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A befektetési alap megnevezése:
QUAESTOR Deviza Nyiltvég Ertékpapir Alap

A befektetési alap tipusa, futamideje:
Nyilvanos, hatarozatlan

Az alapkezel6 tarsasag neve, székhelye:
QUAESTOR Befektetési Alapkezeld Zrt.
1132 Budapest, Véci ut 30.

A letétkezeld tarsasag neve, székhelye:
Raiffeisen Bank Zrt.
1054 Budapest, Akadémia u. 6.

A forgalmazo tarsasag neve, székhelye:
QUAESTOR Ertékpapir Nyrt.
1132 Budapest, Vaci 4t 30.

A konyvvizsgalé neve és székhelye:

Pénzmentd Kit.
1037 Budapest, Farkastorki Ut 54., ligyvezet6: dr. Rocskai Janos
Kijeldlt konyvvizsgalo: dr. Rocskai Janos, 004148

A befektetési alapra forgalomba hozott befektetési jegyek szama:

A befektetési jegyek dssznévértéke:

A forgalomban lévé befektetési jegyek szama:

A targyiddszak elején (2010. 01. 04.):

Az éves tajékoztato lezarasakor (2010.12.31.):

A portfoli6 6sszesitett nettd eszkozértéke:

A targyidGszak elején (2010. 01. 04.):

Az éves tajékoztatd lezarasakor (2010.12.31.):

Az egy befektetési jegyre jutd nettd eszkdzértéke:

A targyidészak elején (2010. 01. 04.):

Az éves tajékoztatd lezarasakor (2010.12.31.):

A targyidészakban forgalmazott befektetési jegyek szama:
eladas 1.148.811 db.
visszavétel 7.177.624 db.

A befektetési jegyek utan kifizetett hozam:

Az alap nem fizet hozamot.

192.343.507 db.
192.343.507 Ft

201.641.129 db.
195.612.316 db.

166.818.188 Ft
164.988.916 Ft

0,827302 Ft
0,843449 Ft
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Az értékpapir-portfolio tételes felsorolasa a 2010. Az értékpapir-portfolic tételes felsorolasa a 2010.
januar 4-i allapot alapjan december 31-i allapot alapjan

13495782

nertek

13352712

wstrumentum

BMW 6.125 2012/04/02

BMW 6.125 2012/04/02

BRITEL 6.875 02/15/2011 15207 993 BRITEL 6.875 02/15/2011 14 938 979
COCA-COLA 2014/01/157.875 16 822 284 COCA-COLA 2014/01/1157.875 16 961 589
DB 5.5 05/18/11 14630 333 DB 5.5 05/18/11 14 642 333
DIAGEO 2013/07/01 5.5 15 003 604 DIAGEQ 2013/07/01 5.5 15471 517
DT 4 04/13/11 14 249 085 DT 4 04/113/11 14 448 839
EDF 2013/01/23 5.625 15415427 OTP 11/05/16 5.75 14 266 077
OTP 11/05/16 5.75 14 009 540 REPHUN 3.875 2020/02/24 26 798 802
REPHUN 3.875 2020/02/24 13 668 347 TITIM 7 2011/04/20 13111603
TITIM 7 2011/04/20 13 299 423 DAXETF 14 433 675
VIVENDI 2014/01/237.75 16 556 665

A tajékoztatasi id6szakban az alap sajat t6kéjének és az egy jegyre juté netto eszkdzértékének a valtozéasa legalabb
havi bontasban

2009.12.31 167 532 134 0,830843
2010.01.29 168 531 925 0,835776
2010.02.26 168 775 822 0.836933
2010.03.31 166 917 363 0,828188
2010.04.30 167 325 642 0,829213
2010.05.31 167 432 993 0,853086
2010.06.30 173131429 0,882120
2010.07.30 171098 803 0875646
2010.08.31 174 065 817 0,890733
2010.09.30 167 212 361 0.855613
2010.10.29 165 908 317 0,846629
2010.11.30 170 592 960 0,870535
2010.12.31 164 988 916 0,843449
2005.12.30 2006.12.29 2007.12.28 2008.12.31 2009.12.31 2010.12.31
QUAESTOR Aranytallér
Arfolyam 3,0654 3,2708 3,391 2,9267 3,6886 3,8489
Neito eszkdzérték 268 174 369 236 654 740 240 381 158 168 190 016 296 842 678 324 648 112
QUAESTOR Borostyan
Arfolyam 2760,56 291587 3050,30 3095,00 339911 3 569,55
Netto eszkdzérték 1379198 583 1 560 269 386 1552776 345 741061 354 674 467 478 717 553 859
QUAESTOR Deviza
Arfolyam 0,8577 0,8486 0,8261 0,7574 0,8308 0,8434
Netto eszkdzérték 131 154 288 154 750 484 133031024 107 147 774 167 532 134 164 988 916
QUAESTOR Kurazsi
Arfolyam 2,3726 24793 2,6231 2,7715 29784 3,0817
Netto eszkozérték 1350824 793 2259 267 147 1837 521 216 762 257 684 748 611 551 1155 929 762
QUAESTOR Tallér
Arfolyam 31535 3,3608 3,6549 2,7850 3,5386 40121
Nettd eszkdzérték 513 430 558 583 105 693 527 947 829 305 724 250 403 187 722 446 062 988

3. oldal



QUAESTOR Deviza Nyiltvég( Ertékpapir Alap

2010. éves jelentés

Az alap sajat tokéjének és az egy jegyre juté netté eszkdzértékének a vaitozasa az eimult években

NEE
200 000 000

QUAESTOR Deviza

Arfolyam

1,00

160 000 000 0,92
120 000 000 0,84
80000 000 0,76
40000 000 | ——/olyam 0.68
0 0,60
2006.01.02 2007 03 30 2008.07.07 2009.10.06 2010 12.31
2010 év 2009 év 2008 év 2007 év 2006 év
QUAESTOR Aranytallér 4,35% 26,03% -13,69% 3,68% 6,70%
QUAESTOR Borostyan 5,01% 9,83% 1,47% 4,61% 5,63%
QUAESTOR Deviza 1,52% 9,70% -8,33% -2.65% -1,06%
QUAESTOR Kurazsi 3.47% 7,47% 5,66% 5.80% 4,50%
QUAESTOR Tallér 13,38% 27,06% -23,80% 8,75% 6.57%
Pénziigyi adatok
a) befektetésekbdl szarmazé bevételek 13 505 609
b) egyéb bevételek 0
¢) a befektetési alapkezel6nek fizetett dijak 2522 706
d) a letétkezelonek fizetett dijak 720 000
¢) egyéb dijak és adok 1807 705
f) a kifizetett és ujra befektetett bevételek, 11758 197
g) a befektetett eszkozbkre elszamolt értékvesztés 0
h) mas, az eszkézok értekét befolyasolé valtozasok 1 446 772
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Befektetési politikaban bekovetkezett valtozasok
€ Az Alap befektetési politikaja

Az Alap befektetési célia, hogy dontSen gazdasagilag fejlett OECD—tagallamok, kiloéndsen az Eurépai Monetaris Unio
tagallamainak t6zsdéire bevezetett tarsasagok értékpapirjaiba, nyilvanosan forgalomba hozott és tézsdén jegyzett
(forgalmazott) kotvényeibe és allamilag garantalt, tozsdén jegyzett (forgalmazott) értékpapirokba tdrtené befektetéseken
keresztlil, konzervativ befektetési politika folytatasa mellett, az Alap likviditasat fenntartva hosszu tavon az elérhet
maximalis tékendévekedést érjen el.

€ Az Alap nyilvantartasba vétele

A Ziirich Deviza Nyiltvégl Befektetési Alapot, mint Magyarorszagon nyilvanos moédon létrehozott nyiltvégl ertékpapir
befektetési alapot, az Allami Pénz és Tékepiaci Feliigyelet 1999. oktober 7-én vette nyilvantartasba, 192.343.507,- forint
sajat t6kével a 1111-93 lajstromszamon. A nyilvantartasba vételt elrendeld hatarozat szama:110.141-1/99.

€ Az Alap futamideje
Az Alap a Feliigyelet altal térténd nyilvantartasba vételétdl hatarozatlan ideig tart.

Jocskan csokkent a QUAESTOR Deviza alap hozamingadozasa az elmilt két évben megszokotthoz képest. 2010-ben
konszolidalodtak a kétvény és részvénypiacok, az alapcsalad nemzetkdzi vegyes alapjara legnagyobb hatast tovabbra is az
eurd-forint keresztarfolyam alakulasa gyakorolta. Az orszaggydlési valasztasokat kdveté massziv forintgyengtilés honapokig
kitartott, az év végén vilagszerte visszatérd befektetdi bizalom azonban erdsitette a hazai fizetbeszkdz kurzusat, negativan
befolyasolva ezzel a portfoliét alkotd minéségi euroban denominalt kbtvények értékét. A Deviza alap befektetési jegyei ennek
ellenére tavaly kismérték(i emelkedést produkaltak.

Altalanos piaci kérnyezet

A 2010-es esztendé ugyanugy kezdédott, ahogy az eléz6 véget ért, a 2009-es massziv felfutds utan tovabbi emelkedes
mutatkozott a globalis értékpapirpiacon. Az eszkozérak emelkedése meg sem kozelitette a megel6zé honapokban tapasztalt
mértéket, de a pénziigyi valsag utani korrekcio folytatodott. A globalis likviditasbdség idején szinte nem is torténhetett volna
ez mashogy, a tobbé-kevésbé magara talalo vilaggazdasag a részvényarak erésddését hozta magaval, melyet csak
idlegesen tudtak visszavetni a profitrealizalasi hullamok. Az elsé megingasra nem kellett sokaig varni, januarban harom
hetes negativ szériat jegyezhettek a tbzsdéken - a Gérogorszag fizetbképességét megkérdSjelez6 elsé hangok megtettek
hatasukat. A visszaesés azonban atmeneti volt, tavasszal Uj csticsokra jutottak a vezetd t6zsdeindexek. Sok éves rekord doit
meg a Wall Street-en, a Dow Jones nyolcadik egymast kévetd hetét zarta emelkedéssel, hasonlé sorozatért 2004-ig kellett
visszatekinteni.

A gigantikus felvasarlasok évét a Kraft nyitotta a Cadbury's megvasarlasaval, a négy hénapig hiiz6do tulajdonlasi csata csak
bevezetd volt a HP és a Dell egy viszonylag kis nydlért (3Par) folytatott nyari versenyfutasahoz képest. Komoly akviziciot
haitott végre a Intel és a Sanofi gyogyszergyarto is — a szektortars Richter szintén igen aktiv volt az év soran. VélhetSleg
2011 is hasonloan aktiv idészak lesz, elsésorban az informatikai piacon, a készpénzzel teletémétt (és azokat akar
jelentésebb osztalék formajaban kifizet6) tarsasagok ujabb célpontok felé fognak fordulni.

Majusban aztan jelentéset fordult a vilag. A Mexikéi-Gbolben elsiillyedt British Petrol furotorony, a karmentés prompt és
varhato gigantikus koltségei csak megrémisztették a befektetdket, a meghamisitott gorég allamhaztartasi hianyszamok
azonban igen nagy felzidulast keltettek a kontinensen. Végleges szamok szerint 2009-ben a GDP-aranyos allamhaztartasi
hiany 15,4%-ot (1) tett ki az Eurozona legkeletibb tagallamaban. A gérogdk az Unié (és az IMF) 110 Mrd eur6t kitevd
mentécsomagjara szorultak, a cserébe kivant megszorité intézkedések pedig honapok oOta tartd tintetéssorozatot
eredményeztek. A piacok bizalmatlansaga nem is mult el az orszaggal kapcsolatban, ami jol tikrézGdik az azota
rekordmagassagba emelked orszagkockazati felaron (CDS) is. Ekkor mar nem csak sejteni lehetett, hogy nem egyedi
jelenségrél van sz6. A nemzetk6zi hitelmingsiték igen aktivak voltak Gorogorszag, Portugalia és Spanyolorszag
adosbesorolasaval (az irany nem kérdéses), az EU 16 orszaga és a Valutaalap pedig az eurét ,megvédend6” 750 Mrd eurds
készeniti segélycsomagot allitott fel. A kdvetkezé aldozat irorszag volt, a hivatalos segélykérésre novemberig kellett varni. A
szigetorszagnak Gsszel kellett kisegiteni bankrendszerét csekély 50 Mrd euréval, az orszagnak szant uniés mentéovet mar
kézel kétszer ekkorara kellett fijni. 2010 végére mar Portugalia ,beddlésével” is szamoltak a piaci szereplék (ez 2011-ben be
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is kdvetkezett), ami magaval sodorhatja a jovére igen jelentds lejaratokkal rendelkezé Spanyolorszagot, ezzel totalisan ki is
meriilne a segélykeret kapacitasa. A négy orszag kezdbettijébdl kirakhaté PIGS szocska kozel sem adott teljes keépet, a
piaci szerepldk Olaszorszagot és a rekord hosszisagu idd ota kormany nélkill vergédd Belgiumot is atlagosnal joval
kockazatosabb allamként tartottak nyilvan.

Bar a bors hangulatu nyaron a Nasdaq 26 éves torténetének legrosszabb sorozatat hozta 6ssze, 11 egymast kGvetd napon
at tartd eséssel, végeredményben komolyabb novekedéssel zartak az évet az amerikai részvénypiacok benchmarkjai. Az
sszel lezajlott szarnyalast kovetden a Dow 10% feletti, a Nasdaq 20%-ot kozelitd pluszban zarta az évet. Természetesen
nem lehet a befektetésre varo téke javara irni ezt a teljesitményt, bar az mindenképp megemlitends, hogy a részvenypiaci
ralival parhuzamosan a tengerentuli kotvénypiac is igen jol szerepelt. A biztosabb menedéket keresd téke az amerikai
allampapirokba émiétt, hozamukat sosem latott mélységbe nyomva ezzel le az 6sszel, a véllalatok pedig sosem voltak ilyen
kedvezd finanszirozasi helyzetoen, mint az utobbi honapokban. Még a nyaron délt meg egy érdekes rekord, a McDonald's tiz
éves paplirjat mindossze 3,5%-0s kuponnal dobta piacra, melyre 1995 6ta nem akadt pelda.

A forré toke azonban kevés left volna a részvényarak emelkedéséhez, ehhez a véllalati profitok jelentés javulaséra is
szilkség volt. Az idei gyorsjelentési szezonok mindegyike pozitiv meglepetéssel zarult a Wall Streeten és a new york-i tzsde
atlagos arfolyam/nyereség mutatdja még mindig kedvez6 arazast jelez.

A részvénypiacok ugyan szépen teljesitettek, de az év ,sztarjai" a nyersanyagok voltak. A commodity piacon bekovetkezett
robbanas az arany és az olaj arfolyamat kozel 25%-kal emelte. Az arany a tartalékdevizék ingadozasa mellett bizonyult
igencsak vonzonak és emelkedett sosem latott magassagba, az olaj arfolyamat a kedvezébb vilaggazdasagi kilatasok es az
exponencialisan névekvé indiai és kinai kereslet huzta tGbb mint két éve nem latott, a 2008 &szi Lehmann cséd elGtti
régiokba.

A tavasz végi gorég valsag érdekes ad hoc dontéseket is hozott, Németorszagban ekkor filtottak be az Eurézéna
allamkétvényeire, CDS-ekre, valamint tiz pénzligyi tarsasag részvényeire vonatkozé fedezetlen shortolast, majd szép
csendben Ausztria is kdvette példajukat. Persze a valsagbol kilabalasra alkalmazott recept nem ez volt. A vilag monetaris
politikajanak alakitoi tovabbra is a mélyben tartottdk a kamatszinteket és a folyamatos eszkdzvasarlasok (a Fed
novemberben is bejelentett egy 600 Mrd dollaros kétvényvasarlasi programot, Japanban is hasonldan cselekedtek) altal
generalt tobbletlikviditassal probaltak stimulalni a gazdasagot, mikdzben az Egyesilt Allamokban meghosszabbitasra
kertiitek a két éve bevezetett adokedvezmények.

A kérdések persze adottak. A tengerenttlon 2010-ben a tetszhalott allapotban 1évé ingatlanpiactol hiaba vartak pozitiv
jeleket, raadasul a foglalkoztatottsdg sem javult szamottevéen, igy a W alaku vélsagot prognosztizéioknak béven van
keresnivalojuk. Ben Bernanke Fed elndk — akit tavasszal erSsitettek meg hivatalaban - szerint a mostani 2,5% korili
ndvekedési iitem csak a munkanélkiiliség szinten tartasahoz elég, 6t évre lehet sziikség a fenntarthatd szint eléréséhez. Az
amerikai szinthez hasonléan 10%-o0s munkanélkiiliségi rataval bird Europét a tagallamok magas allamhéztartasi hianya, az
EU szerkezetéb6l adodo lassi reagalas és a pénziigyileg kisegitett orszagok miatti rossz megitélés siijtja — az eur6 dollarral
szembeni értékvesztésébdl ez jol kitinik. Ugyanakkor a kontinens motorjanak (és a magyar remények kézpontjanak)
tekintheté német gazdasag ugy tinik magara talalt, a gazdaséagi hangulatméré 19 éves torténetenek legmagasabb értéket
produkalta decemberben.

Bar inflacios veszélyrsl beszélni sem lehet az Egyesiilt Allamok, illetve az europai orszagok esetében (kivétel Nagy-
Britannia), 2011-ben mar a kamatszintek emelkedésére lehet szamitani. A Bank Of England jelezte, hogy fél éven belll sort
kerithetnek a monetaris szigoritasra, mig a valsagban kevésbé érintett allamok — Ausztrélia, Uj-Zéland, Kanada mar tal is
van a kamatemelési sorozat megkezdésén.

Juniusban — amerikai nyomasra - a 2008-as valsag 6ta érvényben lévd rogzitett arfolyamrendszer feladasra keriilt Kinaban,
az alulértékelt jlian arfolyama er6sodétt is a dollarral szemben. Kdzben, a kdzponti bank az ingattanpiaci buborék
kialakulasatol és az inflacio elszallasatol tartva el6bb a banki tartalékratat, majd az alapkamatot is megemelte, a gazdasag
tilhevillése tényleges kockazat lehet az orszag szamara. 2011 leginkabb figyelt eseményei igy az Egyesiilt Allamok
makrogazdasagi mutatéi mellett a tavol-keleti érias felél érkezé hirek lesznek.

ltthon a parlamenti valasztasok kozelsége hatarozta meg az orszag elsd félévét, a Bajnai kormany amlgy sem rendelkezett
nagy mozgastérrel, am a viszonylag konszolidalt piaci kérilmények, illetve az IMF-EU megallapodasok csendes kdrnyezetet
garantaltak az év elsd honapjaiban. A valasztasokon elért folényes, kényelmes kétharmados tobbséget hozo Fidesz
gyézelem atmeneti bizakodast eredményezett, azonban ekkor fordult pesszimistara a kilpiacok hangulata - a gordg
allames6d képe miatt. A feltdrekvé és sériilékeny orszagok nehéz heteket éltek &t, itthon a korménypért prominenseinek
Latgondolatian” nyilatkozatai tovabb tetézték a bajt. A masodik félév komolyabb eseményekkel volt teli, a kormany IMF-fel
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szembeni fellépése, az szja rendszer atalakitashoz bevezetett vallalati kilénadok, valamint a gazdasagi mozgaster
tagitasahoz a nyugdijpénztari vagyon allamositasaban megtalalt Gt tobb helyen csapték le a biztositekot. A nemzetkozi
hitelmindsitd intézetek sorra rontottak hazank adosbesorolasat, mely jelenleg épp a befektetési kategéria legaljan tartozkodik
mindharom nagy intézetnél, tovabbi lemindsités valoszindszinisegével.

Az MNB majusban megszakitotta kamatcsokkentési sorozatat, a jegybanki alapkamat 5,25%-on érte el mélypontjat.
Novemberben és decemberben egyarant 25 bazisponttal emelte az iranyadd kamatszintet a Monetéris Tanécs, mely
tavaszra is hasonld lépéseket helyezett kilatasba. A magyar gazdasag igen lassan talal magéra, a foglalkoztatottsag az |.
negyedévben érte el a gédér aljat, lassu a javulas és egyelére nem latszik, hol ér majd dssze a grandiozus kormanyzati
tervekkel. Jelentds probléma a (svajci frank arfolyamanak emelkedése mellett) torleszteni képtelen hitelfelvevék latvanyosan
novekvé szama, de leginkabb a kormany - killféldén is meglepé gyakorisaggal biralt - gazdaséagpolitikéja kelt nyugtalansagot,
ami a forint arfolyamaban is megmutatkozik. A nyugdijpénztari befizetések atiranyitasa, majd a maganszamlakon |évo
vagyon allami rendszerbe vonasa nem csak kozvetett hatéssal lehet a hazai értékpapirpiacra - mivel a pénztarak portfélioit
nagyrészt hazai eszkozok alkottak. Az allampapirok piacan a kiesd kereslet okozhat gondokat, a részvények esetén az
allami kézbe keriil papirok értékesitése nyomhatja lejiebb az arakat. A hazai részvények tul vonzoak amugy sem lesznek
jovre sem. A valsagadokkal’ megterhelt tarasagok koziil az MTelekom 30%-ot zuhant 2010-ben (ehhez az add miatt
csdkkend osztalék mellett a magyar allamkétvényarak emelkedése is hozzajérult), a blue chipek koziil egyediil a MOL tudott
emelkedni — a kovetkezé év nagy kérdése az orosz Surgutneftgaz tulajdonaban lévé 21%-nyi részvénycsomag lesz. A
hanyatlo részvényforgalmat az idei par kisebb bevezetés (Hybridbox, Ormester) és a CIG nagyobb volument képviseld
t5zsdei megjelenése sem névelhette szamottevden, a tavozok taborat a TvNetwork és a gyakorlatilag egy tulajdonosi kézbe
keriilt Linamar jelentette. A kézeljévé nem csak a parketira kerilé tarsasagok igen gyér szama miatt borls (mikozben a
kedvez6 vilagpiaci kornyezet tobb részvény kibocsatasi rekordot hozott a tengerentilon, illetve kontinensiinkn, sét annak
keleti felén is).

A részvénypiaci kilatasokat tekintve tovabbra is optimistak a piaci szereplok. Altalanos vélekedés szerint 2011-ben
folytatodhat a fellendiilés, a kulcsot az amerikai gazdasag rejti magaban. A Wall Streeten jegyzett legfontosabb amerikai
vallalatoktol lényeges eredményjavulast jelez az elemzdi konszenzus, Europaban a versenyképesség javitasatol varhatd
pozitiv hatasban, illetve a fizetdképességiikben korlatozott EU tagallamok megmentésének pozitiv hozadekaban biznak a
befektetSk. lithon a télen bejelentett kormanyzati tervek megvalsitasa jelenti az év legnagyobb keérdését.

Az alap 2010. év folyaman nem vett igénybe hitelt.

Az alapnak 2010. év folyaman nem volt szarmazékos iigylete.

Mellékletek

1. sz. melléklet: Mérleg

2. sz. melléklet: Eredménykimutatas

3. sz. melléklet: Kényvvizsgaldi jelentés

4. sz. melléklet; Kiegészité melléklet
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