QUAESTOR Ertékpapir Kereskedelmi és
Befektetési Nyrt

Kiegészito melléklet

2009

Adészam: 12185458-2-41
Cégbirdsag: Fovarosi Birosag Cégbirosaga
Cégjegyzékszam: 01-10-043211

Fordulénap: 2009.12.31
Beszamolasi Idészak: 2009.01.01-2009.12.31

QUAESTOR

LAESTOR ’

€ Ertélapi Myrt.

1132 Budapest, | Addszam: 12185458-2-41
Vaci ut 30. 71010




A Tarsasag bemutatisa

A Tarsasag altalanes adatai

Tarsasag neve:

QUAESTOR  Ertékpapirkereskedelmi  és
Befektetési Részvénytarsasag

Tarsasag neve angolul:

QUAESTOR Securities and Investments
Limited by Shares.

Tarsasag cégjogi formaja:

Részvénytarsasag

Tarsasag székhelye:

1132 Budapest, Vaci at 30

Tarsasag alaptokéje:

A tarsasag alaptdkéje 10.476.709 db 100,-
forintos alapcimletd, »A” sorozati
részvénybdl 4ll.

A cégjegyzék szama:

F6varosi Birosag mint Cégbirdsag
Cg. 01-10-043211

Tdarsasag képviseloi:

Tarsoly Csaba Igazgatosag Elndke
Majer Zsolt vezérigazgatod
Rénaszéki Erika Igazgatdsagi tag

Tarsasag tulajdonosi struktirija

A QUAESTOR Ertékpapir Nyrt. nyilvanos
részvénytarsasag. A Tarsasag részvényei be
vannak vezetve a Budapesti Ertékt6zsde
jegyzett ,B” kategoridjaba. Az Téarsasadg 5
szdzalékot  meghaladé  tulajdonosai a
kovetkezok:

QUAESTOR Pénziigyi Tanadcsaddo Nyrt.
42,18%

QIK Nyrt. 33,69 %,

TWINS Szalloda Kft. 6,74%

QUAESTOR Utazasszervez6 Kft 6,49%

Tozsdetagsag kezdete:

1993 szeptember

Szamlavezetd pénzintézet:

Orszagos Takarékpénztar és Kereskedelmi
Bank Nyrt. 1051 Nador u. 16.

A Tarsasag tevékenységi
engedélyének szima:

kore

és

6499 TEAOR Méshova nem sorolt egyéb
pénziigyi kozvetités (70.068/93/IV.16. Allami
Ertékpapir Feliigyeleti engedéllyel)

6612 TEAOR Ertékpapir-, drutézsdei tigynoki
tevékenység, (70.068/93/IV.16. Allami
Ertékpapir Feliigyeleti engedéllyel)

6492 TEAOR Egyéb hitelnyujtas

6619 TEAOR Egyéb pénziigyi kiegészitd
tevékenység




A Tarsasag torténeti attekintése

A QUAESTOR Ertékpapl'rkereskedelmi és Befektetési Részvénytarsasag (tovabbiakban: a
Térsasag) jogelddjét, a QUAESTOR Ertékpapir Korlatolt Felelésségii Tarsasagot 1993-ban
alapitotta a QUAESTOR Pénziigyi Tanacsadé Részvénytarsasag otvenmillié forintos jegyzett
tokével. A Téarsasag alapitasatol kezdve teljes jogu értékpapir-forgalmazasi tevékenységre
feljogosité engedéllyel rendelkezik, igy bizoményosi és sajat szamlés tevékenységet egyarant
végezhet.

A Thérsasag alakulasa utdn gyakorlatilag elsé tevékenységként a Tallér befektetési jegyek
forgalmazasat kezdte meg, majd a tevékenységi kor bovitése céljabol 1993 szeptemberében a
Budapesti Ertéktézsdén tdzsdetagsagot vasarolt, és ettél az idépontté] kezdve tigyfelei részére
teljesit tdzsdei megbizasokat, illetve kereskedik sajat szamléra a Budapesti Ertéktozsdén.

A kés6bbiekben a Tarsasag ujabb befektetési jegyek forgalmazasaval folytatta tigyfélkdrének
kiépitését, amely szamara egyre t6bb szolgaltatassal allt a rendelkezésére. 1994-161 az egyik
leglatvanyosabban fejléd6 teriilet az allampapir-kereskedelem lett, amely tevékenység
novekvd eredményével jarult hozza a Térsasdg sikereihez. A masik dinamikusan fejl6dd
részleg a tézsdei részvénykereskedelem.

A nagyaranyt piaci terjeszkedés természetesen jelentOs szervezeti valtozasokat is igényelt. A
Térsasag kezdetekt6l torekedett arra, hogy a szolgaltatasai ne csak a févarosban, hanem az
orszag t6bb pontjan elérheték legyenek. Koltséghatékonysag érdekében a QUAESTOR
Ertékpapir Nyrt. a QUAESTOR Pénziigyi Tandcsad6 Nyrt. irodahélézatdn keresztiil éri el
tigyfeleit, igy napjainkra az orszag 16 virosaban érhetoek el a Tarsasag szolgaltatasai.

A szervezeti véltozasokhoz tartozik, hogy 1996 augusztusdban az alapit6 QUAESTOR
Pénziigyi Tandcsadé Részvénytarsasdg felemelte a QUAESTOR Ertékpapir Kft. jegyzett
tokéjét 200 millié forintra, amely Osszeggel szeptember madésodikan a Térsasag
részvénytarsasagga alakult 4t. Az alaptbke emelés €s az atalakulast a cégbirdsag bejegyezte. A
Téarsasdg 1996. novemberében nyilvanos részvénykibocsatids keretében tjabb alaptéke
emelést hajtott végre, igy a Tarsasag alaptokéje ma mar meghaladja a 616 milli¢ forint. A
Térsasag alaptokéje tovabb ndvekedett 1999-ben, amikor az eredmény-€s toketartalék terhére
térténd alaptOke-emeléssel a jegyzett toke 1,047 milliard forintra nétt. Ettél az id6ponttol
kezdve a Tarsasag befektetési tarsasagként miikodik, igy a szolgaltatdsok széles korét
végezheti.

A Tarsasag piaci kornyezetének bemutatasa

Forint- és allampapirpiac

A feltorekvd piacokon beliil a kozép-kelet-eurdpai régidé megitélése rosszabbra fordult januar
kozepétdl, a gyengiilésben €len jart a zloty és a forint arfolyama marciusban. A hozamszint
egyes hosszabb lejaratokon a 2008 oktober-novemberi magas szintek f6lé keriilt, ez a
folyamat is jelezte a befektetdk kockézatkeriilését. A jegybank 2008 novemberi, els6 50
bazispontos kamatcsokkentését harom tovabbi (koztiik egy rendkiviili) kovette, aztan
februarban és marciusban kivart a testiilet. Segitette a hangulatjavulasat, hogy az Europai
Unio vezet6i marcius 20-4n megallapodtak, hogy az eurozénan kiviili kelet-eurdpai orszagok
szdmdra nyujtott, valsagkezelésre fordithaté forrasokat 50 millidrd eurdra bovitik. A



korményf6é lemondésa 1j belpolitikai helyzetet teremtett, mindez azonban mérsékelt reakciot
valtott ki az allampapirpiaci hozamok tekintetében. Hidba er6sddott az optimizmus marcius
végén az amerikai pénziigyminiszter Timothy Geithner banktisztité programjanak részletei
miatt, a forint nem volt képes er8sodni, a hazai folyamatok és a lemindsitések
megakadélyoztdk ezt. Marcius utolsé napjaiban elébb a Standard and Poor's hitelmindsitd
intézet (S&P) rontotta le hazank hosszi lejaratti devizaad6ssaganak mindsitését (,BBB”-rdl
»BBB-"-re), negativ kilatassal, majd egy nappal kés6bb lépett a Moody’s is. Az S&P
leminésitésre a forint 312,50-ig gyengiilt, a masodik mindsitést nem reagélta le a piac, s6t, a
forint arfolyama tovabb tudott er6stdni, egészen a 307-es szintig, a régios devizakkal
parhuzamosan. Ezzel szemben az IMF jovahagyta a Magyarorszag rendelkezésére bocsatott
hitelkeret masodik részletének lehivasat. Az éprilisi G20-as cstcstaldlkozé fontos
fordulépontnak bizonyult, a befektetéi hangulat szamottevéen javult aprilis elejétél. Az
Eurépai Koézponti Bank (ECB) 25 bazisponttal cstkkentett kamatot aprilis elején. A JP
Morgan és a Goldman Sachs véartnal jobb eredményei er6sitették azon optimista
véleményeket, melyek szerint a gazdasagi-pénziigyi valsag enyhiilni latszik.

Az IMF egy bels6 tanulmanydban ezid6tdjt hangoztatott, a régidés orszagok egyoldalu
eurdbevezetésének gondolata kevésbé volt realis terv, azonban az ECB azon tervezete, hogy
helyi devizdban kibocsatott allampapirokat fogadnanak el fedezetként eurdlikviditdsért
cserébe, mar nagyobb tamogatast kapott. A korméanycsere €s az 1j kormény programtervének
megismert részleteinek nem volt Iényegesebb piaci reakcioja. A hisvéti tinnepeket kovetd két
hétben a forint arfolyama a 300-as szintnél ragadt, elsdsorban a kockazatkeriilés er6sodése
nyomén, a régidban leginkabb a zloty veszitett értékéb6l. A nemzetk6zi hangulatban 4prilis
eleji tapasztalt kedvez6 fordulat a hazai allampapirpiaci hozamok mérséklodését is segitette, a
hozamszintek janudr végén latott szintre tértek vissza. Az amerikai kézponti bank szerepét
bet6lt6 Federal Reserve (Fed) 4prilis végi iilésén egyhanglian szavazott az alapkamat 0,00%-
0,25% kozott tartasardl, illetve arrdl, hogy folytatni kell a kvantitativ, mennyiségi politikat.
Majus elején a befektet6k figyelme az amerikai nagybankok tn. ,stressz tesztjének”
eredményére iranyult, ugyanis ez az amerikai pénziigyi rendszer allapotardl egy kozelebbi
képet vazolt fel, s a piacoknak is 4j irdnyt mutatott. A 19 amerikai nagybankbdl 10 bukott
meg a teszten, ami a tOkeemelés kényszerét jelentette, am a piac ennél rosszabbra szamitott. A
vizsgalt bankok megallapitott 6sszes forrasigénye kdzel 75 milliard dollar lett a vart par szaz
millidrddal szemben, s ez mar okot adott a j6 hangulat kibontakozasara. Méajus elsd hetében a
kedvezé befektet6i hangulat kézepette a forint a régidés devizdkkal egyiitt tovabb tudott
er6s6dni. Ebben vélhetden erételjesebb volt a kiils6 hatas, a kedvezdbb amerikai GDP-adat,
majd az ECB kamatcs6kkentése, mintsem a magyar kormany altal bejelentett szigoritd
intézkedések parlamenti elfogadasa, vagy a kedvez6bb, de még mindig erételjes csékkenésrdl
sz016 ipari termelési adat.

Majus kézepén a forint gyengiilésnek indult, a befektetdk a megel6zd hetek optimizmusa utan
6vatosabba valtak. A 275-6s szintekr6l el6bb 280-ig, majd két 1épésben mar a 290-es szint
kozelébe kuszott az arfolyam. Az IMF és az EBRD optimistabb kilatasai segitették a
hangulatot; az IMF és az EU jovahagyta, hogy az allamhéztartds hianya 3,9% lehet GDP-
ardnyosan. A Fed el6z6 iilésének jegyzOkonyve elhtizodé gazdasagi visszaesést vazolt fel,
mig a brit gazdasag szuverén addsi besorolasanak negativ kilatdsa az amerikai allamhdztartas
esetleges finanszirozasaval kapcsolatos aggodalmakat erdsitette. A jegybank monetaris
tandcsa majusi tilésén sem valtoztatta meg az irdnyadd ratat. Az észak-koreai kisérleti
atomrobbantdssal a geopolitikai fesziiltség er6sodott, a német bankrendszer problémaival
kapcsolatos hirek, valamint a német gazdasag rekord szintli visszaesésének megerdsitése sem
kedvezett a forintnak. A piinkosdi innepet kévetden mutatkozé forint erésddéssel a kurzus a



280-as szint ald nézett, &tmenetileg. A befektet6i hangulat is kedvezdtlenebbre fordult, miutan
gyengébb amerikai adatok lattak napvilagot (ISM index, ipari megrendelések), Bernanke Fed
elndk pedig az amerikai kéltségvetési lazitas korlétaira figyelmeztetett.

A sikertelen lett kincstarjegy-aukcid €s a balti arfolyamrendszerek leértékelésével kapcsolatos
spekulacié megadtdk az iranyt a régids devizdknak jinius elején, az EURHUF kurzus két
lépésben 290-ig mozdult el. A brit jegybank és az ECB kamatdontése is megfelelt a vartnak,
azonban az ECB stabja alacsonyabb GDP-prognézist mutatott be. A gyenge hazai ipari
termelési adat hatdsat ellensilyoztak lett miniszterelnék szavai, a globélis befektet6i
hangulatot pedig az amerikai kedvezdbb munkaerdpiaci adat javitotta. Az eurdpai parlamenti
valasztasokat kovetdé napokban megnyugodni latszodtak a kedélyek, a lett aggodalmak is
mérséklédtek, a régidban a forint vezette az er6sddést, harom hete nem latott erés szintekre,
276 kozelébe kerilt vissza. Az er6s6d6 trend a vart feletti inflaciés adatok kozlése nyoman
kissé megtorpant.

A befektet6k figyelme a hét honapja nem latott szintre emelkedd olajarak hatdséara a kézép
tava inflacios folyamatok felé fordult, mikézben kedvezdbb makroadatok jelentek meg a
fejlett piacokon. A dollar er6s6désének hatasara a forint arfolyama ismét a 280-as szint f61¢
kertilt, egészen 283-ig jutott. A negativ hangulatot a kedvez6bb makroadatok torték meg
atmenetileg. Az IMF illetékese ugy nyilatkozott, a magyar gazdasag tovabbra is igen
sebezhetd, Gvatos monetaris politikara van szilkség. A PSZAF elnokének lemondédsa nem
hatott a forint arfolyamara. Az MNB junius 22-i kamatdontését megel6zéen elsdsorban a
romlé nemzetkdzi hangulat hatdsara a korabbi er6sodést szinte lemorzsolta a forint, és ismét a
280-as szint folé nézett, miutan a Vilagbank borts kilatdsokat véazolt fel, és Irdnban is
erds6dott a belpolitikai fesziiltség. A kamatdontés és a sajtotdjékoztaton elhangzottak nem
okoztak meglepetést. A forint gyengiilése az eurdval szemben a régio stabilitasaval
kapcsolatos aggodalmak hatdsara (Fehéroroszorszdgban kiszélesitették az arfolyam
kereskedési savjat) a 283-as szintig tartott. Mindekézben az IMF felajanlotta
Magyarorszagnak, hogy a jelenlegi keretszerzédés kifutasa utan is hajlanddé az orszag
finanszirozasat segiteni, azonban ahogyan a pénziigyminiszter parlamenti beszdmol6jdban
kihangsilyozta, nem folytatnak targyaldsokat a jelenlegi hitelszerz6dés meghosszabbitasarol.

A svijci jegybank vélhetd intervencidja, valamint a jelentds sszegli ECB tender segitette a
forint eurdval szembeni arfolyamaét is, amely ismét a 277-es szintek kozelébe siillyedt annak
ellenére, hogy az OECD borts kilatasokat vazolt fel, és az amerikai adatok is vegyesen
alakultak a Fed kamatdontése el6tt. Nem okozott kiilondsebb meglepetést a Fed sem, és tjabb
kotvényvasarlast sem jelentettek be. A kedvezd hangulat kézepette a 275-0s szinten csak
t6bbszori probalkozas utdn jutott 4t a kurzus lefelé, és ezzel mar 6t honapja nem latott erds
szintet kozelitett. A negyedév és egyben a félév utolsé napjaiban az eurdpai gazdasagok
kilabalasaval kapcsolatos optimizmus segitette a régidos devizékat is. A forint arfolyama
tovabbi 1%-kal 273-ig er6sodott az eurdval szemben, janudr 8-a 6ta nem latott erds szintre.
Jinius végére a kiilfoldi befektet6k allampapir alloméanya a 2200 milliard forintos szint ald
stillyedt.

Jalius elején megindultak a targyaldsok a 2010-es lett koltségvetésrol, a Vilagbank
megallapodott egy négy és fél millidrd dollaros hitelkeretr8l Lengyelorszag szamara, mig az
IMF és Toérokorszag megallapodésa is egyre kozelebb kertilt. A honap elején az S&P jelzése
is negativan hathatott az arfolyamra, mivel Ggy vélték, tovabbra is a lemindsités esélye
nagyobb, a reform intézkedések ellenére is. A befektetdk egyre kevésbé hittek a részvénypiaci
emelkedés tarthatésdgaban, mivel a realgazdasagi mutatok korantsem voltak kedvezdek. A
régidban is élen jart a forint a gyengiilésben, julius 8-an napkozben a 280-as szinthez is kozel



jart, ismét el6térbe keriiltek a balti arfolyam rendszer fenntarthatdsédgaval kapcsolatos
aggodalmak. Az amerikai kedvezObb vallalati eredmények a befektetéi hangulatot javitottak,
ami atmeneti forint er6sodést is hozott. Nem jart jelentds arfolyammozgassal az IMF
bejelentése, hogy 10 kelet-kdzép-eurdpai orszaggal folytat targyaldsokat. A kamatdontést
megel6zden julius kozepétdl kezdte a piac arazni az 50 bazispontos kamatcstkkentést. A
befektetéi hangulat tovabbra is kedvez6 maradt, igy a forint is fokozatos er6sddést mutatott
tobb egymast kévetd napon, a régios devizakkal parhuzamosan. Az arazott csédkockazat 2008
6szi szintekre siillyedt ismét, a magyar 5 éves CDS felar 300 pont ala j6tt vissza.A varatlan
kamatcsokkentésnek nem volt érdemi arfolyamhatasa, kisebb gyengiilést mutatott hétfén a
forint (266,61-268,50). A hosszas targyaldsok utan megkétott lett-IMF megallapodas hirének
nem volt 1ényeges piacmozgatd hatasa. Korabban azért késlekedett a megallapodés, mert az
IMF olyan garancidkat 6szt6nz6tt, amelyek a megszoritdsok végrehajtasat biztositjak. Julius
végén tobbszori probalkozas ellenére sem tudta atlépni az EURHUF kurzus a 265-6s szintet
lefelé. Az augusztus elsé napjaiban megjelent kedvezébb adatok és vallalati jelentések
nyomadn tovabb ersddott a kockazatvallalasi hajlandésag, a dollar Gj mélypontra kertilt, igy a
régids devizéak 1j csucsokra tortek, a forint 7 hdnapja (264,50), a zloty (4,10) 6,5 honapja nem
latott szintre er6s6dott az eurdval szemben, a hozamok minden lejaraton lejjebb jottek. Az
elért nyereséget azonban a kovetkez6 napokban visszakorrigdltdk az arfolyamok, a
profitrealizalasokkal parhuzamosan a forint eurdéval szembeni jegyzése fokozatosan
emelkedett, elébb 268-ig, majd a gyengébb amerikai feldolgozdipari mutaté és romld
hangulat hatasara 270 f61€. A hazai inflacids adatok kedvezdbben alakultak a varakozasoknal,
azonban a balti orszagok devizaadési besorolasanak csokkentése utdn, a romlé nemzetkdzi
befektetdi hangulat kdzepette a forint 273,50-ig, harom hete nem latott szintre gyengiilt. A
Fed kamatdontése a kedvez6bb német GDP adatok segitették a hangulatot, igy a forintot is
tamogattdk, azonban gyengitéleg hatottak a hazai GDP adat nyomén felajuld
kamatcsokkentési varakozasok, és a befektetdi hangulat negativ valtozésa Az {innepnap(ok)
utan is folytatta a forint a lejtmenetet, ezekben a napokban a befektetdi hangulat hulldmzasa
volt meghatarozd, a vegyesen alakulé fejlett piaci adatok egymads hatdsat lényegében
kioltottdk. A Standard and Poor’s nemzetkézi hitelmindsité magyar bankrendszerrdl szo6ld
borts elérejelzése, €s a jegybank monetaris tanacstagjanak kommentje megadtdk az irdnyt,
268,50-r6] 271,50-ig gyengiilt a forint az eurdval szemben. A befektetéi hangulat €s a
kedvezdbb lengyel GDP adatok segitették a 270-es szint koriil stabilizalodni a kurzust.

2009 harmadik negyedévében mar érkeztek olyan vészjoslo jelek a piacrdl, hogy a forint egy
id6re akar gyengiil6 palyara is allhat, mivel a befektetok szamitottak arra, hogy a Fed lassan
letesz az asztalra egy tervezetet a kilépési stratégiardl, a likviditdsndveld intézkedések
visszavonasarol, s szakit a nem szokvanyos monetaris politikai eszkdzokkel (QE). A G20-as
talalkozokon viszont kidertilt, hogy sz6 sincs err6l. Ha a Fed valéban bizott volna 6sz elején a
novekedésben, akkor mar er6ltette volna a kilépési stratégiat. Az amerikai gazdasagi kilatasok
¢s makrogazdasagi mutatdk folyamatosan javultak, s 2009 0sz végére mar kérvonalazédott,
hogy a Fed 2010 marciusara fejezheti be a kotvényvéasarlasi programjait. Mindennek
eredményeként a dollar bankkozi kamatlabak a jen és a svéjci frank kamatok ala ereszkedtek,
a dollar gyengiilése folytatodott, s nemcsak a hosszi, hanem mar a rovid amerikai hozamokat
is leszoritotta a Fed, amellyel gyakorlatilag arra kényszeritette a befektetdket, hogy tovabbra
is a magasabb kockazati pénzeszkozoket, igy akar a magyar allamkdtvényeket, részvényeket
¢s a forintot vasaroljak. A forint a harmadik negyedévben 2%-ot tudott er8sddni a fébb
devizakkal szemben ugy, hogy k6zben az MNB 6,50%-ra, 3 éves mélypontra cs6kkentette az
iranyadd ratat, hogy kimozditsa a gazdasagot a kozel két évtizedes mélypontrol. 2010 oktober
végére 6,75% koriili szintre ereszkedtek a 3, illetve 6 honapos magyar kincstarjegy hozamok,
az 5 éves allampapirokat valamivel 7,0% felett jegyezték, a 10 éves benchmarkok pedig 7,3%



koriili alacsony szintet értek el. Ezt kovet6en fordulat kévetkezett a befektetéi hangulatban, s
oktober végén, november elején a forint az eurdval szemben markéns gyengiilésen ment
keresztiil, a 280-as szint folé is felkapaszkodott a jegyzés, amellyel parhuzamosan a 3-6
hénapos kincstarjegy hozamok 20, illetve 50 Dbazisponttal, az 5-10 éves
allamkotvényhozamok pedig 50-60 bazisponttal emelkedtek. Az amerikai és a brit
bankszektorbol kedvezétlen hirek érkeztek (CIT Group csédje, a brit RBS-ben nétt az éllami
tulajdonrész), s az azsiai régiéban mar megkezdoddtek a kamatemelések. Gorogorszag fiskalis
helyzete miatti aggodalmak 2009 decemberétdl keriiltek goresé ald, december 8-an a Fitch,
december 17-én pedig a Standard and Poor’s hitelmindsitd intézet mindsitette le, de
Spanyolorszag és Portugalia adéskockazati besorolasa is ,negativ”’ jelz6t kapott, amely az
egész eurodvezettel kapcsolatos globéalis bizonytalansagot generalt. A Dubai World
fizetésképtelenségével kapcsolatos aggodalmak csak tovabb rontottak a helyzeten, igy
december végére a forint ismét a 280-as szint k6zelébe gyengiilt az euroval szemben. A 3,
illetve 6 honapos hozamokat mérsékelten érintette mindez, hiszen 6,50-6,40%-on forogtak,
hosszabb lejaraton viszont mar az 5 éves papirok atlagos hozama 7,8, a 10 éveseké 8,1% folé
emelkedett. Az évet 270 koriili arfolyamon zarta a magyar fizetdeszkdz az eurdval szemben.
Az év végi er6stdés jorészt mar annak volt kdszénhetd, hogy az amerikai makrogazdasagi
adatok tovabb javultak, s a szuverén adosproblémak keltette panikhangulat is enyhilt.

Nemzetkdzi részvénypiaci kornyezet

A nemzetkozi piacokon 2009 elsé negyedévében az eladoké volt a foszerep. A 2008 oktdberi
panikszer(i eladdasok utdn kissé konszolidalodott az esés, de a trend tovébbra is csokkend
maradt. A nemzetkodzi piacokat az év elsd felében a spekulansok és a nagy hedge-fund-ok
uraltdk, akik komoly volatilitast vittek a kereskedésbe. Emiatt az eurdpai €s igy a hazai
indexeknek jelentésebben nehezebb volt lekovetni a tengerentuli ,nagy testvér”
iranymutatasait. Az S&P500 torténetében soha nem volt még olyan révid az az iddszak,
amely alatt egy tarsasag teljes szabad részvényallomanya atlagosan gazdat cserélt, mint 2009
elején. A mélypontok elérése utan a bankpapirok piacin volt a legnagyobb mértékii a
felpattanas, azonban az emelkedés nagy része vélhetéen a papirok esésére spekuldld short-
pozicidk visszavételébol eredt.

Mircius eleje utdn egy nagyon komoly emelked6 hullim bontakozott ki a nemzetkdzi
borzéken. Az S&P 500 index lokalis mélypontjat marcius 6-4n érte el, ekkor 683 ponton zart a
mutaté, mig junius 12-én 946 ponton fejezte be a kereskedést az index, ami 38,5%-o0s
er6sddést jelent harom honap alatt. A piaci idegesség, bizonytalansag mérdszamaként is
aposztrofalt VIX-index a 30-as értékek kozelébe cs6kkent, parhuzamosan a piac
emelkedésével, am még nem érte el az atlagosnak mondhato 20-as tartomanyt. Az S&P 500
indexet alkotd vallalatok Osszesitett profitja 36%-kal multa alul az egy évvel kordbbi
értékeket, a szdmokbdl lathaté volt, hogy a profitcsokkenés iiteme lassult, de nem latszott
gyors javulast a kbvetkez6 negyedévben még. A piac varakozasai mar tal pesszimistak voltak,
hisz a gyenge eredmények ellenére a jelenté vallalatok 65%-a a vartnal kedvezObb profitrél
adott szamot. Az amerikai allam tGlkoltekezése miatt egyre erGsebbek lettek az inflacids
varakozasok, és a kamatok emelkedésétol valé félelem is fontos tényezévé véalt a piacokon.

A nemzetkdzi piacokon tovabb folytatodott az emelkedés a harmadik negyedévben is. Julius
elejétdl az amerikai S&P500 index és a német DAX30 index is kozel 21%-ot er6s6dott, de
augusztus kézepe 6ta az emelkedés lendiiletét négy alkalommal is komoly korrekcid térte
meg. Az amerikai jegybank részér6l egyre tobb olyan kommentar érkezett, amely az alacsony



kamatszint hosszi tdvi fenntartasara €s a likviditasnoveld 1épések folytatdsira utal. Ez a
részvénypiacok szempontjabol tovabbi rengeteg ,,0lcsd” pénzt, gyenge dollart, €s extraprofit-
lehet6séget kinalt. A részvénypiacok talarazottsagatdl vald félelem egyre inkdbb a
nyersanyagpiacokra terelte a magas hozamot keresé spekulativ pénzeket, emellett a dollar
gyengiilése is a nyersanyagok aremelkedését tamogatta. Az S&P 500 indexet alkoto vallalatok
Osszesitett profitja 2009 harmadik negyedévében 14%-kal maulta alul az egy évvel korabbi
értéket. A jelentést kozld véllalatok 80%-a az elemz6i varakozasoknal kedvezébb szamokat
tett kozzé. Az Gsszesitett eladasi adatok 10%-kal multék alul az egy évvel korabbi értéket.

A negyedik negyedévben is kitartott a lendiilet a nemzetk6zi részvénypiacokon. Az S&P 500
index az év utolsé harom hoénapjaban 1057 pontrdl 1115 pontra erdsodott, ez 5,5%-os
emelkedést jelent. Az S&P 500 indexet alkoto vallalatok Osszesitett profitja 2009 negyedik
negyedévében 216%-0s novekedést mutatott az egy évvel ezelbtti értékekhez képest. A
jelentds novekedésért leginkabb a nagyon alacsony bazisérték volt a felelés. A jelenlegi
elorejelzések szerint az Osszesitett profitok a koévetkezd két évben 50%-kal ndhetnek.
Meglatasunk szerint a 2009 marciusa Ota tartd hatalmas emelkedésért nagy részben a vilag
jegybankjai altal a piacokra pumpalt jelentds pénzmennyiség, €s a nulla kdzeli dolldrkamat
miatti ,,0lcs6 pénz” voltak a leginkabb felel6sek. A jegybankok, félve az inflacio
elszaladasatol, ebben az évben varhatéan hozzakezdenek a tdbbletlikviditas visszavonasahoz.
Emellett a jelenlegi legnagyobb kérdés, hogy az Egyesiilt Allamokban elindult gazdaségi
novekedés mennyire lesz fenntarthaté a hatalmas allami 0sztonzok nélkill. Az organikus
novekedés beinduldsa most még kétséges, €s ezt a bizonytalansagot be kell, hogy arazza a
piac. Egy esetleges korrekcid utdn a piacok a makrogazdasagbol érkezd pozitiv megerdsitések
hatésara kezdhetnek tjabb jelentds emelkedésbe.

Hazai Részvénypiac

Osszességében 2009 elsé felében két ellentétes negyedéven volt til a hazai részvénypiac. Az
els6 negyedévben a hazai gazdasagi kornyezet romléasa és a globalis recesszios kdrnyezet
jelentds eladdsokat generalt a piacon. A magyar piactdl a kiilf6ldi befektetok tovabbra is tdvol
maradtak, a hazai spekulansok vették at az irdnyitast. A magyar gazdasag rossz allapota és
kedvez6tlen nemzetkdzi megitélése miatt csak nagyon komoly kockdzati prémium fejében
voltak hajlandéak nalunk befektetni a kiilfoldiek. Az év elsé negyedévében a hazai piactdl
elvart hozam 16% felett alakult, ez jéval magasabb volt, mint a brazil, az indiai vagy akar a
kinai piactdl elvart hozamszint. A kiilfoldi befektetdk a magyar piacot sokkal
kockézatosabbnak itélték meg, mint feltérekvé tarsait, €s ez az arfolyamok folyamatos
esésében nyilvanult meg. A hazai b6rzét meghatarozo négy nagy tarsasag, az OTP, a MOL a
Magyar Telekom és a Richter dsszprofitja 2008 negyedik negyedévére elolvadt, hatalmas volt
a visszaesés a korabbi negyedévekhez képest.

A masodik negyedévben a globalis kockazatvallalasi hajlanddsidg megndvekedésével komoly
piaci emelkedésnek lehettiink tanti. A 2009.01.05 és 2009.06.30 kozotti idészakban a BUX
index 19,5%-ot haladt felfelé. A blue chip papirok terén az OTP arfolyama 15,5%-ot
emelkedett, a Magyar Telekom 3%-ot, a Richter 15%-ot, a MOL szintén 15%-ot er6s6dott. A
kis papirok koziil az Allami Nyomda 2,7%-kal, a Réba 1,4%-kal magasabb, mig az Econet
21,4%-kal alacsonyabb arfolyamon fejezte be a 2009-es év elsé felét. Az emelked6 trend erds
forgalommal pdrosult, az alacsony arszintekrél elindulé emelkedésekben sok vevd
aktivizalddott, és a spekuldnsokat kiegészitve komoly forgalmat generaltak a hazai piacon. Ez
az emelkedés azonban sajnos nem volt a kedvez6 hazai gazdasagi folyamatoknak, hanem a
drasztikusan javuld globdlis kockézatvallalasi hajlandosagnak volt kdszonhetd. A hazai borzét



meghatarozo négy nagy tarsasig, az OTP, a MOL a Magyar Telekom €s a Richter &sszprofitja
2009 elsdé negyedévére minuszba ment at, ez komoly visszalépés a korabbi negyedévekhez
képest. Ebbdl lathatova valt, hogy az arfolyamok emelkedése nem a vallalatok profittermeld
képességének javulasat jelezte.

A harmadik negyedévben is tovabb folytatodott az arfolyamok emelkedése, bar intd jel volt,
hogy a forgalom cs6kkené tendenciat mutatott. A kiilfoldiek szerepében jelent6s valtozas allt
be a masodik negyedévhez képest a részvénypiacokon, az erdviszonyok atrendezddtek. A
kiilfoldiek a masodik negyedévi kozel 200 millidirdos nettdé vasarlas utdn a harmadik
negyedévben tovabb novelték pozicidjukat, jelezve, hogy a magas arszintek ellenére tovabbi
emelkedésre szamitanak. A harmadik negyedévi allapot szerint a tézsdei részvényallomany
74%-4t birtokoltak kiilfoldi befektet6k. A hazai haztartdsok viszont mar sokkal 6vatosabbakka
valtak, a 2008 végi és 2009 eleji jelentds nettd vasarlasok utdn a mdsodik €s harmadik
negyedévben is nettd6 eladoként léptek fel, jelentds profitot realizdlva. Ezekbdl a
folyamatokbol is kiolvashato, hogy a vélsag kovetkeztében a haztartdsok ovatosabbakka
valtak, mig a kiilféldiek kezében felgy(ilt hatalmas pénzmennyiség tovabbra is a magasabb
hozamot igérd feltérekvd piacokra dramlott.

A Magyar Nemzeti Bank altal kozzétett 2009 negyedik negyedéves statisztikdi szerint a
Budapesti Ertéktézsdén forgd papirok piaci kapitalizacidja 5685 milliard forintot tett ki.
Ebb6l a mennyiségb6l a kiilfsldiek kezén 73% volt, ez egy szézalékos cskkenés a harmadik
negyedévhez képest. A lakossag nettd eladoként jelent meg az év utolsé harom hdnapjéban,
13 millidrd forintnyi értékben véaltak meg papirjaiktol ennek a szegmensnek a képviseldi.
Figyelemremélto, hogy emellett a lakossdgi szereplok az arfolyamok emelkedésén 315
millidrd forintos vagyonnévekedést értek el. A kiilféldiek 21 millidrd forint értékben nettd
eladok voltak, egyediil a pénziigyi vallalatok léptek fel nettd vevoként 35 millidrd forint
értékben. A hazai borzét meghatirozd négy nagy tarsasag, az OTP, a MOL a Magyar
Telekom és a Richter Osszesitett profitja a harmadik negyedéves 103 milliard forintrdl a
negyedik negyedévre 64 milliard forintra esett vissza, ennek ellenére az index emelkedése
toéretlen volt.

Befolyas kapcsolt vallalkozisokban

A QUAESTOR Ertékpapir Kereskedelmi és Befektetdsi Részvénytarsasagnak leanyvallalata,
egye€b részesedési tulajdonban 1€vo vallalkozasa nincs.

Konszolidalasba bevonas

A gazdalkodét anyavallalata konszolidalasba vonta be. A vallalat csoport legkisebb és
legnagyobb egységének 6sszevont (konszolidalt) beszamoldjat készitd vallalkozas:

Tarsasag neve: QUAESTOR Pénziigyi Tanacsaddé Rt

Tarsasag székhelye: 1132 Budapest, Véaci at 30

Részesedés mértéke: 42,18%

Beszamolok megtekinthetdsége: Fovarosi Birdsidg, mint Cégbirdsag



A Szamviteli politika alkalmazasa

A QUAESTOR Ertékpapir Rt szamviteli rendszerét a szamvitelr8l sz616 2000. évi C. tv. és a
251/2000. ( XII. 24 ) Kormanyrendelet alapelveinek és el6irasainak megfeleléen alakitotta ki.
Elsodleges szempont, hogy a szamvitel a tevékenységek gazdasagi tartalmat és
eredményességét pontosan €s valdsadghlien mutassa, hogy azok a tulajdonosok és a vezetés
informécié igényeit minél nagyobb mértékben kielégitsék.

Gondot forditottunk arra, hogy az adott évre vonatkoz6 tételek az adott év kdnyveiben
szerepeljenek. Ez €v kozben a megkotott szerzédések ( adas-vételek ), kovetelések é€s
kotelezettségek formajaban torténd kimutatasaként jelentkezik, akéar sajat szémlés, akér
bizoményosi tizletagrél legyen sz6. Ev végén az értékpapir portfolio értékelése és az id6beli
elhatarolasok biztositjak a fenti cél elérését.

A kintlevéségek értékelésénél figyelembe vettilk az 6Gvatossag elvét, am e mellett arra
torekedtiink, hogy 6sszességében redlis képet adjunk vallalkozasunkrol.

Elni kivantunk a lehetséges egyszeriisitési lehetdségekkel. Tevékenységi koriinkb6] adéddan
kovetelmény nyilvantartasaink naprakészségének €s folyamatos ellendrzésének biztositasa.

A szamviteli rendszer kialakitdsa soran figyelembevettiikk a konszolidacié tamasztotta
kovetelményeket. Ennek megfeleléen a fokonyvi szamlarendet Ggy alakitottuk ki, hogy a
tulajdonossal  (tulajdonosokkal), kapcsolt véllalkozasokkal kapcsolatos kovetelések,
kotelezettségek, bevételek és raforditasok elkiilonitetten keriiljenek kimutatasra.

Jelentds Osszegli a hiba, ha a hiba feltarasanak évében a kilénb6zé ellendrzések soran -
ugyanazon évet érintéen - megallapitott hibak, hibahatasok eredményt, sajat tékét ndveld-
cstkkentd értékének egyiittes (el6jeltdl fliggetlen) 6sszege meghaladja az ellen6rzott tizleti év
mérlegfoosszegének 2 szazalékat, illetve ha a mérlegfétsszeg 2 szdzaléka meghaladja az 500
millié forintot, akkor az 500 milli6 forint.

Ha a jelent6és Osszegli hibak ¢és hibahatdsok osszevont értéke a hiba feltirdsanak évét
megeldzé iizleti év mérlegében kimutatott sajat téke értékét legalabb 20 szazalékkal
megvaltoztatja (n6veli vagy csokkenti), tehat a sajat toke értékét 1ényegesen megvaltoztatja,
lényeges mértékii hibanak kell tekinteni, mert a mar korabban kdzzétett - a vagyoni, pénziigyi
€s jovedelmi helyzetre vonatkozo - adatok megtévesztoek voltak.

A megbizhato és valds képet 1ényegesen befolyasold, jelentds Gsszegli hibak feltardsa esetén a
feltaras évét megel6z6 iizleti év beszamolojat az eredeti és a modositott adatok bemutataséval,
a modositasok kiemelésével a targyévi beszamold kozzétételét megeldzden ismételten kozzé
kell tenni.

Amennyiben a szamviteli politika més része eltér6en nem rendelkezik, Gigy az egyes tételek
esetében a jelent6s Osszegnek az 1millio forintot meghalado Gsszeg mindsiil. A tételenként
nem jelentds kiilonbozeteket is figyelembe kell venni, ha a kiilonbozetek Gsszeghatdsa altal
valamely mérleg- vagy eredménykimutatds sor értéke 10 millié forintot meghalad értékben
valtozik.

A kulfoldi pénzértékre szold, vagy devizaalapu eszkozok és kotelezettségek - kivéve a
forintért vasarolt valutat, devizat -, valamint bevételek és raforditasok forintértékének



meghatarozasa egységesen a egységesen a Magyar Nemzeti Bank 4ltal kozzétett, hivatalos
devizaarfolyamon torténik.

A kilfsldi pénzértékre szold eszkbzok és kotelezettségek kozil - az tgyfeleket érintd
kovetelések és kotelezettségek és sajatszamlas értékpapirokat kivételével - a fordulénapon
akkor keriilnek atértékelésre, ha a mérlegfordulonapi értékelésbol eredd dsszevont kiilonbozet
eszkozokre, forrasokra és eredményre gyakorolt hatisa a 100 EFt 6sszeget meghaladja.

A leltirozas, pénz- és értékkezelés a szamviteli politikdban el6irtak szerint torténik, a
leltarozés, pénz- és értékkezelés szabdlyai az el6zb lizleti évhez képest a jogszabalyi
valtozasokon tdl nem valtoztak.

Ertékelési médszerek

Az immateridlis javak, tdrgyi eszkdzok, pénziigyi befektetések beszerzési aron keriilnek
konyvelésre. A QUAESTOR Ertékpapir Nyrt. tevékenységébdl kovetkezOen — targyi menetes
tevékenységet folytat - az eszk6zok beszerzési aranak részét képezi a le nem vonhato Afa.

Az évenként elszamoland6 értékcsokkenés megtervezése - az egyedi eszkdz varhatd
hasznalata, ebb6l adddo élettartama, fizikai és erkdlesi avuldsa, az egyéb korlilmények és a
tervezett maradvanyérték figyelembevételével - altalaban az eszkéz bekeriilési (bruttd)
értékének aranydban torténik. Az értékcskkenési leiras elszamolasa idéaranyosan (lineéris
leirdsi modszerrel) torténik.

A 100e Ft alatti targyi eszkozok értékcsokkenését a beszerzés évében teljes egészében
elszamoljuk. A pénziigyi befektetések csak azok értékének tartos csokkenése esetén keriilnek
atértékelésre.

Az értékcsékkenési leirds elszamoldsiara - mind a fokoényvben, mind a kapcsolodo
analitikdkban — havonta, a havi jelentés készitésekor keriil sor, kivéve a kivezetett eszkdzok
terv szerinti t6rtévi értékcsokkenését, mely a kivezetéskor elszamoldsra keriil. Terven feliili
értékcsokkenési leirds elszamolas az azt megalapozd eseménnyel egyidejiileg vagy a
forduldnapi értékelés keretében torténik.

A maradvanyérték nulla 6sszeggel vehetd figyelembe az értékcsokkenési leirds tervezése
soran, ha az eszkbz hasznos élettartama végén vdarhatéoan realizdlhaté értéke
valoszintisithetéen nem haladja meg a 100 e Ft-ot.

Terven feliili értékcsckkenési leiras elszamoldsa szempontjabdl a konyv szerinti érték akkor
haladja meg jelent6sen a piaci értéket, ha az egyes tételek esetében a kiilonbdzet meghaladja a
100 e Ft-ot.

Az értékcsokkenési leirds mddjaban a jogszabdlyi valtozdsokon til tovabbi valtozésok az
el6z6 tizleti évhez képest nem torténtek.

Az értékvesztések elszdmolasanak gyakorlata az el6z6 lizleti évhez képest a jogszabalyi
valtozasokon til nem valtozott. Eszerint értékvesztés elszamoldsara akkor keriil sor, az
igyfeleket nem érinté kovetelések tekintetében, ha a kényv szerinti értékhez képest az egyes
tételek esetében a veszteség-jellegli kiilonbozet tartdos és jelentds. Jelentosnek mindsiil a
100eFt-ot meghaladé kiilonbozet.



A t6zsdén forgalmazott értékpapirokat — a Magyar Allam &ltal belf5ldén forgalomba hozott
értékpapirok kivételével - év végeén atértékeljiik az utolso tézsdenapi (fogalmi napi) atlagaron.
A Magyar Allam 4ltal belf5ldén forgalomba hozott értékpapirokat az AKK Rt altal kozzétett
talagaron értékeljiik.

Az értékvesztést és értéknovekedést értékpapir tipusonként kiilon-kiilén elszémoljuk. A
portfoli6 egészének egyenlegét veszteség esetén kereskedelmi tevékenység raforditasai
kozott, nyereség esetén kereskedelmi tevékenység bevételei k6zott szamoljuk el.

Az ‘értékndvekedés Osszegének megfeleléen a kereskedelmi tevékenység raforditdsaival
szemben céltartalékot képziink. Az egyéb céltartalék igy az értékpapirokban meglévo
forrastsbbletet mutatja ki. Ev elején a céltartalékot visszavezetjiik, hogy a bekeriilési értékhez
viszonyitva mutassuk ki az értékesitésbol szdrmazo eredményét. A kovetkezd év végén a
portfolid Gjra értékelésre kertil.

Az értékpapirok idGardnyos kamatat az id6beli elhataroldsokkal szemben szdmoljuk el. Az
idGaranyos kamatokat a szamviteli t6rvény eldirdsai szerint a kamatfizetés id6pontjatol
szamitjuk. A kamatozé papirok bekeriilési értéke az idéaranyosan felhalmozott kamatot nem
tartalmazza.

Az értékpapirok év végi allomanya valamennyi az adott év december 31-ig sajat szamlara
megk6tott eladasi- illetve vételi szerz6dés értékét tartalmazza. A pénziigyileg rendezetlen
tételek a vevo és szallité szdmlakon jelennek meg.

A kovetelések értékelésénél két f6 szempont az Ovatossag elve €s a cég reédlis gazdasagi
helyzetének megitélhetsége jatszik szerepet. E szerint szamoljuk el az értékvesztést.

Az eléz6ekben ki nem emelt tételek a szamviteli térvényben €s a Kormanyrendeletben el6irt
szabalyok szerint keriiltek értékelésre, az értékelésben a jogszabalyi valtozason til mddositas
nem tortént.

Az eredmény-kimutatas tartalma és formaja egységesen eldirt. Tevékenységi korok szerint
kell részletezni a bevételt és raforditast, majd az Osszkéltség eljardsdhoz hasonléan a
mikodési koltségeket koltség-nemenként kell levonni. Az igy levezetett tizleti eredmény, a
pénziigyi tevékenység eredménye €s a rendkiviili tevékenység eredménye adja az adozatlan,
illetve mérleg szerinti eredményt.

Az alaptevékenység Dbevétele nem a forgalmat, hanem az értékpapir iigyletek
arfolyamnyereségét  (jutalékait), bizomanyosi dijat mutatja. Itt szerepelnek az
alaptevékenységgel 6sszefliggésben kapott kamatok, osztalékok, kapott opcios dijak, valamint
az értékpapirok és nyitott poziciok év végi értékelésébdl adodd nyereségek Osszege, és a
felértékelésre képzett céltartalékok feloldasdnak 6sszege.

Az alaptevékenység raforditdsa arfolyam veszteséget, fizetett jutalékot, opcids dijat takar.
Valamennyi az adott tevékenységre kozvetleniil elszamolhaté raforditas az iizletag
raforditasai kozott elszdmolasra keriil, valamint az év végi leértékelés Osszege, valamint az
értékpapirok és nyitott pozicidok év végi értékelésébdl adddd veszteségek Osszege €s a
felértékelésre, varhato kotelezettségekre képzett céltartalékok raforditasainak dsszege.

A konyvelésben megbontjuk az anyag koltségeket, az igénybevett és az egyéb
szolgaltatasokat és a személyi jelleg koltségeket.



A véllalkozas a 2005.-es lizleti évben a valds értéken torténd értékelés lehetdségével nem
kivant élni. Igy a mérlegben sem értékelési kiilonbozet, sem valds értékelés értékelési
tartaléka nem szerepel, az eredménykimutatas érékelési kiilonbozetet nem tartalmaz.

Beszamol6 formaja, tartalma, elkészitésének id6pontja

A QUAESTOR Ertékpapir Nyrt. december 31-ével befejez8dott naptari évrél, ezzel a
fordulénappal éves beszamolot készit. Az éves beszamold a december 31-én meglévd
vagyoni. pénziigyi helyzetet, a december 31-ével lezart naptari év eredményét tartalmazza. Az
éves beszamolé mérlegb6l, eredmény-kimutatasbol és kiegészitd mellékletbdl all.

Az éves mérlegzarlat idopontja: marcius 31.

A mérleg tartalmat és tagolasat a tv. 1 sz. melléklete, valamint a Kormanyrendelet 2. és 3.
szakasza tartalmazza.

Az eredmény-kimutatas tagolasat a Korményrendelet 2.szamt melléklete, tartalmat a
Kormanyrendelet 7.§.-a és a Szamviteli t6rvény hatarozza meg.

A Kkiegészitd mellékletbe azokat az adatokat kell felvenni, amelyeket a Tv. és a
Kormanyrendelet eléir, tovabbd mindazokat, amelyek az Rt vagyoni, pénziigyi helyzetének,
mikodése eredményének megbizhatd és valos bemutatdsdhoz a tulajdonosok, a befektetok, a
hitelezOk szamara - a mérlegben, az eredmény-kimutatasban szereplokén tilmenden -
sziikségesek.

A beszamold Osszeallitisa a szamviteli térvény eldirdsainak megfeleléen tortént, a térvény
eloirasaitol valo eltérésre okot ado koriilmény nem meriilt fel.

A targyévi beszamol6 szabalyszerliségét, megbizhatosagat és valodisagat konyvvizsgald
ellendrizte. A beszamol6t hitelesité konyvvizsgalé: PENZMENTO Konyvvizsgilo,
Addtanacsado és Vallalkozasi Kft ( MKVK szam: 000255) kényvvizsgaldi dr. Rocskai Janos
bejegyzett — pénziigyi intézményi mindsitést - kdnyvvizsgald, nyilvantartasi szdma: 004148.

A konyvvezetés mddja, rendszere

A QUAESTOR Ertékpapir Nyrt. feladatai ellatasa soran keletkezett gazdasagi miiveleteket,
adatokat kett6s konyvviteli rendszerben rogziti szamlasoros és idésoros mddon.

A f6koényvi kivonat havonta késziil, a folyamatos kényvelés teljessé tétele érdekében végzett
helyesbit6, egyeztetd konyvviteli munkék elvégzésével.

A QUAESTOR FErtékpapir Nyrt. a koltségeit az 5. szamlaosztilyban konyveli, 6-7
szamlaosztalyt nem alkalmaz.

Az értékpapir forgalmazast teljesitéskor (visszavonas, megszlinés) igazolasok (kétjegyek),
valamint a szerz6dések alapjan konyveljiik.



Szamszaki adatok, elemzések

A Tarsasag gazdalkodasianak elemzése

FORGALOM 2009 negyedik negyedév

A Tarsasag forgalmanak bazisid6szakhoz képesti alakuldsat az alabbi tdblazat szemlélteti.
(Adatok Mrd forintban)

Megnevezés 2008.1V.n. év 2009. IV.n. év Valtozas (%)
Tézsdei 41,47 71,62 172,7
OTC 298 169 56,71

2009 negyedik negyedévében a t6zsdei forgalmunk emelkedett. Ez a nemzetkozi
részvényforgalmunk emelkedésének is kdszonhetd. OTC forgalmunk csokkent féként az
allampapirok kereskedelmének cstkkend volumene miatt, mert a befektetok a részvény
befektetéseket preferaltak, ezt a forgalmi adatok is tiikrozik. A fenti adatok a prompt
forgalmat mutatjak, a hataridés forgalmat nem.

EREDMENY

A bizomanyosi tevékenység bevételei kozel 72 millié forintos emelkedést mutatnak, ami a
forgalom emelkedésével osszhangban tortént. A kereskedelmi tevékenység bevételei 15,1
szazalékkal csokkentek. A letétkezelési tevékenység bevételei 218 szazalékos emelkedést
mutatnak, melyben meghatdroz volt a letétkezelési dijak emelkedése. Az egyéb befektetési
szolgaltatasi tevékenység bevételeinek 31,5 millio forintos névekedése a tevékenységhez
kapcsolédé magasabb dijbevételeknek k6szonhetd, ami a magasabb forgalommal van
Osszefiiggésben.

Osszességében a befektetési szolgaltatasi tevékenység bevételei 484 millié forinttal 9,5%
szazalékkal csokkent.

A Bizomanyosi tevékenység raforditasai is emelkedést mutatnak, a nagyobb forgalom t6bb
raforditast igényel, a forgalomfiiggd dijak is nének. Kereskedelmi tevékenység raforditdsai
52,27 széazalékkal csOkkentek, a sajat szamlds kereskedelem hatékonysaga nétt. A
letétkezelési letéti 6rzési valamint az egyéb befektetési szolgéltatasi tevékenység raforditdsai
kozel 46 szizalékot meghaladd mértékben emelkedtek. Az egyéb befektetési szolgaltatési
tevékenységek raforditasai 79,78 szazalékkal emelkedtek, mivel a novekvd forgalom miatt,
magasabb iigyndki jutalékot fizetett Tarsasagunk. Osszességében a befektetési szolgéltatasi
tevékenység raforditasai 1413 millié forinttal 31,88 szazalékkal csokkentek.

A befektetési szolgaltatasi tevékenység eredményének ndvekedésére foként a kereskedelmi
tevékenység eredményének névekedése hatott, mert a bevételekhez képest a raforditasok joval
nagyobb mértékben, 52,2 szézalékkal csokkentek igy Osszességében az eredmény a
targyid6szakban 513 szazalékkal emelkedett. A masik meghatarozo tétel az egyéb befektetési
szolgaltatasi tevékenység eredménye, ami a magasabb forgalomhoz kapcsolodoan kifizetett
magasabb {igynoki jutalékot tiikkr6zi.



Osszességében a befektetési szolgéltatasi tevékenység eredménye kozel 929 milli6 forinttal
140,6 szazalékkal emelkedett.

Az egyéb bevételek 1,1 millié forintos emelkedése nem tartalmaz szignifikdns valtozast, a
visszairt értékvesztés magasabb szintjét, valamint a kinnlevségek allomanyanak mindsités
javulasat mutatja. Az anyag jellegli raforditasok 927 milli6é forinttal emelkedtek, amely a
magasabb miikédési koéltségek szamlajara irhaté. A személy jellegi raforditasok 21,86
szazalékkal emelkedtek, amely érték a magasabb bérszintet mutatja. Tarsasagunk 23 féallasu
munkavallalot alkalmaz. Az értékcsokkenési leirds 0,22 millié forinttal cs6kkent bazis
id6szakhoz viszonyitva. Egyéb raforditasok 22,45 millié forintos emelkedését a magasabb
idéaranyos ipartizési adé eredményezi.

Az lizleti tevékenység eredménye 17,3 szazalékkal csékkent.

A nem forgalmazasi pénziigyi miveletek bevételei kézel 23,3 millié forinttal emelkedett,
magasabb banki allomany miatt.

A nem forgalmazasi pénziigyi miveletek raforditasai 135 millié forinttal csokkentek egy

hiteltigylet kapcsan.

A pénziigyi miiveletek eredménye 158,5 millié forinttal emelkedett.

A szokésos vallalkozasi eredmény 124,4 millié forinttal emelkedett.

Rendkiviili bevétel sem a targy sem a bazis idészakban nem volt, rendkiviili raforditas 20,5
milli6 forint értékben tortént.

Adofizetési kotelezettség 0,177 millié forinttal csokkent.

Emellett kozel 4 millié forint kiilonadd fizetési kotelezettség is keletkezett, amely a béazis
iddszakban nem volt.

Az adodzott eredmény a fentiek hatdsara 100 milli6 forinttal, 615 szazalékkal emelkedett.

3.1.3 ESZKOZOK
A tarsasag eszkozeinek értéke 36,35 szazalékkal emelkedett a bazis idoszakhoz képest.

A befektetett eszkdzok értéke 4,309 millio forinttal 12,16%-kal cstkkent. Az immaterialis
javak 69 ezer forintos cskkenésének oka a szellemi termékek értékcskkenési leirasa.

A targyi eszkdzok értéke 4,239 millié forinttal csékkent, amely az ingatlanok és kapcsolodo
vagyoni értékil jogok értékcstkkenés elszamolasa mellett a miiszaki berendezések, gépek
jarmiivek mérlegsora csokkenésének eredménye.

A befektetett pénziigyi eszk6zokon beliil tovabbra is csak a BET-ben meglévd részesedés
szerepel, amelynek nagysdga nem valtozott.

A tarsasag forgdeszkozei 37,08 szdzalékkal emelkedtek, melyben tovébbra is az értékpapirok
szerepelnek a legnagyobb sillyal amelyek 22,04 szazalékos emelkedést mutatnak.

A koveteléseken beliil a vevkdvetelések kozel 24 milli6 forinttal emelkedtek, az ligyfelekkel
szembeni kovetelések 3,9 millié forinttal emelkedtek, amely a névekvé forgalom tiikrében
alacsony értéknek tekinthetd. A tézsdei ligyletek elszamolasabol eredd kovetelések 95 millio



forinttal emelkedtek ami a napi tizletmenet velejardja. Az egyéb kovetelések kozel 215 millié
forinttal emelkedtek ami egy 1) nemzetk6zi kereskedési platform bevezetésével van
Osszefliggésben.

A pénzeszk$z6kon beliil tovabbra is a bankbetét allomany a meghatarozo.

Tarsasdgunk készlettel nem rendelkezik.

FORRASOK

A forrasok valtozasa a bazisiddszakhoz képest 5,1 szazalékos emelkedést mutat. A sajat téke
részaranya 30,81 szdzalékrodl kis mértékben 28,92 szazalékra csokkent. A tarsasag sajat tokéje
116,49 milli6 forinttal emelkedett, az eredménytartalék el6z6 évi mérleg szerinti eredménnyel
nétt ami 7,42 szazalékos emelkedést jelent. A t6ketartalék nem valtozott. Az altalanos tartalék
a szdmviteli térvény elbirdsainak megfelelden feloldasra keriilt. A sajat tokén beliil a jegyzett
téke Osszege nem véltozott, a tarsasag az elmult egy év sordn nem valdsitott meg sem
tokeemelést, sem leszallitast. A mérleg szerinti eredmény mérlegsoron az eredmény-
kimutatdsban szerepld Osszeg szerepel. Az Altalanos tartalék meérlegsor az eredmény-
kimutatésban szerepld altalanos tartalék 6sszegének hatasa lathato.

A céltartalékok mérlegsoron 0,35 milli6 forintos nagysagu céltartalék képzése lathato.
A kotelezettségeken beliil tovabbra is csak rovid lejdratu kotelezettségek szerepelnek.

A rovid lejarata kotelezettségek értékén beliil az egyéb rovid lejaratu kotelezettségek 88,56
szdzalékos emelkedést mutatnak amely szintén a névekvd forgalom velejardja. Rovid lejarata
hitelek mérlegsoron egy hiteliigyletb6l szarmazd kotelezettség 2,41 szézalékos emelkedése
szerepel.

Ugyfelekkel szembeni kotelezettség 81,26 szazalékos ndvekedése szintén a forgalom
emelkedésébol adddik, hektikus napi valtozésa természetes.

A tarsasag likviditasi rataja jelentds, masfélszeres fedezettséget mutat, a kotelezettségek
aranya kis mértékben emelkedett.

MERLEGEN KiVULI TETELEK

A mérlegben meg nem jelend, garancidlis koételezettségbdl, hataridds tigyletbol adddo, ill.
egy€b jovoben esedékes kotelezettsége a Tarsasdgnak nincsen.

A tarsasag a kotés napjan veszi fel kényveibe a tézsdén kotott bizomanyi tigyleteket. Az
évvégén még pénziigyileg nem rendezett tézsdén kotott bizomanyi tigyletek igy mérlegen
kiviili tételként a 0. Nyilvantartasi szamlék szdmlaosztalyaban keriilnek kimutatasra.



Cash flow kimutatas

Targy idészak Targy idgszak
1. |Szokdsos tevékenységbil szirmazo pénzeszkoz-valtozas - Ft Ft
- ( Miikodési cash flow, 1-13 sorok) 1.930.636.315 723 699 697
1|Addzas eldtti eredmény 32.663.239 136 619 786
2 |[Elszamolt amortizacié 4.536.086 4 308 657
3|Elszamolt értékvesztés 0 0
4Céltartalék képzes és felhasznalas -176.981.777 3 590 258
5|Befektetett eszk6z6k értékesitésének eredménye 0 0
6|Szallitéi kotelezettség valtozasa 3.984.056 82 250 438
7|Egyéb rovidlejaratu kotelezettség valtozasa -847.810.169 1 688 280 807
8|Passziv idobeli elhatarolasok valtozasa 95.054.300 282 398 988
9|Vevd kovetelések valtozasa 142.218.258 -134 091 137
10|Forgoeszkozok ( vevd, értékpapir és pénzeszk6z nélkill ) valtozas -78.579.095 -214 933 292
Forgatési céla értékpapirok véaltozas 2.736.821.247 -1 087 856 674
11{Aktiv id6beli elhatarolésok valtozasa 35.109.669 -16 737 416
12|Fizetett ado ( nyerség utén) -16.379.499 -20 130 718
13|Fizetett osztalék, részesedés 0 0
I1. |Befektetési tevékenységhil szarmazé pénzeszkoz-valtozas (14-16 sorok ) -138.800 0
14|Befektetett eszkdzok beszerzése -138.800 0
15|Befektetett eszkozok eladasa 0 0
16|Kapott osztalék
I11. |Pénziigyi miiveletekbdl szirmazo pénzeszkoz valtozas ( 17-24. sorok ) -1.635.658.070 39 495 400
17{Részvénykibocsatas
18|K6tvénykibocsatas bevétele 0 0
19|Hitelfelvétel -1.635.658.070 39 495 400
20|Véglegesen kapott pénzeszkoz
21|Részvénybevonds ( tékeleszallitas)
22 |Kbtvény visszafizetés
23 |Hiteltorlesztés, - visszafizetés 0 0
24|Véglegesen atadott pénzeszkoz
IV|Pénzeszkoz valtozdsa (+ 1+ II+ II sorok) 294.839.445 763 195 097




Eloz6 évek modositasa

A korabbi (lezart) évekhez kapcsoloddan a targyévben ellendrzés, 6nellenérzés semmiféle
hibat nem tart fel. A mérleg a korabbi idészakra korrekciot nem tartalmaz.

Osszehasonlithatosig

A QUAESTOR Ertékpapir Nyrt. mérlegében és eredménykimutatdséban az adatok
Osszehasonlithatoak az el6z6 tizleti év megfeleld adataival.

A mérlegben az el6z6 tizleti évhez képest az egyes eszkozok, kotelezettségek minositése, és a
mérlegkészitésnél alkalmazott értékelési elvek nem valtoztak.

Az alabbiakban bemutatjuk a mérleg és az eredménykimutatas egyes tételeihez kapcsolodd
kiegészitéseket a Szvt. Tv és a 251/2000.( X11.24) Kormanyrendeletben eléirtak szerint.

Meérleghez kapcsolodo kiegészitések

Ertékelési kiilonbozetek

Devizas tételek fordulonapi atértékelése

Az tigyfelekkel szembeni kiilfoldi pénzértékre sz616 kotelezettségek és a deviza pénzeszk6zok
naponta keriilnek atértékelésre a 251/2000. ( XIL. 24 ) Korm.rendeletnek megfeleléen, a
szamviteli politikdban meghatarozott médon., az adott nap érvényes MNB devizaarfolyamra.,
igy azok az iizleti év mérlegfordulénapjan hivatalos MNB deviza arfolyamon értékelt
Osszegben szerepelnek a mérlegben.

A mérlegben az iigyfelekhez nem kapcsolodd valuta, kiilfoldi pénzértékre sz6lo kovetelés,
kotelezettség konyv szerinti értéke és az iizleti év mérlegfordulonapjan hivatalos MNB deviza
arfolyamon szamitott értéke kozotti dsszevont kiilonbdzet a szdmviteli politika szerint nem
jelent6s, igy fordulénapi atértékelésiikre nem kertilt sor.

A értékpapirok értékelésének, €s ezzel egyiitt a devizdban nominalt értékpapirok fordulénapi
értékelésének bemutatasa és ezek hatdsa a lentebb talalhatd.

Targyévi értékvesztés elszamolisa és visszairasa

A QUAESTOR Ertékpapir Nyrt. mérlegében a befektetett pénziigyi eszkozokhoz,
készletekhez, értékpapirokhoz, kapcsoléddan nyilvantartott értckvesztés sem az el6z tizleti
€vben, sem a targyévben nem szerepel, ilyen cimen visszairasra sem kertilt sor.

A Tarsasag befektetési hitelezési és halasztott fizetési tevékenységet a targyévben sem
folytatott. A befektetési szolgaltatasbol fennallé kovetelléseken beliil sem értékpapir
kolcsonzésbol, sem dvadéki repd miatti kdvetelés nincsen.



A mérlegfordulénappal fennallé iligyflekkel szembeni kovetelésekre — amelyek nagyrészt
dijkovetelésekb6l tevodnek ossze — a Korm.rendeletben eldirtaknak megfeleléen kiilon
rendelet szerinti mindsités alapjan a 2008-évi 2.264.300,- Ft értékvesztéshez képest
1.167.835,- Ft értékvesztést kellett elszamolni. Igy a targyévi mérlegben az értékvesztés
Osszege: 3.432.135,- Ft. A novekedés oka a forgalom novekedés és ezzel egyidejileg a
kovetelés dlloméany névekedése.

Nem volt a tdrgyévben kovetelés fejében atvett, értékesitési célu készlet, amelyeket kiilon
rendelet szerint mindsiteni sziikséges, igy ezen okbdl kifolydlag sem kellett értékvesztést a
targyévben elszamolni.

Ertékhelyesbitések alakulisa

A Tarsasag a targyévben nem ¢élt az értékhelyesbités Ilehetdségével, nyilvantartott
értékhelyesbitése nincs.

Befektetett eszk6zok brutto érték és értékesokkenési leiras alakulasa

A tarsasiag minden eszkoézre linedris kulcsokat alkalmaz. A terv szerint elszdmolasra keriilo
értékcsokkenés megvaltoztatasara a targyidoszakban nem kertilt sor.

Terven feliili értékcsSkkenési leirds elszamoldsa vagy annak visszairdsa kapcsian a
beszamolasi iddszakban terv szerinti értékcsokkenési leirds ismételt megallapitasara egyetlen
eszkdz esetében sem keriilt sor.

A fordulénapon kapcsolt vallalkozasokban tartésan adott koleson jogeimen kovetelés nem allt
fenn.

Immaterialis javak

Vagyon értékii jogok

Bérelt telefon vonalak

Brutté értéke 150.000 Ft
Halmozott értékcsokkenés nyitd 150.000 Ft
Novekedés/csokkenés 0Ft
Targyévi értékcsokkenés ( 6 év alatt) 0Ft
Netto érték 0Ft
Uzleti vagy cégérték

Atértékelési GW

Brutto értéke 300.000.000 Ft
Leiras idGtartama: 10 év
Ertékcsdkkenési kulcsa 10,00 %




Halmozott értékcsokkenés nyito 300.000.000 Ft
Novekedés/csokkenés 0 Ft
Targyévi értékcs6kkenés ( 6 év alatt) 0 Ft
Netto érték 0 Ft

A QUAESTOR Ertékpapir Nyrt. 10 évben allapitotta meg a goodwill értékének leirasat.
Ennek oka, hogy az tizleti érétket a vallalkozasok altaldban mik6désiik végéig felhasznaljak,
azonban a szamviteli t6rvény eloirja, hogy értékét 5 és 15 év kozott kell a koltségek kozott
elszamolni. A pontos id6tartamot az hatdrozza meg, hogy a cég milyen id6tadvon latja
megtériilni a goodwillt.

A goodwill brutt6 értékének egyharmada (100.000.000 Ft) a tarsasagi ad6toérvény szerint ( 8 §
(1) bek. i) ) addalap nével6 tétel. Miutan a Tarsasag 1996.09.03-al alakult részvénytarsasagga

ezért a 2005 évi addalapot mér nem kell korrigalni.

Szellemi termék (szoftver)

Kid-rendszer

Brutté értéke 250.000 Ft
Halmozott értékcsokkenés nyitd 250.000 Ft
Novekedés/csokkenés 0 Ft
Targyévi értékcstkkenés (25%) 0 Ft
Netto érték 0 Ft
Tavkereskedési rendszer integracios dija

Brutt6 értéke 840.000 Ft
Halmozott értékcsdkkenés nyitd 840.000 Ft
Novekedés/csokkenés 0 Ft
Targyévi értékcsbkkenés (25%) 0 Ft
Nettd érték 0 Ft
ISDN csatlakozas dija

Brutt6 értéke 250.000 Ft
Halmozott értékcsokkenés nyitd 250.000 Ft
Novekedés/csokkenés 0 Ft
Targyévi értékcsokkenés ( 25%) 0 Ft
Netto6 érték 0Ft




Programok (10 db)

Brutté értéke 4.133.375 Ft
Halmozott értékcsokkenés nyitd 4.133.375 Ft
Novekedés/csokkenés 0 Ft
Targyévi értékcsékkenés ( 25%) 0 Ft
Nett6 értek 0 Ft
Programok-2001-s aktivalas ( 3 db)

Brutt6 értéke 1.575.000 Ft
Halmozott értékcsokkenés nyitd 1.575.000 Ft
Novekedés/csokkenés 0 Ft
Targyévi értékcsokkenés (25%) 0 Ft
Netté érték 0 Ft
Programok-2002-s aktivalas ( 4 db)

Brutt6 értéke 6.925.000 Ft
Halmozott értékcsokkenés nyitd 6.925.000 Ft
Novekedés/csokkenés 0 Ft
Targyévi értékcsokkenés ( 25%) 0 Ft
Nett6 érték 0 Ft
Programok-2003-s aktivalas ( 3 db)

Bruttd értéke 1.637.500 Ft
Halmozott értékcsokkenés nyitd 1.637.500 Ft
Novekedés/csokkenés 0 Ft
Targyévi értékcsokkenés (25%) 0 Ft
Netto érték 0 Ft
Programok-2004-s aktivalas ( 1 db)

Brutté értéke 1.250.000 Ft
Halmozott értékcsokkenés nyitd 1.250.000 Ft
Novekedés/csokkenés 0 Ft
Targyévi értékcsokkenés (25%) 0 Ft
Nett6 érték 0 Ft




Programok-2008-s aktivalas ( 1 db)

Brutto értéke 138.000 Ft
Halmozott értékcsokkenés nyitd 69.400 Ft
Novekedés/csokkenés 0 Ft
Targyévi értékcsokkenés ( 25%) 69.400 Ft
Nett6 érték 0Ft
Ingatlanok

Idegen ingatlanon végzett beruhazas (Bathori u.4.)

Brutt6 értéke

67.750.041 Ft

Halmozott értékcsdkkenés nyito 40.972.997 Ft
Novekedés/csokkenés 0 Ft
Targyévi értékesokkenés (25%) 4.065.002 Ft
Netto értek 26.777.042 Ft
Egyéb berendezések, gépek jarmiivek

Berendezések, felszerelések

Biztonsagtechnikai berendezések ( 10 db)

Brutté értcke 4.356.851 Ft
Halmozott értékcsdkkenés nyitd 4.347.329 Ft
Novekedés 0 Ft
Targyévi értékcsokkenés ( 14,5%) 9.522 Ft
Netto érték 0 Ft
Pult rendszer

Brutt6 értéke 4.000.000 Ft
Halmozott értékcsokkenés nyitd 4.000.000 Ft
Novekedés 0 Ft
Targyévi értekcsokkenés ( 14,5%) 0 Ft
Netto érték 0 Ft
Irodagépek

Fénymaisolé gépek

Brutt6 értéke 3.042.500 Ft
Halmozott értékcskkenés nyitd 3.042.500 Ft
Novekedés/csokkenés 0 Ft
Targyévi értékcsokkenés ( 14,5%) 0 Ft
Netto érték 0 Ft




Faxok, faxtitkosito

Brutté értéke 2.328.375 Ft
Halmozott értékcstkkenés nyito 1.921.232 Ft
Novekedés/csokkenés 0 Ft
Targyévi értékcsokkenés ( 14,5%) 164.937 Ft
Nettd érték 242.206 Ft
Telefonok, telefonalkézpontok

Brutt6 értéke 2.438.466 Ft
Halmozott értékcsokkenés nyito 2.438.466 Ft
Novekedés/cs6kkenés 0Ft
Targyévi értékcskkenés ( 14,5%) 0 Ft
Nettd érték 0 Ft
Pénzszamolégépek (3 db)

Brutté értéke 705.000 Ft
Halmozott értékcsokkenés nyitd 705.000 Ft
Novekedés/cs6kkenés 0 Ft
Targyévi értékcsokkenés ( 14,5%) 0Ft
Nett6 érték 0 Ft
Televiziok, antenna

Brutto értéke 177.721 Ft
Halmozott értékcsokkenés nyitd 177.721 Ft
Novekedés/cs6kkenés 0 Ft
Targyévi értékcsokkenés (14,5%) 0 Ft
Nett6 érték 0 Ft
Call center-titkosit6

Brutt6 értéke 136.536 Ft
Halmozott értékcstkkenés nyitd 136.536 Ft
Novekedés/csokkenés 0 Ft
Targyévi értékcsokkenés ( 14,5%) 0 Ft
Netto érték 0 Ft




Szamitastechnikai eszko6zok

Szimitégépek, alkatrészek

Brutto értéke 24.006.576 Ft
Halmozott értékcsokkenés nyitd 24.006.576 Ft
Novekedés/csokkenés 0 Ft
Targyévi értékcsbkkenés (33%) 0 Ft
Netto érték 0 Ft
Nyomtatok

Bruttd értéke 3.815.125 Ft
Halmozott értékcstkkenés nyitd 3.815.125 Ft
Novekedés/csokkenés 0 Ft
Targyévi értékcsokkenés ( 33%) 0 Ft
Netto érték 0 Ft

Kovetelések

A Tarsasag a targyévben befektetési hitelezési tevékenységet nem végzett, ebbdl eredd

kovetelése a Tarsasagnak nincs.

A targyévben végzett halasztott pénziigyi teljesitési tevékenységbdl a mérlegfordulé napjan

kovetelés nem allt fenn.

A kovetelések kozott kapcesolt vallalkozéssal szembeni kovetelés nem talalhato.

A kovetelésekkel kapcsolatban elszamolt értékvesztés bemutatdsa a targyevi értékvestztés

kézés és visszairas rész alatt olvashatd.

A mérleg forduldnapjan tulajdonban 1év6 forgatasi célu értékpapirok

Belf6ldon kibocsatott, t6zsdén forgalmazott értékpapirok

Tozsdei részvények - belfoldi

Y-AllamiNy98 1 000 db 98 000 906 227 879 000
ECONET 70 000 db| 7000 000 8356 148 8260 000
Egis (demat) 10 600 db| 10 600 000 200 046 531 199 142 200
FHB t6rzs 100 3311db 331 100 4 307 748 4 360 587
Fotex Holding 9026 db 3791 3686 189 3438 906
Mol dem 27286 db| 27 286 000 392 875 879 470 601 642
Mtelekom 168 600 db| 16 860 000 120 380 472 122 909 400
OTP demat 112289 db| 11 228 900 609 651 513 613 434 807
Richter torzs 2722 db| 2722000 113 600 617 116 830 962




Synergon Inf 3195db 639 000 2 653 798 2 440 980
TVK Rt. 233 db 235 330 745 557 791 268
BUX kosar: 408 262 db| 77004 121 1457210679| 1543 089 752
Danubius 2353 db| 2353000 11 143 562 8350 797
HUMET dem 9033 db 54 198 584 990 153 561
PannEnergy dem 6 600 db 132 000 5864 175 5280 000
Phylaxia Rt. 27 500 dbj 5500000 3 695 253 2 365 000
Réba dem 3956db| 3956 000 2 880 684 2701948
Tobbi: 49 447 db| 11 995 698 24 184 164 18 860 036
Osszesen: 457709 db| 88999 819| 1481394842| 1561949 788

Toézsdei részvények - kiilfoldi

Titan Uranium 296 db 3 104 115 18 992
Urex Energy 2 050 db 21 95 995 6 885
Powertech Urani 72 db 7 18 126 4579
Osszesen: 2 418 db 218 237 30 455

Allamkétvények (dematerializalt)

2010/B 9 9 990,31 89913 90 377
365 napon beliili 9 89 913 90 377
2011/C 38 9 989,20 379 590 381 206
2011/B 38 9 893,57 375 956 376 641
2012/B 678 9 979,00 6 765 759 6 808 974
2013/D 421 9579,61 4033016 4 147 307
2013/E 3954 10 095,62 39918 076 39599 211
2014/C 6 9484,13 56 905 55 636
2015/A 34 583 10 280,69 355537231 352 060 646
2016/C 1089 9093,43 9902 741 9711767
2017/B 492 9 375,51 4 612 749 4 581 184
2017/A 413 9210,19 3 803 807 3824 194
2019/A 54 022 9067,02| 489 818 740 485 861 173
2020/A 86273 9 825,01 847633 145 834 884 958
2023/A 40 521 8904,89| 360835215 340 384 302
365 napon tali 222 528 2123672928 2082677 199
Osszesen: 222 537 2123762841 2082767576




Diszkontkinestarjegyek (dematerializalt)

D100113 101 9 975,30 1007 505 993 056
D100310 740 0 882,44 7313 004 7 288 993
D100505 6 813 9 785,91 66 671 376 66 777 790
D100630 500 9 687,59 4 843 795 4 859 245
Osszesen: 8 154 79 835 681 79 919 084

Belfoldon kibocsatott egyéb értékpapirok

Befektetésijegyek

%’Q.Ehla (dem)

132 367 683

1,059177

140 200 779

171275178

Osszesen:

132 367 683

140 200 779

171275178

Kotvények (dematerilaizalt)

FJ12NV01(03.13) 539 9 948,99 5362 505 5390 000
FJ13NF01(01.11) 5495 10 404,91 57 174 964 52 720 679
0JB2011/1(02.12) 1200 10 289,15 12 346 986 12 027 240
QFD100317 2543 9 763,87 24 829 513 24 829 513
QFD100714 4 047 9 401,53 38 048 005 38 048 005
QFD101013 39 887 9101,821 363044276| 363044276
QFD110126 20 633 8 853,58 182676002 182676002
QFF101030B07 8 588 9 594,33 82 396 077 85 880 000
QFF111028A09 1950 9 654,91 18 827 075 19 500 000
QFV100715A07 64 077 9939,99| 636925004 640770000
QFV110716A08 70 264 9923,30| 697250532 702640000
Osszesen: 219 223 2118880938 (2127525714

Tozsdén kiviili részvények

Erste OE dem 378 db 378 395.747 395.747
Erste t6rzs dem 616 db 616 660.070 660.070
Osszesen: 66.118db| 6.513.394 1.055.817 1.055.817




A QUAESTOR Ertékpapir Nyrt. értékpapirt a tirgyévben sajatszamlira nem adott és nem
vett kolesénbe, valamint ovadéki repoba. Tovabba nem vett részt masodlagos értékpapir
kibocsatasaban sem.

A targyévben tigyfelek megbizésara végzett értékpapir k6lesonzés sem tortént.

Aktiv iddbeli elhatarolasok

Bevételek aktiv iddbeli elhatarolasai

A bevételek aktiv idbeli elhatarolasanak jelent6sebb Gsszegei, €s azok id6beli alakuldsa az
alabbi:

Targyévi idoaramnyos kamat bevételelek 117.985 134.723
Osszesen: 117.985 134.723

Elhatarolt koltségek és raforditasok

A mérlegben aktiv idébeli elhatarolasként kimutatott koltségek és raforditasok a targyévben
nem szerepelnek.

Halasztott raforditasok

A mérlegben aktiv id6beli elhatarolasként kimutatott halasztott raforditidsok sem az el6z6
évben, sem a targyévben nem szerepelnek.

Sajat toke

Sajat toke valtozasa

A sajat toke elemeinek targyévi valtozasai, valamint a valtozasok okai az alébbiak:

Jegyzett toke 1.047.671 1.047.671 0
Jegyzett, de be nem fizetett téke 0 0
Toketartalék 106.255 106.255
Eredménytartalék 1.051.928 1.129.980 78.052
Lekotott tartalék 0 0
Ertékelési tartalék 0 0
Altalénos tartalék 61.769 0| -61.769
Mcérleg szerinti eredmény 16.283 116.489| 100.206
Sajat toke Osszesen 2.283.906 2.400.395| 116.489







