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1. A gazdalkodoé bemutatasa

1.1. Alakulas, a gazdalkodé f6 célja

A Quaestor Kurazsi Pénzpiaci Alap 1996-ban j6tt létre, befektetdi civil szervezetek
lehettek. 2000. szeptember 07.-e 6ta van nyilvanos forgalomban.

Az Alap létrejottét, mikodését és megsziinését szabalyoz6 térvény a 2001. évi CXX. a
Toékepiacrol sz616 térvény.

1.2. Tevékenységi kor

Az Alap a t6rvényi eldirasoknak megfeleléen, és annak keretei k&éz&tt az alapba
befolyt pénzekbél - azaz a befekteték altal megvasarolt befektetési jegyekbél befolyt
dsszegekbél - nyilvanosan forgalomba hozott értékpapirokat vasarol és ad el

Az Alap befektetési célja, hogy a Befektetési jegy tulajdonosok alapvetben rovid, egy
éven belili futamidére rendelkezésre all6 szabad pénzeszkézeinek belféldi pénzpiaci
eszkdzdkbe torténd befektetéseken keresztill, révid tdvon az adott kockazati szinten
elérhetd legmagasabb hozamot érje el.

‘Az Alapkezel6 az Alap portfolidjaban kizarélag

e A Kurazsi Alap dontéen Magyar allamadéssagot megtestesité értékpapirokba, igy
tobbek kozott a diszkont kincstarjegyekbe, kamatozé kincstarjegyekbe, fix, illetve
valtoz6 kamatozasu allamkotvényekbe, amelyek legfeliebb 365 nap hatralévé
futamidejliek, tovabba jegybank altal kibocsatott, illetve legfeliebb 365 nap
hatralévé futamidejli jegybanki garanciaval rendelkezd hitelviszonyt megtestesité
értékpapirokba fektet be.

o kamat kockazat kezelésére kizarblag fedezeti céllal hataridés és opciés
ugyletekbe,

e valamint pénzpiaci eszkézdkbe kivanja fektetni.

1.3. Tulajdonosok

Letétkezel6: Raiffeisen Bank Rt

Alapkezeld: Quaestor Befektetési Alapkezeld Zrt
Forgalmazé: Quaestor Ertékpapir Kereskedelmi és Befektetési Nyrt
A Kurazsi Alap befektetési jegyeit kizardlag belféldén forgalmazzak, barmely belfoldi

—-maganszemeély,-gazdasagitarsasag; és-koziilet megveheti.

1.4 Altalanos piaci kérnyezet

A mult esztendd - éles valtassal az évezred els6 jelentés pénziigyi valsaganak
kirobbanasat kovetéen - a likviditasbéség éveként vonulhat majd be a
tortenelemkonyvekbe A kormanyzati és jegybanki 0&szt6nz6 programoknak
kos » hetoen zteng ben usztak az e ekpaplrplaco 2009 ben meg ha nem |s
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ez volt a monetaris és fiskalis politika alkotéinak eredeti célja. A gazdasagok
Gjrainditasat elésegiteni hivatott — elsésorban hitelezést fokozni kivané — intézkedések
egy része bizonyosan célt ért, am jelentés hanyada inkabb a befektetési piacokon
fejtette ki hatasat. A globélis bizalmatlanség nyoman egymast vonakodva finanszirozé
gazdasagi szereplék az év soran massziv eszkdzvasarlasba kezdtek, ez vezetett -
ahhoz, hogy latvanyos részvénypiaci feltamadasnak lehettiink tandi.

‘A Lehman Brothers cs6djétél datalt krizisben a pénzigyi szektor ugyan végll
elkeriilte az 6sszeomlast, a gazdasag azonban erésen megsinylette a jelzalogpiaci lufi
kipukkanasaval megkezd6détt csapassorozatot A recesszi6 erbteljesnek bizonyult, az

" Egyestilt Allamokban ugyan négy egymast kévetd negyedévben csékkend GDP adat
(mélypont tavasszal: -6,4%) utan szeptember végére mar 2%-ot meghaladé éves
szintli ndvekedést jeleztek, am a karelharitas joval hosszabb folyamatot vesz majd
igénybe. A munkanélkiliségi rata 10%-0s magassaga 26 éve nem latott szintet jelez,
mikdzben az allamadéssag az egekbe szokétt a gazdasag elenkltesere €s
bankmentésre elkoltétt csillagaszati 6sszegek nyoman.

A kozponti bankok minden eszkdzt megragadtak, hogy mérsékeljék a gazdasagi
visszaesést, az év elején egymast kdvették a kilénbdzé bankmentd csomagok -
beindultak az eszkdzvasarlasi programok. Ez a tengerentilon gyakorlatilag azt
jelentette, hogy a Federal Reserve mindenféle értékpapirt (koztik jelentds
mennyiségl toxikus® kdtvényt) szivott fel a piacokrol, likviditast biztositva a papirok
tulajdonosainak — a bajban 1évé pénzintézeteknek. A Fed ekdézben 2008 decembere
6ta torténelmi mélyponton, 0,25%-on tartotta iranyad6 alapkamatat és az érvényben
Iévé elemzbi prognézisok alapjan leghamarabb 2010 masodik felében kezdodhet meg
a kamatszint emelése.

Eurépa nyugati fele egyelére még a kiutat keresi a godorbél, a jellemzben 4%-os éves
visszaesés ranyomja bélyegét az exportorientalt kelet-eurépai nemzetekre is. Az
Eur6-6vezet monetaris politikajanak alakitéi jéval ovatosabban nydltak mind a
‘kamatszinthez (az év elsé felében négy lépésben 2,5%-r6l 1%-ra mersekelve azt),
mind az eszk&zcserékhez is.

A kontinens feltorekvd orszagai kevés kivétellel az IMF inflzidjara szorultak, miutén a
globalis kockazatkerlilés hatasara elapadtak a forrasok — a toke a
legbiztonsagosabbnak tartott amerikai és nyugat-eurépai allampapirokban omilétt, a
legkeményebb id6szakban akar nulla kézeli hozam mellett is. Erre sziikség is volt, a
megugrott koltsegveteSI hlanyok okozta réseket valamibdl a fejlett orszagoknak is be

- kellett tomnie.

A vilaggazdasag magara talalasa 2010 masodik feléban valészim’j, a nemzetkﬁz
jellemzéhazak 2010-re 2%-os globalis névekedést prognosztizalnak, ugyanakkor a
gazdasagbszténzé eszkdzok kivonasa egyelére neuralgikus pontnak tnik. A W
alaka krizis — mely teérianak hivei szerint jelenleg a kézépsé agon jar a vilag —
——egyelbre-valészeriitlenebbnek-tlinik, mint_par_hénapja, .am_az_év_végi térténések .is
igazoltadk a peszimistabbakat. November végén Dubai jelezte: fizetési nehézségei
akadtak, azt pedig, hogy az Euréévezet egyik tagallamanak, Gérégorszag addssag-
besorolasa a magyar szint f6lé kerlilt brutalis allamhaztartasi hianya mlatt szintén
sokkolta a befektetdket. :

A részvénypiaci fellendilés 2009 elejen egyaltalan nem tint realis szcenanonak
Januarban folytatédott a tézsdeindexek hosszabb ideje tarté vergédése, az amerikai
S&P 500-as index évtizedes mélypontra siillyedt, a valsagban igen erésen érintett
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Citigroup kurzusa a korai '90-es évek szintjére zuhant, a legnagyobb tengerenttili
autogyartok pedig csédvédelembe menekiltek.

A zuhanéreplilés marciusban szakadt meg, elsésorban a négy meghatarozoé jegybank
(amerikai, brit, eurépai és japan) kdzds kidlldsa — és a massziv pénzpumpa
beinditasa, valamint az egyittesen végrehajtott kamatcsdkkentések hatéasara. Mivel a
jegybanki akciék nyoman csillapodtak a likviditasproblémak, nem kellett t6bbé
részvényeiktél szabadulni a befektetéknek, néhany meglepetést jelenté makroadat,
illetve a nyomott arakon beindulé akviziciok — elséként gyoégyszeripari megafiziok —
alapvetd fordulatot hoztak a t6zsdéken, az indexek az ég felé vették Gtjukat. Az év
kérdése sokaig az volt, vajon egy bika piacnak, vagy egy medvepiaci rallynak
minésil-e ez a nem mindennapi felfutas. A

“Nem csak a részvénypiacok szarnyaltak. A pénzbdség, valamint a javulé kilatasok a
nyersanyagok arat is emelték. Az olaj arfolyama hatalmas ugrast mutatott (+70%), az
arany pedig régi fényében tindokolt, kurzusa sosem latott magassagba emelkedett
(+26%). Tobbszér allt el az az érdekes — és nem is rovid ideig tartdé — szituacio, hogy
egyszerre tortek az égbe a részvények, a nyersanyagok, valamint a vallalati- és
allamkoétvényarak. -

Decemberre igen magas szintre emelkediek a részvényarak, a Dow Jones 20%-0s
éves teljesitménye a leggyengébbek kézé tartozott — a chicagoi bérze atfogd indexe
(Nasdaq) 45%-kal, a nyugat-eurépai benchmarkok 22-24%-kal javultak a 2008 év végi
szinthez képest. A gyorsjelentési szezonok sorra pozitiv meglepetésekkel szolgaltak
az Egyesiilt Allamokban — a vallalati profitok nem csokkentek olyan mértékben, mint
ahogy arra az elemz6k szamitottak. Ugyanakkor fi gyelmeztetd jel, hogy a P/E mutatok
szintén rekordmagassagba emelkedtek, sosem fizettek még ilyen nagy arat egy
részvényre juté vallalati eredményért. Ev vegére jelentosen csokkent a volatilitas, a
vonatkozd index lassan a békeidok szintjére sullyedt vissza.

A feltorekvé orszagokat féként érzékenyen érintette a krizis, hazank pedig
kivételezett helyzetben volt. A gazdasagi ndvekedés minimalis volt, féleg a térségben
dubérgd orszagaival sszehasonlitva. Ez raadasul magas finanszirozasi igénnyel
parosult, raadasul hitelezéket csak extrahozam igéretével lehetett meggy6zni.

Marciusban - a vilaggazdasag legdepresszidésabb id6szakban - ismét 6sszecsaptak a
hullamok. A magyar allampapirpiac gyakorlatilag m(ikédésképtelenné valt, a
Budapesti Ertéktézsdén hihetetlen mélységekbe stillyedtek az arfolyamok. Az lgen
szkeptikus kulpiaci hangok, a hitelmindsitékt6l kapott lerontott osztalyzatok és a
cslcsra ugrd orszagkockazati felar, valamint a 320 Ft-ot ostromldé eurdarfolyam

fémjelezte valsag tavasszal els6pérte a hitelességi problémakkal kiizdé Gyurcsany
kormanyt. A kés6bb feloszlott koaliciét alkoté kormanypartok két évtizedes legdjabb
demokraciank torténetének els6 konstruktiv bizalmatlansagi ind |tvanyaval Ievaltottak a
mlnlszterelnokot helyére Bajnai Gordont nevezve ki. o

~Amariindulaskor meglehetésen szik - mozgastérrel rendelkezd, szakértdinek tervezett

kormany az IMF feltételeinek teljesitésére, jelentds kiadascsokkentésre szoritkozott,
ezzel nyugtatta — sikeresen — a nemzetkdzi kézvéleményt. Az orszadg a Valutalap
(illetve az EU és a Vildgbank) altal hozzaférhetbvé tett hitelkeret teljes részét végll
nem hivta le (rendesen lesz mit tdrleszteni igy is), készénhetéen az idékdzben
megvaltozott befektetdi hangulatnak. A kockazatvallalasi hajlandésag emelkedésével
megjelentek a befektetsk a térségben, az AKK befagyasztott kétvényaukcidi is
Ujraindultak, sét sikeres devnzakotveny klbocsatas |gazolta a kedvezébb klimat. A

javulo hangulatra az MNB i
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fokozatosan cstkkentette a jegybank, az év eleji 10%-r6l decemberre 6,25%-ra
merséklédott az alapkamat. Az év végére egyes nemzetkdzi elemzéhazak véleménye
szerint hazank a térség ,éltanulojava” valt, ami mindenképp nagy elérelépés ahhoz
képest, hogy a frissen beiktatott amerikai elnok marciusban még Ukrajnaval egyutt
emlegette elrettentd példaként Magyarorszagot.

Idékézben Ggy tlinik, tarthaté lesz az idei koltségvetési hianycél. A finanszirozasi
képesség javulasédval foly6 fizetési mérleg meglepetésre aktivumba csapott at, a
visszaesd fogyasztas kévetkezményeként. A kilkereskedelmi mérleg sosem latott
tébblettel fog zarni, a csékkend exportnal még nagyobb mértékben szakadé behozatal
erdeményeként. Az inflaci6 meglodult, tobbek kézt az évkdzbeni kényszert
adbéemelés miatt, az allamadéssag pedig - nem meglepé mdédon — jelentésen
felduzzadt

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

Tavasszal 6t éves mélyponton, messze tizezer pont alatti szinten érte el az arok aljat
a BUX, ekkor mar tézsdeldzban égett a k6zben megemelt devizatdrlesztékkel sujtott
lakossag, boldog-boldogtalan OTP részvényesnek szamitott. A kisbefektetdi vasarlasi
kedv ezuttal be is j6tt, a t6zsdeindex a vezetd részvények massziv emelkedése
nyoman 21.000 pont kéril zarja az évet. A fellendllést csak egy ideig kisérte élénk
lizletmenet, a magyar papirokra felvett shortpozicidk kényszerzarasa a volument és
az arfolyamokat egyarant megugrasztotta. A tézsde az év folyaman gyakorlatilag
~egypapiros” lett, az tizletkétések tilnyomé része az OTP papirjahoz kotédott. A BET
blue chipjei mind komolyabb emelkedéssel zartak az évet, a kisebb papirok kézott
azonban nem egy akadt, melynek arfolyama tovabbra is lefelé tartott.

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

A BUX 75%-o0s éves novekedést mutatott fel, amivel kiemelkedett a térség amtgy jol

teljesitd tézsdéinek sorabdl is, mindazonaltal a BET részvényei klasszikus értékelési
modellek alapjan nem voltak tulértékeltebbenk mondhaték — egyszerlien naqvobb

esést szenvedtek el 2008-ban, mint a régids vetélytarsak.

Az Alapcsalad pénzpiaci befektetési alapja a hasonldé kategéridji alapokhoz
hasonldan jol teljesitett 2009-ben, kézben mintegy mentsvarat jelentett a biztonsagos
menedéket keresé — kockazatkeriildé - tdkének. Mivel a rovid Iejaratu magyar

o allampaplrok‘a“ﬁénzugyl valsag alatt is viszonylag keresettek voltak és az ismét
megjelend kockazatvallalasi kedv is elséként ebbe az iranyba hajtotta az allampapir-
piaci befektetSket, az alap visszatekinté hozama az év soran folyamatosan
emelkedett. A Kurazsi befektetési jegyek allomanya a 2008-ban (féleg a mindenaron
tézsdére igyekvd befekteték nyoman) elszenvedett jelentds esést kdvetéen az éven
beltli — lokalis részvénypiaci szélsbértékekhez kothetd - hullamzasoktdl eltekintve
Ienyegeben nem valtozott.
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A meérlegkészités napjaig a vallalkozas folytatasanak ellentmondé tényezé, kdrilmény
nem allt fenn, a Kurazsi Alap a belathaté jévében is fenn tudja tartani miikodését,
folytatni tudja tevékenységét, nem varhaté a miikédés besziintetése vagy jelentds
csdkkenése.

2. A szamviteli politika alkalmazasa

Az alap szamviteli politikajanak alapelve, hogy a reélis eredményt megbizhatban és
Osszehasonlithatéan mutassa ki, szamvitelileg alatdmassza és kimutatasai jovébeni
terveinek is alapjai lehessenek.

Az Alap kdényvvezetését és beszamol6 készitését a Szamviteli torvényen tllmenden a
215/2000 (XI1.11.) Kormanyrendelet szabalyozza.

2.1. Kényvvezetés médja

A szamviteli informaciés rendszer kialakitasa és mikddietése, a beszamold
bsszeallitdsa megbizott kiilsé szolgaltato feladata.

2.2, Kbényvvezetés pénzneme

A gazdalkodé konyveit magyar nyelven, forintban, a kettos kényvvitel elvel és
szabalyai szerint vezeti.

2.3. Kényvvizsgalat

A targyévi beszamolé szabalyszeriiségét, megbizhatésagat és valodisagat
kényvvizsgalo ellendrizte. A beszamolét hitelesitd kdnyvvizsgalé: PENZMENTO
Kdnyvvizsgalo, Adétanacsadé és Vallalkkozasi Kft (MKVK szam: 000255)
konyvvizsgaléi: dr. Rocskai Janos bejegyzett — pénziigyi intézményi mindsités(i -
kdnyvvizsgald, nyilvantartasi szama: 004148, munkatarsa Horvath Zsuzsanna —
befektetesi mindsités( - kdnyvvizsgélé, nyilvantartasi szama: 000040.

2.5. Beszamol6 forméja és tipusa

—.—.A Kurazsi Alap_a targyid6szakra az el6z6 lizleti évhez hasonl6an Kormanyrendeletben. .

eldirt mérleget és eredménykimutatast készit, amely az egyszerUSItett beszamolo egy
specialis valtozata.

Az eredmény megallapitdsanak moédja, szmten a Kormanyrendeletben elbirtaknak
megfeleléen: dsszkoltség eljaras.

A merleg és az eredménykimutatas tipusa - a jogszabalyl valtozasokon tal - az elozo

(izleti évhez képest nem valtozott. - o —

2.6. Mérlegkeészités id6pontja

A mérlegkészités valasztott idépontja januar 31. Az ezen idépontig ismertté valt, a
targyévet vagy az el6z6 éveket érinté gazdasagi események, kérillmények hatasait a
beszamolé tartalmazza.
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2.7. Jelentds dsszegli hibak értelmezése

Jelentds 6sszeglinek mindsil az Gzleti évben feltart, egy Uizleti évre vonatkozé hibak
hatasa, ha a sajat t6ke valtozasai abszolit értékének egylttes dsszege a vizsgalt
Uzleti évre készitett beszamol6 eredeti mérlegfé6sszegének 2%-at, vagy az 500 m Fi-
-ot meghaladja. Ebben az esetben a feltart hibak hatasa a targyévi beszamoléban nem
a targyévi adatok koézott, hanem elkilénitetten, el6zé6 évek moddositasaként keril
bemutatasra.

2.8. Lényeges hibak értelmezése

A megbizhaté és valoés képet lényegesen befolyasold hibaknak mindsilinek a feltart
hibak, ha 6sszevont és gongyodlitett hatasukra a feltaras évét megelozo Ozleti év
mérlegében kimutatott sajat téke legalabb 20%-kal valtozik. :

2.9. Ismételt kozzététel alkalmazésa

A megbizhaté és valdés képet lényegesen befolyasold, jelentds Osszegli hibak
feltarasa esetén a feltaras évét megel6z6 Uzleti év beszamoldjat az eredeti és a
moédositott adatok bemutatasaval, a médositasok kiemelésével a targyévi beszamolé
kézzétételét megelézéen ismételien kdzzé kell tenni.

A hibak egyes iizleti évekre gyakorolt hatasat ebben az esetben a targyévi beszamold
kiegészitdé meliékletében kell bemutatni.

2.10. "Jelentds Osszegli killonbozetek" értelmezése

Amennyiben a szamviteli politika mas része eltéréen nem rendelkezik, igy az egyes
tételeknél jelentdés dsszegnek az 1 m Ft-ot meghaladé 6sszeg mindsiil. A fogalom
alkalmazasa az el6z6 (zleti évhez képest nem valtozott. . '

2.11."'Jelent63 osszhatas" értelmezése

Amennyiben a szamviteli polittka mas része eltéréen nem rendelkezik, Ugy a
tételenként nem jelentds kilonbozeteket is figyelembe kell venni, ha a kiilénbézetek
Osszhatasa altal valamely mérleg- vagy eredménykimutatas sor értéke 1 millié forintot
meghalado értékben valtozik. A fogalom alkalmazasa az el6z6 Uzleti évhez képest
nem vaitozott. v

2. 12 Dewzas tetelek ertekelese

A kulfold: pénzértékre szolo vagy deviza alapl eszkozok és kotelezettsegek a

-mérlegben_nincsenek, ezért ezek_ énekelesenek hatasa sem tukrozodlk a merlegben

és az eredmenyklmutatasban

2.13. Ertekcsokkene5| Ielras elszamolasa

A Kurazsi Alap a 2001. évi CXX. térvényben eldirtak szerint immaterialis javakba, targyi
eszkdzbkbe nem fektethet be.

Befektetett eszkozok kozott tehat csak befektetési céllal vasarolt értékpapirok
lehetnek. A vasarolt értékpapirok csak akkor keriilhetnek a befekietett eszkdzok
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csoportjaba, azt az Alap kezel6je Gigy mindsiti, hogy befektetési céllal vasarolta és
éven belill varhatéan a papir nem jér le.

2.14. Ertékvesztések elszamolasa

Az értékvesziések elszamolasanak gyakorlata, az el6z6. Uzleti évhez képest a
jogszabalyi valtozasokon tilmenéen nem valtozott.

E szerint értékvesztés elszamolasa a szamviteli térvény szerint el®irt eseteken
tdimenéen a Kormanyrendeletben el6irt esetekben torténik, a hdrom hénapon tli
lejart kdvetelések és az aktiv idébeli elhatarolasok teljies dsszegében.

A harom hénapon beliili kovetelések esetében értékvesztést kell elszamolni, ha a
kényvszerinti értékhez képest az egyes tételek esetében a veszteseg Jellegu
killénbézet tartés és jelentés. o

2.15. Ertékpapirok értékelése

Az Alap porfélidjaban szereplé értékpapirokat a szamviteli torvény elbirasain
talmenden, a mar hivatkozott Kormanyrendeletben foglaltak szerint kell értékelni. E
szerint az értékpapirok leértékelése mellett a felértékelés is megengedett. |

Fuggetlenil attél, hogy befektetési vagy forgatasi céli az értékpapir, az év végi
értékelésnél a 215/2000 (XI.11.) Kormanyrendeletben leirt szamitas szerint kell

eljarni..

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

1. Tézsdén jegyzett értékpapir esetén (akar belf6ldon, akar kulféldén), akkor a
forgalommal sulyozott tézsdei atlagarfolyamot, vagy zaré arfolyamot (ezek
meghatarozasa és aladtamasztasa a belfoldi értékpapirok esetében a Magyar
Tékepiacban, a kiilféldi papiroknal a Bloombergben kozzétett devizas
zaréarfolyamokkal torténik.) 1

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

3. A tézsdén nem jegyzett és elismert piacon nem forgalmazott értékpapir setén, a
. tapasztalatiaradatokat, _a._kibocsaté_gazdasagi - helyzetet,_az_ertekpaplr jelen
értékét. ,

Az értekpapirok év végi értékelésének tovabbi specialitasa, hogy a beszeizes és a
fent leirt év végi értékelés kodzotti kiilonbséget az értékpapirok ertekeIeSI kulonbozetel
kozott kell szerepeltetni, a tékendvekménnyel szemben. . : «

Ezt az osszeget tovabba meg kell bontani, kamatbdl, osztalekbol azaz hozadekbol '
szarmazd és egyéb - lenyegeben a plac ertekeleset tukrozo arfolyamvaltozasbol

eredf - értékkildnbozetre.

2.16. Ki nem emelt tételek értékelése

Az el6zbekben ki nem emelt mérlegtételek az altalanos szabalyok szerint keriiltek
értékelésre, az értékelésben a jogszabalyi valtozasokon til médositas nem tértént.
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2.17. Szamviteli politika mas valtozasainak hatasa

A szamviteli politika mas, meghatarozé elemiben a jogszabalyi valtozasokon tul
jelentds modositas nem tortént.

3, "Mé'rlegv hez Ragcsdlédé kieg'észitések
?"1A',,E|67'6 éye_k médositésa

A korabbi (lezart) évekhez kapcsolédéan a targyévben ellenérzés, énellendrzés
semmiféle hibat nem tart fel, a mérleg korabbi idészakra vonatkozd korrekciékat nem
tartalmaz. ,

3.2. Osszehasonlithatésag

A szamviteli szabalyozasok valtozasa kovetkeztében a mérleg dsszetétele jelentésen
nem valtozott, atsorolasokat nem kellett végezni a korabbi év adataln az
6sszehasonlithatosag végett. o

Ertékelés valtozasa és annak hatasa

Az el6z6 Uzleti év merlegkészitésénél alkalmazott ertekele3| elvek - a =|ogszabaly|
eléirasok valtozasain til - nem valtoztak.

3.3. Forgbeszkozok
Ertékpapirok

Az évvegén a portfolibban I6v6 értékpapirok beszerzési értékének és év végi,
mérlegben szereplé értékének, valamint az értékkilénbbzeteknek a tételes
bemutatasat a kiegészité melléklet 1. szamu mellékletei tartalmazzak.

2009.12.31-én portfolibban szerepld értékpapirokra Gsszességében 11.516.773,- Ft
pozitiv értékkiilonbézet kertilt elszamolasra az alabbi bontasban:

ﬁ.__.__ﬁ___Hozadékbél_=kamatbc')l,_osztalékbél.Lszérmazé-értékkijI6nbézet.: -

= Kinestarjegyek . | 0.- Ft

OSSZESEN: L - 0-Ft

A hozadékokbdl szarmaz6 értékkulénbézet, gyakorlatilag az id6aréhyos kamatokat
hozamokat és a varhaté osztalékokat tartalmazza, amelyeket az alapokra vonatkozo
elbirasok szerint igy kell aktivalni és nem az aktiv elhatarolasok kozott

Egyéb értékkiilénbozet:
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- Kincstarjegyek: 11.516.773.- Ft
OSSZESEN: 11.516.773,- Ft

Az értékpapirok 2009.12.31-i kdnyvelés szerinti értékelése eltér a 2009.12.31-i nettd
eszkbzeértéktdl. Az eltérést az okozza, hogy a nettd eszkozértékben az egyik diszkont
kincstarjegy értéke nem a z AKK atlagarfolyamon lett meghatarozva.

Az Alapnak sem a targyévben, sem az azt megel6z6 évben szarmaztatott, értékpapir
kdlcsdénbeadés, 6vadéki repo ligylete nem volt. Ebb&l kévetkezéen az Alap nem
rendelkezik — nem kell rendelkezzen - kapott ill. adott fedezettel, biztositékkal,
ovadékkal, garancia és kezesség vallalassal.

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

Az Alapkezelb az Alap befektetési jegyei utan, hozamra és t6ke megovasara lgeretet
nem tett. : :

3.4. Ertékvesztések

A Kurazsi Alap mérlegében a kovetelésekhez kapcsolédéan nyilvantartott
értékvesztés sem az el6z6 Gzleti évben, sem a targyévben nem szerepel, ilyen cimen
visszairasra sem kerdilt sor.

Ertékvesztést a targyévben az aktiv iddbeli elhatarolasokra sem kellett elszamolni.

3.5. Id6beli elhatarolasok

A Kurazsi Alap a targyévben csak atmend passzivat képzett. Az id6beli elhatarolasok
a Szamviteli térvény Aaltalanos elbirasai alapjan torténtek, figyelembe véve a
Kormanyrendelet idevonatkozé eléirasait, mely szerint a kétvényekre évvégén jaré
idéaranyos kamatot nem az aktiv elhatarolasok kozott kell kimutatni a pénziigyi
bevételekkel szemben. Valamint az aktiv idébeli elhatarolasok teljes &sszegében
ertékvesztést kell elszamolni, az aktiv idébeli elhatarolasokon beliil.

3.6. Sajat téke

Indulétoke alakulasa

**_,,WWAZ Alap_Induld_t6kéje 2009 év_végén 251.344.893 db_volt_1,-Ft-os _névérték(i
befektetési jegybdl alit, amelynek 99%-a maganszemeélyek tulajdonaban volt.

Az alap Indulé t6kéje folyamatosan valtozik, mivel nyilt végi. Az Indulé téke 2008 év
végére 275.037.861 db volt, majd 2009-ben a fenti értékre csdkkent. Az ezt
befolyasol6 piaci és egyéb tényezdk az 1.4 pont alatt kertiltek bemutatasra.

3. 7 Céltartalékok

A merlegben celtartalek sem az eléz6 évben, sem a targyevben nem szerepel a
kérilmeények céltartalék képzését nem indokoltak.
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3.8. Mérlegen kiviili tételek

A gazdalkodénak a mérlegben nem latsz6, a mérleg fordulénapjaig le nem zart
tgyletek miatti fliggd, vagy biztos (jovobeni) kotelezettsége nincs.

Olyan, a mérlegben meg nem jelend pénzigyi kotelezettség, amely a penzugy|
‘helyzet értékelése szempontjabél jelentéséggel bir, a fordulénapon nem volt.

A mérlegben nem latszd, mas lényeges tétel nem kivan bemutatast.

4, Efedménykimutatéshoz kapcsolédé kiegészitések

4.1. Eloz6 évek médositasa

A korabbi (lezart) évekhez kapcsolédéan a targyévben ellendrzés, Snellendrzés
semmiféle hibat nem tart fel, az eredménykimutatas korabbl |ddszakra vonatkozo

korrekcmkat nem tartalmaz.

4.2. Osszehasonlithatésag

A szamviteli szabalyozasok valtozasa kovetkeztében az eredménykimutatas
Osszetétele nem valtozott, atsorolasokat nem kellett vegeznl a korabbi év adataln az
6sszehasonlithatésag vegett.

4.3. Bevételek

Az Alap a 2009.-s Uzleti év soran, 17.637.428.031,- Ft nyereséget ért el a penzugy|
miveletekbdl, a tavalyi eredményhez (9.986.166.135,- Ft) képest 43%-o0s novekedést
jelent.

Ez lényegében két dologbdl tevédik Ossze. Egyrészt az értékpapir kereskedelmi
tevekenység eredményébdl, amelynek 2009 évi eredménye 60.976.994,- Ft nyereség,
valamint a befektetési jegyek eladasanak arfolyam kilonbodzetébdl, amelynek
eredménye 17.576.451.037,- Ft nyerség, volt.

A bazisévhez képest a befekietési jegyek eladasanak értékkiilonbozete 44%-al

—————csOkkent,-a-kereskedelmi-tevékenység-eredménye-56%-=al-cstkkent.-Az-eredmény———— =

névekedését lényegében a befektetési jegy eladas volumenének névekedése okozta,
ugyanakkor a visszavételek miatt az allomany 6sszességében évvégére cstkkent.

A visszavasarlasok negativ eredményhatasa a koényvelési kormanyrendeletben
_eléitak_miatt nem _az_ eredmenyben csapodnak__le,_hanem a_forras_oldalon_ kulonu,,_‘,,,,,‘,, .
sorban jelennek meg. .

A fenti pénziigyi eredményt a mlkodési koltségek (27.524.145,- Ft) csokkentették. és
az egyeéb raforditasok (294.310,- Ft) csokkentették.

gy az 2008.-s uzleti év alatt a KuraZSI Alap 9.958. 493 455,- Ft merleg szermtl
eredményt ért el. .
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4.4. Raforditasok

Kéltségek kbltségnemenként

A koltsegek kdltségnemenkénti megoszlasat mutatja be az alabbi tablazat:

Koltségnem Osszeg |Megoszlas

(eFt) (%)
Anyagjellegii réforditasok 11,634 100.0
Szemelyi jellegli raforditasok , 0 0.0
Ertékcsokkenési leiras - 0 0.0

A miikddési kbltségek, az anyagijellegt raforditasokon beliil a kévetkezé
koltségnemekbdl tevédnek bssze:

Koltségnem - Osszeg |Megoszlas

(eFt) (%)
Anyag kéltség 0 0.0
_lgénybe vett szolgaltatasok 4,912 42,22
Egyéb szolgaltatasok 6,722 57,78
Eladott éru, szolgaltatas _ o 0 0.0
Koltsegnemek osszeser : f 11634 @ 1000

Rendkiviili raforditasok

Az Aranytallér alap a targyévben rendkiviili raforditast nem szamolt el.
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5. Cash-flow

1 Adézas elétti eredmény (+-) 9,958,493| 17,625,794
2 Elszamolt amortizacié (+) 0 0
3 Elszamolt értékvesztés és visszairas (+-) 0 0
4 Céltartalék képzés és felhasznalas killénbézete (+-) 0 0
5 Befektetett eszkozok értékesitésének eredménye (nyereség - 0 0
veszteség +)
6 Szallitéi kételezettség valtozasa (+-) -1,381 -189
7 Egyéb révid lejarata kételezettség valtozasa (+-) 0 0
8 Passziv id6beli elhatarolas valtozasa (+-) 110 -19
9 Vevokovetelés valtozasa (+-) -18,813 -2,289
10 |Forgbeszkézék (vevbkovetelés és pénzeszkdz nélkiil) 1,068,565 11,524
valtozasa (+-) ‘
11 Aktiv idébeli elhatarolas valtozasa (+-) 0 0
12 Fizetett, fizetendd adé (nyereség utan) (-) 0 0
13 | Fizetett, fizetend® osztalék, részesedés (- 0 0

14

Befektetett eszkézok beszerzése (=)

15

Befekietett eszkézok eladasa (+)

16

Kapott osztalék, részesedés (+

17 Reszvenyklbocsatas t6kebevonas bevetele (+)

18 Kotvény, hitelviszonyt megtestesité értekpaplr kibocsatasanak 0 0
bevétele (+)

19 Hitel és kélcson felvétele (+) 0 0

20 Hosszt lejaratra nyUjtott kdlcsondk és elh. bankbetétek 0 0
torlesztése, megsz(int., bevalt. (+)

21 Veglegesen kapott pénzeszkoz (+) 0 0

22 Részvénybevonas, tbkekivonas (tékeleszallitas) (-) -11,002,575 | -17,630,529

23 | Kotvény és hitelviszonyt megtestesitd értékpapir 0 0

' visszafizetése (-)

24 Hitel és kdlesdn torlesztése és visszafizetése (-) 0 0

25 | Hosszl lejaratra nyUijtott kolcsonok és elhelyezett bankbetetek 0 0
()

26 | Véglegesen atadott pénzeszkéz (-) 0 0

27 | Alapitdkkal szembeni, illetve egyéb hosszu Iejaratu -0 0

kotelezettségek valtozasa (+-
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6. Tajékoztatd adatok

6.1. Vezet? tisztségvisel6k
A beszémolé aléiréja

Az éves beszamolot a KuraZS| AIap kepwseletere jogosult alabbl szemely koteles
alairni:

Palumby L&szl6, Quaestor Befektetési AlapkezelS Rt igazgatosagi tagja
Kényvvizsgalo altal felszamitott dijak |
A targyévi lzleti évre vonatkoz6an a kényvvizsgalé altal kizarolag kényvvizsgalati dij

kerlt felszamitasra, mas szolgaltatasokat ellenériék fejében a kdnyvvizsgalé nem
" nydjtott. A beszamolo kdnyvvizsgalataért felszamltott dij osszege 120 000+AFAIho

6.2. Bér- és létszamadatok

Léts_zémadatok

A Kurazsi Alap a munkavallalét nem foglalkoztathat.

6.3. A megbizhato és valés 6sszképhez sziikséges tovabbi adatok

A szamviteli térvény elbirasainak alkalmazasa; a szamviteli alapelvek érvényesitése
elegend6 a megbizhatd és valdés dsszképnek a merlegben eredmeny-klmutatasban
torteno bemutatasahoz . ‘
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