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A QUAESTOR Ertékpapir Nyrt. 2010. | félévi vezetGségi jelentése

l. A Tarsasaq tevékenyséqét befolyasold gazdasagi és piaci folyamatok, a Tarsasag piaci
kornyezetének bemutatasa, a Tarsasag lizleti kérnyezete

Az elmilt fél évbél beérkezd adatok megerdsitették, a gazdasagi fellendulés a korabban vartnal
kedvezdbben alakul, a vildgkereskedelem élénkiilése mellett. A vilaggazdasag meghatarozé
orszadgaiban a novekedés eltérd Utemet vett fel, Eurépa nyilvanvaldéan lemaradt. A kedvezd
folyamatokat azonban egyre inkdbb bearnyékolja a szuverén addssagvélsag, és annak hatasai,
amelyek elsésorban a globalis pénzpiaci 6sszefonddasokon keresztill éreztetik hatasukat. Szamos
kockazat mutat abba az iranyba, hogy a V" alaku recesszié emelked6 aga a korabbiakhoz képest
alacsonyabb lesz. Az, hogy az emelkedd szar megtorik-e, jelenleg a bizalmi valsag
tovabbterjedésének fuggvénye, valamint annak, hogy Eurépa megtorpandsa és pénzugyi
rendszerének problémai milyen hatast gyakorolnak az Egyesilt Allamok névekedésére. Pozitiv
impulzusokat leginkabb az azsiai régiobdl kaphat jé eséllyel a globalis konjunktira.

Az elmult esztendben az euféria jellemezte a befektetti moralt, a pénzintézetek nekilattak mérlegeik
javitasahoz, de a pénzlgyi rendszer szabalyozasanak kérdése a kormanyoknal csak most kapott
nagyobb hangsulyt. Gorégorszag fizetésképtelenségének fenyegeté koézeli képe, az EU
legnagyszeriibb vivmanyanak, az eurd iranti bizalom megrendulése, rendkivili mérték(i volatilitast
eredményezett a pénzpiacon. A részvénypiac lendilete megtért, a piaci szereplék a magasabb
kamatozast és egyben kockazatosabbnak tartott instrumentumoktél menekiini kezdtek. Az amerikai
dollar sulya szamos jegybank tartalékaban nétt, a dollar mellett a japan jen és a svajci frank is
markéns erbsddést mutattak, s a nyersanyagok kézul a nemesfémek iranti kereslet latvanyosan
emelkedett. A valsagot kdvetd portf6lié atrendezésben a biztonsag keresése sokkal nagyobb szerepet
kapott, mint a valsag el6tti években, ezért a bankok elészeretettel vasaroltak az adllamkétvényeket,
illetve példaul az arany is egyre kedveltebb befektetési eszktzzé valt.

A pénzigyi rendszer szabalyozasaval kapcsolatos torekvések sem tdmogatjak a befektetdi moralt, a
bankszektor a varhaté veszteségek leirasa ellen a kamatmarzs emelésével védekezhet, de ez a
hitelpiacra, amely a névekedés egyik legfontosabb tdmasza, tovabbi terheket réhat. A hitelezési
helyzet romlasat mutatja, hogy a LIBOR bankkozi kamatok az elmult év augusztusi szinteken
mozognak, ami kedvezétlen jel a bankkozi hitelezés szempontjabdl. Ismét azt tukrézi, hogy a
pénzintézetek kevésbé biznak egymasban. A hazai gazdasagi folyamatok tovabbra is azt mutatjak,
hogy csak addig orulink a fellendulésnek, mint Németorszag. Az Uj kormany mozgastere
megitéléstnk szerint tovabbra is egy (j gazdasagi struktira kialakitasatol fugg, amely a hazai
keresletre a korabbinal jobban éplt, csak akkor nyerhet, ha az IMF-fel és a tébbi hitelezével a cikluson
ativelé részletes gazdasagpolitikai program mentén a magasabb hidnyszint elfogadasarél képes
megallapodni. Ennek elmaradasa &setén, ha a ,V" alaku lendulet egyértelmlien megttrik, és az
allamok sorra alkaimaznak 2011-ben megszoritasokat, akkor ez alél Magyarorszag sem lehet majd
kivétel.

A részvénypiacok statisztikai értelemben mar ismét a medve piac fazisadba léptek, a cstkkenések a fi
piacokon ugyanis meghaladjak a legutébbi cslcspont 6ta a 10%-os értéket. A ndvekedéssel
kapcsolatos bizonytalansag és a varhatd koltségvetési megszoritasok a tézsdéken egy an. iteracids
folyamatot inditanak el, melynek soran a befektetk igyekeznek ,bedllitani” a tézsdemutatdk
novekedési Utemét, a vart redlgazdasagi ndvekedéshez.

A kévetkezd id6szakot ez a kézelités fogja leginkabb jellemezni, amely magas volatilitast, hullamzo
arfolyamokat hoz magaval mindaddig, amig az irany hosszabb tavra tisztazédik. A megindult
arfolyamcsokkenések a hazai részvényeket is tovabb kozelitik a valos értékiikhéz, bar olyan atmeneti
idészakot éliink, ahol a fundamentumok csak kismértékben hatarozzak meg a részvényarfolyamokat.



Tel.: (+36 1) 299 9999

‘% QU E STOR QUAESTOR Ertékpapirkereskedelmi és Befektetési Nyrt. Fax: (+36 1) 299 9990

www.quaestor.hu

Magyarorszag brutté hazai terméke 2010 els6 negyedévében meglepetésre 0,9%-0s névekedést
mutatott az el6z6 negyedevhez viszonyitva. Ez mar a masodik egymast kdveté negyedéves bévilés
volt a sorban, mivel a statisztika hivatal a tavalyi utols6 negyedéves adatot is utdbb enyhe
novekedesre modositotta. Az el6zd év azonos idészakahoz viszonyitva a GDP 6t negyedéve tarto
csokkenése megallt, a vizsgalt idészakban 0,1%-o0s bévillést mértek. A nemzetkdzi 6sszehasonlitasok
soran hasznalt szezonalisan és naptarhatassal kiigazitott index azonban 0,8%-kal csokkent éves
viszonylatban. A vart feletti adatkézlés nyoman javultak az idei évre vonatkozé varakozasok is, de a
vilaggazdasagi konjunktira térékeny még. Kedvezd valtozas latszik kibontakozni az ipar és a
kilkereskedelem, a szdllitas és idegenforgalom teriletein, azonban tovabbra is gyenge a
munkaerbpaci helyzet, Igy a fogyasztas tovabbra sem tdmogatja a névekedést.

Az export tovabbi névekedése és az alacsony tavalyi bazis miatt tovabb gyorsulhat az ipari termelés
bévllese a kdvetkezé hénapokban. Az Uj exportrendelések 0,3%-kal nottek, az U] belféldi rendelések
ezzel szemben 8,3%-kal csokkentek. A beruhazasok ugyan negyedéves dsszevetésben mar bévilni
tudtak, és az éves visszaesés kisebb volt, a feldolgozéiparban tovabbra sem varhatd a kapacitasok
bévitése. A mezbgazdasag alakulasa is elmaradé lehet, az arviz és belviz jelentds karokat okozott,
amit nehéz megbecsilni jelenleg.

Varhatdan lassu lesz ifthon is a munkaer&piac javulasa, amely csak elmaradassal kéveti a fellendtlést
is. Az is lassithatia a folyamatot, hogy a gazdasdgi visszaeséshez képest a leépitések is
szerényebbek voltak, az Uj munkaeré felvételérdl is csak késébb donthetnek, a gazdasagi kilatasok
meghatarozéak.

Aprilisban az uni6 egészében a magyar inflacié volt a legmagasabb, 5,7%-0s éves szintl
aremelkedési Gtemet mértek. Az elsé négy hénapban atlagosan 5,9%-kal voltak magasabbak az arak,
mint az el6z6 év azonos idészakéaban. A tavalyi 4fa-emelés hatasa kiesik a masodik félévben majd,
azonban az év elsé honapjaiban latott magas energiadrak és a forint gyengébb szintje, kb. fél éves
késéssel, év végén jelenhetnek meg az inflacids statisztikakban. Mivel a kereslet igen gyenge, a
véllalatok tovabbra sem tudjak tovabbharitani a kéltségek emelkedését.

A kormanyprogram harom célja az allamadé6ssag csokkentését, egy fenntarthatd koéltségvetési deficit
eléresét, valamint hazank eurozon&hoz vald csatlakozasat takarja. Ezek megvalositasahoz pedig
csokkenteni kivanja az addszintet és a burokraciat, erdsiteni a belsd piacot, jelentésen névelni a
gazdasag részesedését az unios forrdsokbdl, és kedvez&bb hitellehetdségeket biztositani a
véllalkozasoknak. A véllalkozasok adéterhelését négy, a lakossagét pedig hat év alatt a régio atlagara
kell csdkkenteni. Eurd bevezetési céldatumot nem nevezett meg a program, sot, a forinttal
kapcsolatosan megjegyezte: az uj kormanynak nincs és nem is lesz ,hivatalos” arfolyamcélja, a kurzus
ugyanis a gazdasagpolitika kdvetkezménye, Igy ez utdbbit kell jél alakitani ahhoz, hogy a forint stabil
valuta maradhasson. Ez ugyanis természetesen az egyik legfontosabb cél az Uj kabinet szamara is.

o A foglalkoztatasi helyzet javitdsa képezi az (j gazdasagpolitika alappillérét. A jelenlegi alacsony, 53-
54 szazalék korlli foglalkoztatasi rataval semmilyen felzarkdzas nem képzelhett el. Ennek érdekében
a jovbben az unios forrasok felét a gazdasag élénkitésére forditana a kabinet, és olyan, munkaers-
igényes agazatokat karolna fel, mint a mezégazdasag, az épitSipar vagy a turizmus. A masodik
Orbén-kormany a jelek szerint élne a kamattdmogatas adta lehetéségekkel is, és a vallalkozasok
.batrabb” finanszirozésara 6szténézné a pénzintézeteket. Kifejezetten gatolja a névekedést, hogy a
bankok ma 4500 millidrd forintnyi ¢sszeget tartanak a jegybanknal kéthetes eszkézok formajaban,
mikézben erre az 6sszegre a gazdasagnak égetd sziiksége lenne. A mar beharangozott ,zéldbank”
mellett magyar tdbbségi tulajdonl bankokkal, pénzintézeti csoportokkal tarkitana a szférat.

A kormanyprogram vallalasai harom csoportba sorolhatok, az elsé csoportba az inkabb politikainak
mondhatd intézkedések tartoznak, mint példaul a burokracia csokkentése, vagy az unios forrasok
aktivabb felhasznalasa. A gazdasag élénkitésére vonatkozd célkitlizés a 4,5%-os alapkamat elérése,
valamint a kisvallalkozéi és a lakastamogatasi rendszer kialakitdsa. A legfontosabb cél a
foglalkoztatasi rata névelése, az eldbbiek eredményeképpen valdsulhat meg.

-2.
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A lakossagi devizahitelek atvaltasa fontos kérdés, hiszen ezzel a forint gyengébb arfolyamszinten is
stabilizalédhat, igy fokozva az export jovedeimezdségét, és csdkkentve a devizavalsag kialakulasanak
kockazatat. A probléma megoldasa azonban Ugy ftlinik, inkabb politikai, mintsem k&zgazdaséagi
kérdés, mivel pusztan kdzgazdasagi eszkozokkel a rendszerben kialakult kockazatok nem oszthaték
Ojra.

Il. A Tarsasaq céljai, stratégiaja, fobb eréforrasai

A varhato fejlédés

Tarsasagunk ugyfeleinek jobb kiszolgalasa érdekében elinditotta eQTRADER rendszerét, ahol tobb
mint 10.000 részveény, 200 hataridds termék, 10.000 CFD termék, 150 devizapér, spot és opcios arany
és ezist érhet el. Evente tdbb mint 500 ingyenesen elérhett elemzést publikalunk, ezek tartalmat és
mennyiségét az igyféligények valtozasanak megfelelden alakitjuk.

Tarsasagunk elinditotta ingyenes befektetti akadémigjat, amely 2 egész napos oktatast jelent, és 4
egymasra épll6 modulbdl all. Ennek keretében az érdeklédék megismerkednek a befektetési
termékekkel kapcsolatos alapfogalmakkal, technikai elemzésekkel, hataridés kereskedelemel, FX és
opcids piacokkal. Ezen kezdeményezésiink egyre népszer(ibb a befektetdk kérében, alkalmanként
150-200 {6 részvételével.

A jév6ben tovabb forgalmazzuk a QUAESTOR Pénzuigyi Tanacsado Zrt. altal kibocsatott QUAESTOR
Ingatlan Koétvényt, és a QUAESTOR FINANCIAL HRURIRA Kft. altal a QUAESTOR Kibocsatasi
Program 2009-2010. kétvényprogram, valamint a QUAESTOR Kibocsatasi Program 2010-2011
keretében kibocsatott, és a Tarsasagunk altal forgalmazott, a befekietéi igényekhez igazodéd
konstrukcioji kétvényeket. Terveink kézott szerepel egzotikus kétvények forgalmazasa.

A jovében nagy hangstlyt kivanunk fektetni munkavallaldink képzésére, szakmai fejlédésére, tudasuk
folyamatos kontrolljara.

A mérleg fordulénapja utan bekdvetkezett Iényeges események

A részvenytarsasag lgazgatésaga 2010. szeptember 02. napjara 6sszehivta Kézgy(ilését.

A Tarsasag minden hénap utolsé napjan kozzétette a részvényesei tulajdoni és szavazati hanyadat.

A kutatas és kisérleti fejlesztés

Jovbbeni fejlesztéseinkkel atgondolt, megfontoit, dvatos polltlkét folytatunk, ugyanakkor & profilunkba
vago tertleteken uttéré szerepet vallalunk.

A telephelyek bemutatasa

A QUAESTOR Ertékpapir Nyrt. székhelye a Budapest, Vaci Gt 30. szam alatti irodahazban talalhats,
telephelyei pedig a 1138 Budapest, Vaci Gt 178. (Duna Plaza) és a 1054 Budapest, Bathori u 4. szam
alatt.
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A villalkozé altal folytatott foglalkoztataspolitika

Tarsasagunknal fémunkaidében valamint részmunkaidében 6sszesen 22 munkavallalo dolgozik. 14 6
felséfokd végzettséggel, 9 6 kozépfoku végzettséggel rendelkezik. A térvényi elbirasokbél adodoan
Tarsasagunknal kilénbézé6 munkakorokben dolgozé munkatérsak rendelkeznek a munkajuk
ellatasahoz szlikséges képesitéssel, és szakmai elémenetellel.

Kérnyezetvédelem

A tevékenység jellegébdl adéddéan a Tarsasag nem termel, és nem tarol veszélyes hulladékot, a
tevekenység soran keletkez6, kornyezetre karos anyagok elenyészék.

Tarsasagunk elektronikus kereskedési rendszerének folyamatos térhoditasa altal az egy Ugyfélire jutd
papirfogyasztas csokkend tendenciat mutat. Kuléndsen nagy hangsulyt fektetiink a korszerd, kisebb
elektromos &ramfogyasztasu informatikai rendszerek beszerzésének, az elavult rendszerek
cseréjének, az energiafelhasznalas figyelembevételével.

Nyomtatoink valamint fénymasoldink festékpatronjait, és az elhasznalodott szamitastechnikai
eszkozoket az ilyen tipust veszélyes hulladék kezeléssel foglalkozo, erre szakosodott cég szallitja el,
es elvegzi az artalmatlanitast. Kivétel nélkil energiatakarékos fényforrasokat alkalmazunk.
Tarsasagunk gazdaséagi folyamatai ezen tiimenéen nincsenek kapcsolatban a kérnyezetvédelemmel,
a befektetési szolgaltatasi ipardag nem tartozik a kilénésebben kérnyezetszennyezd tevékenységek
koze. Tarsasagunk altal bérelt irodahaz kapcsan épitészeti probléma (ezaltal Tarsasagunk hatokérén
kival esik) a kdrnyezetszennyezéssel jaré ésszeritlentl kialakitott hitési és fiitési rendszer, amely
jellemzé az Gj épitésl irodahazak zémére, ugyanakkor tigynokink fickhalozataban kialakitasra kerlt
geotermikus energiaval fiitdtt - h{itétt iroda, valamint bizonyos fiokokban kialakitasra kertlt a szelektiv
hulladékgytijtés.

lll. A Tarsasdq miikddéséhez kapcsol6dd kockazatkezelés, kockazatok bemutatisa

Kockazatkezelési és fedezeti ligylet politika

Tarsasagunk a torvényi eléirdsoknak megfeleléen méri a keletkez6 kockazatok nagysagat, ezekre
vonatkozo limitrendszereket miikodtet, jelentési rendszert tzemeltet, ami alapjan a Felugyelet felé
rendszeres jelentéseket készit. A SREP feltilvizsgalat soran a Felligyelet a Tarsasagra nézve nem az
ICAAP kereteiben maghatarozott a Tarsasdg belsé modellie alapjan szamitott magasabb
tékekovetelményt, hanem az alacsonyabb szabalyozéi tékekévetelményt is elegendének tartotta. A
Tarsasag szokaésos évenkénti SREP fellilvizsgélata a Vezettségi Jelentés készitésének idejében
zajlik.

Rendelkeziink a tevékenységeinkhez sziikséges személyi és targyi feltételekkel, amelyek biztositasa
alapfeltétele a tevékenységekre vonatkozo engedélyeknek is.

Rendelkezink az igazgatésag altal jovahagyott kockazatkezelési szabalyzattal, amely rendelkezik a
rendkivali helyzetek kialakulasakor kévetendé Iépésekrél is.

Pénziigyi instrumentumok hasznositasa

A befektetési szolgaltatok vonatkozasaban egyértelm( szabalyozas adja meg, hogy mi mindsilhet
forgatasi célu befektetésnek, valamint milyen részesedés lehet befektetési céli. A befektetési
vallalkozas tevékenysége keretében megszerzett értékpapir tulajdonban tartasa befektetésnek
mindsll akkor, ha a megszerzett értékpapir kdzvetlentl vagy kézvetve egy éven tul van a befektetési
vallalkozas tulajdonaban.
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Befektetési vallalkozas csak a befektetési szolgaltatasi tevékenységét kdzvetlentl szolgalo jarulékos
vallalkozasban, hitelintézetben, befektetési vallalkozasban, arutézsdei szolgaltatdéban, biztositoban,
elszamol6hazban, kdzponti értéktarban, i6zsdében, befekietési alapkezelbben szerezhet befektetési
célu részesedést. Tarsasagunk ezen eléirdsokat maradéktalanul betartja.

Az ar-, hitel-, kamat-, likviditas- és cash flow kockazat

Tarsasagunk kereskedési kényvet vezet, amelyben nyilvantartja az alapvetéen piaci kockazatoknak
kitett, a kereskedési portfolidba tartozé befektetési eszkozok, aruk pozicidit és az ezekkel kapcsolatos
kockazatokat.

A kereskedési kényvben t6bbek kozétt nyilvantartasra keriinek:

- a befektetési eszkdzok és aruk olyan pozicidi, amelyeket a befektetési szolgaltatd a vételi és az
eladési ar kulénbsége vagy a kamatlabvaltozasok révén bekévetkezo rovid tavi nyereség realizalasa
erdekében szerzett meg, valamint ezeknek a pozicidknak a fedezeti pozicidi (kereskedési célu
pozicidk), tovabba az egyéb befektetési szolgaltatas nyljtasakor, killéndsen befektetési eszkézok és
aruk adasvételekor a befektetési szolgaltatd altal szerzédésben vallalt kotelezettséghez kapcsolado
barmely nyitott poziciét, ideértve a bizomanyosi szerzédésekbél szarmazo kockazatokat is,

- a kereskedési konyvbe tartozé poziciokhoz kézvetlendl kapcsolédéd késedelmes teljesitésbél, nyitva
szallitasbol, tézsdén kivali tgyletekbél szarmazd kockazatvallalasok.

IV. A beszamolé id6szakaban elért eredmények, a teljesitmény mérés mutatéi:

Tarsasagunk nyilvanosan muksédik, ezért a féléves beszamoldban szereplé mérlegadatok széveges
ertékelése barmely érdekiédd szamara hozzaférhetd a kozzétételi helyeken.

A Tarsasag teljesitménye mérési rendszerének alapjat a jelenleg a hatalyos jogszabalyok altal el6irt
meérlegkészitési és beszadmolasi kotelezettségek teljesitéséhez sziikséges pénziigyi adatok, illetve az
éves pénzigyi tervezési és kontrolling folyamatok alapjan képzett pénzugyi mutatészamok jelentik.

Mindezeken tiimenden a QUAESTOR Csoport 2006 6ta tervszerlien és 6nalld szervezeti egységgel
dolgozik stratégiai tervezési, iranyitdsi és beszamolasi rendszerének korszer(i atalakitasan.
Déntésének hatterét a Fortune Magazin egy felmérése is alatamasztja, miszerint a vallaltok a
hatasosan megfogalmazott stratégiak mindéssze 10%-at hajtjidk végre. Belegondolva a vallalati
stratégia készitésének gyakran éveket is igénybe vevd roppant eréfeszitéseibe, ez a szam kaléndsen
jjesztének tlinik. De mi rejlik a hattérben? A sikertelenség f& oka - A Fortune becslése szerint az
esetek 70%-aban - nem a rossz stratégia, hanem annak rossz végrehajtdsa. Legtobbet tehat a
végrehajtas soran tehetiink stratégiank sikeréért.

Mindezek alapjan hatarozott véleménylnk - és a vonatkozd szakirodalom is alatamasztja — hogy a
feladat nem a QUAESTOR Csoport stratégiajanak elkészitése, hanem annak biztositasa, hogy a
QUAESTOR Csoport rendelkezzen azzal a szervezettel, motivacioval, képességekkel és dontési-,
irényitasi rendszerrel, ,stratégia iranyultsaggal’, ami biztositja a stratégia a Cégcsoport hosszl tavu
érdekeinek megfelelt folyamatos megvaldsitasat.

Az elmalt évben tanulmanyoztuk a vonatkozd szakirodalmat. Elemeztik az értékvezérelt marketing
altal kinalt technikakat, a részvényesi és vevéérték biztositasa, a megkuldnbéztetd elénysk kialakitasa
@s koézerthettvé tétele érdekében.

Ezen munkafolyamat részeként a QUAESTOR Csoport a Robert S. Kaplan és David P. Norton
professzorok altal kidolgozott ,Stratégiai Térkép” mddszertan és az arra épuld Kiegyenstlyozott
Mutatészamrendszerek (Balanced Scorecard = BSC) kidolgozasa és bevezetése mellett déntott.
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Fontos, hogy a BSC-nek nem az elfre meghatarozott tervek betartatésa a célja - ez hagyomanyos
controlling feladat. A BSC a mult teljesitményét tukrozé pénziigyi mutatokat kiegészitd, a jové
teliesitményeit legjobban befolyasold kulcsfontossaga tényezdkrél pontos informaciot nydjté strateg|a|
menedzsment- (kommunikacids-informaciés-tanulasi) rendszer.

A BSC a szervezet teljesitményét négy szempontbdl kozeliti meg, és rendezi konzisztens
alrendszerekké, feltarva a szervezet céljai kozétti ok-okozati viszonyt. A BSC a kialakitas mélységétol
fiiggten a kildetést és a stratégiat folyamatokra, szervezeti egységekre, s6t egyénekre vonatkozé
konkrét célokra és mutatészamokra bontja le.

A nézépontok a kévetkezok:

- Pénziigyl: hogyan ériekelik a tulajdonosok a szervezetet, illetve milyen Gzleti eredményeket
ér el a szervezet (pl. lekotott téke(ROCE), mikédési profit, pénzaram, forgalomnévekedés, stb.)

- Vevok és partnerek: milyennek latjgk 6k a szervezetet, illetve miként teremt Uj értékeket
szamukra a szervezet (pl. piaci részesedés, markaismertség, vevéelégedetiség, vevémegtartas, (j
vasariok szerzése, kulcsfontossagu partnerek megitélése, stb.)

- Mdkoddési (belsd) folyamatok: hogyan segitik elé a belsé folyamatok a vallalat stratégiai
céliainak megvaldsulasat, azaz milyen terileten kell a vallalati folyamatokat ki- és atalakitani,
fejleszteni annak érdekében, hogy kiemelt teljesitményt nyujtva fogyasztéinknak elérjik pénzlgyi
céljainkat. (pl. minéség, reagalas idé, uj termékek aranya, koliségek, ar, munkakér lefedettség, stb.)

- Tanulas és fejlédés: hogyan érhetdk el a jévébeni célok, hogyan tdkéletesithetd az emberek
tudasa, milyen beruhazasokkal fejleszthetdk a kilénb6z6 rendszerek és eljarasok, hogyan biztosithatod
a stratégidhoz vald igazodas. (pl. alkalmazottak elégedettsége, fluktuacios rata, képzetségi szint,
képességek, informacios rendszerek rendelkezésre allasa, stb.)

A BSC mint a stratégia leképzése az egyes néz6pontokon belll mutatdkat hasznal, amelyek azonban
lehetnek az eredményt (teljesitményt és nem szamviteli értelemben vett eredmeényt), és az odavezetd
utat méré un. teljesitményokozok. Egy j© BSC megfeleld aranyban tartalmazza az utélagos
eredményességet jelzd és azokat okozd elére mutatd jelz6szamokat. Igy egy j6 BSC ok-okozati
Osszefliggéseket tar fel a stratégia célok megvaldsulasat jelzé6 eredménymutatdk, és a
teljesitményokozék kdzétt, vagyis leirja az adott Uzleti egység stratégigjat.

A QUAESTOR Csoport rendelkezik stratégia térképpel, amelyekbdl vezeti le éves feladat és
akcidtervet, valamint jelenleg is dolgozik a stratégiat legjobban leiré mutatészamrendszeren.

Budapest, 2010. augusztus 31.

QUAESTOR Ertékpapirkereskedelmi és Befektetési Nyrt.
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