar tézsdelazban égett a kézben megemelt devizatdriesztokkel stjtott
lakossag, boldog-boldogtalan OTP részvényesnek szamitott. A kisbefektetdi vasarlasi
kedv ezuttal be is jétt, a t6zsdeindex a vezetd részvények massziv emelkedése
nyoman 21.000 pont kérlil zarja az évet. A fellendlilést csak egy ideig kisérte élénk

az arfolyamokat egyarant megugrasztotta. A tézsde az év folyaman gyakorlatilag
.egypapiros” lett, az lizletkétések tilinyomé része az OTP papirjahoz kotédétt. A BET
blue chipjei mind komolyabb emelkedéssel zartak az évet, a kisebb papirok k&ézott
azonban nem egy akadt, melynek arfolyama tovabbra is lefelé tartott. -

L1 —




-5-

Nem igazan kedvezett az év a tézsdei bevezetéseknek, két példa azonban akadt. A
Phylaxia majusban vitte t6zsdére a KEG pakettjét, a KulcsSoft oktéber végén
debitalt, egyik esemény sem rengette meg a parkettet. Igen jol sikerlt viszont az
RFV jaliusi részvénykibocsatasa, gyorsan lejegyezték a felajanlott mennyiséget,
bénuszként a papir a legjobban teljesité hazai részvény volt 2009-ben.

A BUX 75%-os éves ndvekedést mutatott fel, amivel kiemelkedett a térség amugy jol
teljesits t6zsdéinek sorabél is, mindazonaltal a BET részvényei klasszikus értékelési
modellek alapjan nem voltak tulértékeltebbenk mondhaték — egyszerlien nagyobb
esést szenvedtek el 2008-ban, mint a régiés vetélytarsak.

Ellentmondasos évet zart 2009-ben a QUAESTOR Befektetési Alapcsalad Deviza
befektetési alapja Januérban az Alapkezelo sulyponteltolasrol dontott a befektete3|

«rasy

helyet teljes mértekben magas mindsitési kotvények vették at. A kiszamithatdbb
hozam, illetve kisebb hozamingadozas elérését a forint rendkiviill hektikus
teliesitménye befolyasolta. Az év eleji drasztikus arfolyamgyengiilés hatasara a
Deviza alap visszatekintd hozama jelentésen megugrott, majd a nemzeti fizetéeszkdz
lassii magara taldlasaval enyhén csokkent, de az Alap igy is torténelme legjobb évét
zarta 2009-ben. A befektetési jegyek allomanya szépen gyarapodott az év soran,
mivel sokan vélasztottdk deviza-befektetés alternativajanak a QUAESTOR Deviza

alapot.

A mérlegkészités napjaig ezert a vallalkozasi tevékenység folytatasanak ellentmondé
tenyezd, kérilmény nem allt fenn.

A Alap szamviteli politikajanak alapelve, hogy a redlis eredményt megbizhatoan és
Osszehasonlithatban mutassa ki, szamvitelileg alatdmassza és kimutatasai jovébeni
terveinek is alapjai lehessenek.

Az Alap konyvvezetését és beszamold készitését a Szamviteli térvényen tilmenéen
az 215/2000 (XIl.11.) Kormanyrendelet szabalyozza.

Az Alap az 215/2000 (XIl.22.) Kormanyrendeletben eldirt tagolds szerinti mérleget, -
eredmeénykimutatast és éves beszamolét készit, amely az egyszer(isitett beszamold
egy specialis valtozata. A kormanyrendeletnek megfeleléen az eredménykimutatast

Osszkoéltség eljarassal allitja 6ssze.
A QDA Alap koltségeit csak kdltségnemenként vezeti az 5. szamlaosztalyban.

“~Jelen beszamol6 a 2009.01.01.-2009.12.31.-ig terjedo |doszakot oleh fel. A merleg B

fordulonapja: 2009. december 31.
1.3. Szémviteli politika

hatarozta meg. Ezaltal biztositott a fordulonap és a mérlegkészités |dopontja kozott
ismertté valt, targyévet érintdé gazdasagi események figyelembevétele.

A mérlegben a valutapénztarban 1évé valutakészletet, a devizaszamlan 1év6 devizat,
tovabba a kilfdldi pénzértékre sz616 minden kovetelést, befektetett pénziuigyi eszkézt,

20100849
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értékpapirt, illetve kotelezettséget az izleti év mérlegfordulonapjara vonatkoz6 MNB
deviza arfolyamon atszamitott forintértéken kell kimutatni, miutan az alap jellegébdl és
tevekenységébdl adédéan a mérlegforduldnapi értékelésbél adédd kilénbdzetnek a
kalfoldi pénzértékre sz6l6 eszkdzokre, kotelezettségekre, illetve az eredményre
gyakorolt hatasa jelentésnek minéstil.

Az ellenbrzés, dnellenérzés hibait akkor tekintjk jelentésnek, ha az egy adott évet
érinté hibék és hibahatasok (eredményt, sajat tokét érintd) értékének osszege
elGjelétdl fiiggetiendl eléri az adott év mérlegféosszegének 1 szazalékat vagy az 500
millié forintot.

A mar kobzzétett beszamolét az eredeti adatok valtozatlanul hagyasaval,
modositasokkal kiegészitve a vallalkozds minden esetben ismételten kozzéteszi,
amennyiben az ellenérzés, 6nellendrzés altal feltart jelentosebb hibak hatasaként a

sajat téke megvaltozik.

A QDA Alap az 2001. évi CXX. térvényben el6irtak szerint |mmater|aI|s javakba, targyi
eszkézdkbe nem fektethet be.

Befektetett eszkozok kozott tehat csak befektetési céllal vasarolt értékpapirok
lehetnek. ,

A vasarolt értékpapirok csak akkor keriilnek a befekietett eszkdzok csoportjaba, ha
azt az Alap vezetése ugy mindsiti, hogy befektetési céllal vasarolta &s éven belill
varhatéan nem értékesiti vagy a papir nem jar le.

A kulfsidi értékpapirok vételi és eladasi arainak meghatarozasa é&s teljesitése
devizaban toérténik. A tranzakciok kiegyenlitésére az Alap EURO, CHF, GBP
devizaszamlaval rendelkezik, amelyet a letétkezel6nél vezet.

Az kulfoldi ertékpapirok vételénél és eladasanal egyarant - az el6z6 Uzleti évvel
megegyezlen - , az értékpapirok forintban szamitott bekerulési értéke, a teljesités
idépontjaban érvényes MNB deviza arfolyamaval kertil meghatarozasra.

igy a kulfsldi értékpapirok tranzakcidinak pénziigyi rendezésekor devizaarfolyam-
kilénbdzet keletkezik, miutan a kiegyenlitésre felhasznalt deviza forintra térténé -
atszamitasa vételnél deviza atlagarfolyamon, eladasnal a kiegyenlités napjan
érvényes MNB deviza kdzép-arfolyamaval.

Tovabbi devizaérfolyam kilénbdzet keletkezik az eladott értékpapirok arfolyam
nyerségének és veszteségének meghatarozasakor, miutin a vételi és eladasn
~ forintértékek megallapitasahoz eltéré devizaarfolyamokat kell alkalmazni.

Ezen devizaarfolyam-kiilonbozetek elszdmolasa a penzugy: egyeb bevetelek és
raforditasok kozott tortemk 5

Az Alap portfoliGjaban szereplé értékpapirokat a szamviteli torvény eléirasain
tilmenden, a mar hivatkozott Kormanyrendeletben foglaitak szerint kell értékelni. E
szerint az ertékpapirok leértékelése mellett a felértékelés is megengedett.

. 2010 03 19 s Ry
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Fuggetlenll attél, hogy befektetési vagy forgatasi céli az értékpapir, az év végi
ertékelésnél a 215/2000 (XII 11.) Kormanyrendeletben leirt szamitas szerint kell

eljarni.

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

1. Tbézsdén jegyzett értékpapir esetén (akar belfoldon, akar kulféldén), akkor a
forgalommal sulyozott t6zsdei atlagarfolyamot, vagy zaré arfolyamot (ezek
meghatarozésa és alatdmasztasa a belfidi értékpapirok esetében a Magyar
Tokepiacban, a kilféldi papiroknal a Bloombergben koézzétett devizas
zarbarfolyamokkal torténik.) ’

2. A tdézsdén kivil elismert piacon nyllvanos ertékpapir-piacon forgalmazott -
ertékpapir esetén, az elismert értékpapir piaci arakat (Allampaplrok esetében ez
az AKK arfolyamot jelenti)

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

4. Amennyiben az értékpapir kilfdldén forgalmazott abban az esetben az értékpapir
devizéds — 1. pont szerint értékelt értékét - az Alap kezelési szabalyzataban
meghatarozott, netté eszkdzérték szamitashoz alkalmazott - MNB deviza -
arfolyamon kell figyelembe venni.

Az értekpapirok év végi értékelésének tovabbi specialitidsa, hogy a beszerzés és a
fent leirt év végi értékelés kdzotti killdnbséget az értékpapirok Ertékelési kiilbnbszetei
kodzétt kell szerepeltetni, a tokendvekménnyel szemben.

Ezt az &sszeget tovabba meg kell bontani, kamatbdl, osztalékbdl - azaz hozadékbdl -
szarmazd és egyéb - lényegében a piac értékelését tikrozéd arfolyamvaltozasbol
eredd - ertékkulonbozetre

Az Alap a targyévben minden devizas tételhez - amelyek az értékpapirok értékesitése
soran meriltek fel, az eladas arfolyam nyereségek-veszteségek elszamolasakor -
kapcsol6dé arfolyam kilénbézetet elszamolt.

Az ev vegevel, 2009.12.31-el a portfolibban 1évé értékpapirok értékkulonbozete,
hozadék és egyéb bontasban tételesen meghatarozasra keriilt.

Az el6zd évhez kepest az alkalmazott értékelési eljarasok a térvényi elo:rasok
valtozasain tul nem valtoztak.

A QDA Alap a beszamold készitése soran minden szamviteli alapelvnek eleget tett,

“azoktol legfeljebba Kormanyrendeletbenés a Tokeplacrol sz0l6 térvény nevesitett ~

eseteiben tért el.
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2. Szamszaki adatok, elemzések

2.1. Kiegészités a mérlegadatokhoz

Az évvégén a portfolibban [6vd értékpapirok beszerzési értékének és év végi,
mérlegben szereplé értékének, valamint az értékkllonbbzeteknek a tételes
bemutatasat a kiegészité melleklet 1. és 2. szamu mellékletei tartalmazzak.

2008.12.31-én portfoliéban szerepld értékpapirokra Gsszességében 2.361.178,- Ft
negativ értékkiilénbézet keriilt elszamolasra az alabbi bontasban:

Hozadékbdl - kamatbol, osztalékbodl - szarmazo értékkilénbézet:

- Kulféldi kétvények: 7.113.609,00 Ft
- - Kiilféldi részvények: 0,00 Ft
OSSZESEN: 7.113.609,00 Ft

A hozadékokbdl szarmaz6 értékkilénbozet, gyakorlatilag az idéaranyos kamatokat és
osztalékokat tartalmazza, amelyeket az alapokra vonatkozé eléirasok szerint igy kell
aktivalni és nem az aktiv elhatarolasok kdzott. :

Egyéb értékkiilénbozet:

- Ktlféldi kétvények: -4.752.431,00 Ft
- Kliféldi részvények: 0,00 Ft
OSSZESEN: -4.752.431,00 Ft

Az egyéb értékkiulonbbzetben egyszerre tikrozédik, az értékpapirok piaci
arfolyamanak valtozasa és a devizaarfolyam valtozas is.
Az 1.2 pontban leirtaknak megfeleléen. 2009.12.31-én a hozadékbdl szarmazd

értékkildonbodzet 6sszege pozitiv, azonban az egyéb értékkilonbozet 6sszege negativ,
de 6sszességében az értékpapirokat fel kellett értékelni.

Az értékpapirok 2009.12.31-i konyveles szerinti értekelese nem tér el a 2009.12.314+

netté eszkdzértéktol.

Az évégi, MNB altal kozzétett devizaarfolyam az EURO devizaszamla esetében

—alacsonyabb,-az—GBP-—devizaszamla--esetében -magasabb; —~mint -a—kdényvszerinti - -

bekerilési atlag devizaarfolyam, ezért a devizaszamlak értékelésekor tsszességében
13.584,- Ft devizaarfolyam veszteséget kellett elszamolni a pénziigyi miveletek
egyéb raforditasaival szemben.

Az Alapnak sem a targyévben, sem az azt megel6z6 évben szarmaztatott, értékpapir
kélcsdnbeadas, évadéki repo tgylete nem volt. Ebbdl kévetkezéen az Alap nem
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rendelkezik ~ nem kell rendelkezzen - kapott ill. adott fedezettel, biztositékkal,
6vadékkal, garancia és kezesség vallalassal.

Az Alap sem a targyévben, se az azt megel6z6 évben hitelt nem vett fel.

Az Alapkezel6é az Alap befektetési jegyei utan, hozamra és téke megévasara igéretet
nem tett. .

A szamviteli szabalyozasok valtozasa kovetkeztében a mérleg dsszetétele jelentésen
nem valtozott, atsorolasokat nem kellett végezni a korabbi év adatain az
Osszehasonlithat6sag végett.

A korabbi (lezart) évekhez kapcsoldéddan a targyévben ellenérzés, dnellendrzés hibat
nem tart fel, a mérleg korabbi id6szakra vonatkozé korrekcidkat nem tartalmaz.

2.2, Kiegészités az eredjménykim utatashoz

A szamviteli szabdlyozdsok valtozasa kovetkeztében a bazisév (2008)
eredménykimutatasaban atsorolasokat nem kellett végrehajtani. ‘

Az Alap a 2008.-s Uzleti év soran 8.465.506,- Ft veszteséget ért el a penzugyn
miveletekbdl, a tavalyi , 5.041.482,- Ft veszteséget képest.

Ez [ényegében két dologbdl tevédik Gssze:

Az értékpapir kereskedelmi tevékenység, amelynek 2008 évi eredménye 3.682.848,-
Ft nyereség, valamint a befektetési jegyek eladasanak arfolyam kilénbdzete,
amelynek eredménye 12.148.354,- Ft veszteség. Ez utdbbi azért negativ miutan a
befektetési jegy arfolyam a 100% ala cstkkent.

A visszavasarlasok pozitiv eredményhatasa viszont a 2001 évi térvényi valtozasok
miatt nem az eredményben csapédnak le, hanem a forras oldalon kiilén sorban

jelennek meg.

A 2008-ben is a kereskedelmi tevékenység nyereséges a befektetési jegyek
eladasanak eredménye veszteséges volt (a kereskedelmi tevékenység eredménye
59%-al névekedett, a befektetési jegy eladas arfolyam kiilénbézete 46%-al csdkkent,
azaz novekedett a vesztesége).

A kereskedési tevékenység a kedvezbbb piaci helyzet, és az alap portfélidjanak
atstrukturaldsa miatt névekedett ugyan, de a befektetési jegy értékesités veszteségét
“a targyévben tovabbra sem tudta ellentételezni. A részvényarfolyamok kedvezébb
alakulasa végett a részvényportfolio értékesitésre kerllt, és az alap devizas vallalati
es allamkétvényekbe fektetett.

A devizaarfolyam kilénbbzetek Osszességében 2009-ben pozitiv eredményt

- Jelentettek -ellentétben a bazisévhez képest, -igy_ez is_hozzajarult-a-kereskedelmi ... ...

tevékenység eredményességéhez .

A pénzlgyi eredményt és a hozzaad6dé egyéb bevételeket (28.910 Ft) Iényegében
csak a késébbiekben részletezett miikodési koltsegek (4.964.236,- Ft) és az egyeb
raforditasok (202,- Ft) cs6kkentették.
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igy az 2009.-s Uzleti év alatt a QDA alap -13.401.034,- Ft (negativ) mérleg szerinti
eredményt ért el.

A korabbi (lezart) évekhez kapcsolédéan a targyévben ellentrzés, 6nellenérzés
semmiféle hibat nem tart fel, az eredménykimutatas korabbi idészakra vonatkozoé

korrekciét nem tartalmaz.

2.3. Kiegészités a tarsasagi adobevallashoz

Az Alap a tarsasagi adonak nem aIanya az adotorveny szerint, ezert tarsasagi adoé
fizetésére sem kotelezett a nyeresége utan.

201003 19
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2.4. Cash flow kimutatas

Megnevezés eFt

okasos tevekenysegbol szarmazo penzeszko:
valtozas: (1:13;

Addzas elétti eredmény

El6z6 év
: 7

-8,879,835

Targyév

53975659 {04641 20k

-13.401.034

+ Elszamolt amortizacid

+ Elszamolt értékvesztés

+ Céltartalék képzés és felhasznéalas kilénbdzete

- Befekietett eszkdzok értékesitésének eredménye

+ Szallitéi kotelezettség valtozasa

-42,008

99.855

+ Egyéb rovid lejaratu kotelezettségek véltozasa

+ Passziv id6beli elhatarolas valtozasa

-299,759

7.738

- Vevikovetelés valtozésa

olo|@iNloo|alwind -~

- Forgbeszkdzdk valtozasa (vevo és pénziigyi eszkézok
nélkil)

63,147,261

-91.347.854

- Aktiv idébeli elhatarolas valtozasa

0

0

- Fizetett adé (nyereség utan)

- Fizetett osztalék, részesedés

5

14. |- Befektetett eszkdzdk beszerzése
15. |+ Befekietett eszkozok eladasa
16. |+ Kapolt osztalék A ]
F ..I‘,i.‘!i bol:sZzarmazo pe ZKO;
oz V5 31€ )
17. |+ Részvénykibocsatas bevétele (t6kebevonés) -8,869,316| -62.080.077
18. |+ Kétvénykibocsatas bevétele
19. |+ Hitel felvétel
20. |+ Véglegesen kapott pénzeszkoz
21. |- Részvénybevonas (t6keleszallitas)
22. |- Kétvény visszafizetés
23. |- Hiteltorlesztés, hitel visszafizetés
24, |- Véglegesen &tadott pénzeszkéz
Denzes-koz0k valtozas sl 5: b 125 !
2010.03.19
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3. A mérleghez kapcsolodo kiegészitések

3.1. Id6beli elhatarolasok

A QDA Alap a targyévben csak atmené passzivat képzett. Az idébeli elhatarolasok a
Szamviteli tdrvény altalanos elbirasai alapjan torténtek, figyelembe véve a
Kormanyrendelet idevonatkoz6 eléirasait, mely szerint a kétvényekre évvégén jar6
idéaranyos kamatot nem az aktiv elhatarolasok kozétt kell kimutatni a pénzigyi
bevételekkel szemben. Valamint az aktiv idébeli elhatarolasok telies &sszegében
értékvesztést kell elszamolni, az aktiv idébeli elhatarolasokon beliil.

4. Az eredménykimutatashoz kapcsolédé kiegészitések

4.1. Raforditasok

Koltségek koltség nemenként

Az Alap eredménykimutatdsaban a mikodési koltségek kéltség nemenkénti
Osszetétele a kovetkezo:

Megnevezés Erték
Anyagjelleg( kéltségek 0
Személyi jellegi koltségek 0
Ertékcsokkenési leiras 0
_Igénybevett szolgaltatasok és egyéb szolgaltatasok 4,964,236
- Alapkezel6i dij 2,441,877
- Letétkezeldi dij 720.000
- PSZAF dij 40,903
- Bizomanyosi, tézsdei dijak 100,309
- Kényvvizsgaléi dij 367,500
- Egyéb ki nem emelt koltség 299,720

Lathaté tehat, hogy a alap mikddési koltsegel klzarolag nem anyag Jellegu

-koltségekbdl tevédnek Gssze. B —

5. Tajékoztat6 adatok

Az Alap alkalmazottat nem foglalkoztathat, csak az Alapkezel6 Zrt, ezért munkabér
nem kertlt kifizetésre.

5.1. Pénziigyi kotelezettségek

Az Alapnak nincs olyan kételezettsége, amely a mérlegben nem jelenik meg.

2010 03 19 o ]
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5.2. Kdnyvvizsgalo

A beszamol6t hitelesité kdnyvvizsgalé: PENZMENTO Kényvvizsgalé, Adétanacsadé
és Vallalkozasi Kft (MKVK szam: 000255) konyvvizsgaldja: dr. Rocskai Janos
bejegyzett — pénzilgyi intézményi mindsitésl - kdnyvvizsgald, nyilvantartasi szama:
004148.

A targyévi lzleti évre vonatkozdan a konyvvizsgald altal kizarélag konyvvizsgalati dij
kerilt felszamitasra, més szolgaltatasokat ellenérték fejében a kényvvizsgald nem
nyUjtott. A beszamolé kdnyvvizsgalataért felszamitott dij 6sszege: 25.000+AFA/ho.
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