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1. A gazdalkodo bemutatasa

1.1. Alakulas, a gazdalkodé f5 célja

A Tallér Ertékpapir Alap 1993-ban Zartvégii alapként jott létre. 1997.01.01 én
alakitottak nyiltvégli értékpapir Alappa (régi neve: Tallér Nyiltvég(i Ertékpapir
Befektetési Alap).

Az Alap létrejottét, miikodését és megsziinését szabalyozé térvény a 2001. évi CXX. a
Tokepiacrol sz6l6 torvény.

1.2. Tevékenységi kor

Az Alap a torvényi elSirasoknak megfeleléen, és annak keretei kézétt az alapba -
befolyt pénzekbdl - azaz a befektetok altal megvasarolt befektetési jegyekbol befolyt
Osszegekbdl - nyilvanosan forgalomba hozott értékpapirokat vasarol és ad el

Az Alap portféliéjanak elemei:

e A Tallér Alap dontéen Magyarorszag és a gazdasagilag fejlett OECD-tagallamok,
kuléndsen az Eurépai Unidéhoz 2005-ben csatlakozott orszagok (igy Csehorszag ,
Lengyelorszag) tézsdéire bevezetett tarsasagok értékpapirjaiba, nyllvanosan
forgalomba hozott és t6zsdén jegyzett (forgalmazott) kétvényeibe és allamilag
garantalt, tézsdén jegyzett (forgalmazott) értékpapirokba fektet be.

o Az Alapkezel6 az Alap portfoliéjat elsédlegesen OECD tagorszagok, killéndsen az
Eurépai Unidhoz leghamarabb csatlakozni kivané ill. 2005-ben csatlakozott
orszagok kormanyai dltal kibocsatott egy éves vagy annal hosszabb lejaratt
tézsdén jegyzett (forgalmazott) allami értékpapirokba illetve az OECD
tagorszagokban székhellyel rendelkezé kulféldi  vallalkkozas altal  kulfoldi
pénznemben kibocsatott, j6 pénzlgyi megitélés ala esé egy éves vagy annal
hosszabb lejérati t6zsdén jegyzett (forgalmazott) vallalati kétvényekbe és mas
hitelviszonyt megtestesité értékpapirokba kivanja fektetni, maximum a sajat téke
maximum 50%-ig.

e Az Alap eszkdzeinek egy részét az Alapkezel6 a fent emlitett orszagokban
székhellyel rendelkezd, és ezen orszagok tézsdéire tézsdéin jegyzett
—————(forgalmazott)——részvényekbevagy-mas, vallalkozasban—fennall6—részesedést
megtestesitd értékpapirokba fekteti, minimum a portfolié 50%-ig maximum 85%-ig
e Az alapkezelési szabalyzatban meghatarozott engedélye alapjan fektethet OECD
tagorszagok, féként az Eurépai Uniéhoz leghamarabb csatlakozni kivané orszagok
-6zsdéin, kizarélag -fedezeti- célbol kotott - szarmazékos...iigyletekbe, . kiilonésen
~_részvényekre, részvényindexekre, kotvenyekre allampapirokra, kamatszintekre
illetve devizdkra kotheté hataridés és OpCIOS ugyletekbe, valamint forward
megallapodasokba.

e Az el6z6 pontban leirt engedély alapjan az alap kizarélag az adas-vételek kozott
Ujra befektetési céllal keletkezett pénzosszegeket OECD tagorszagokban mukodo
bankoknal elhelyezett latra sz616 betétekben tarthatja.




1.3. Tulajdonosok

Letétkezels: Raiffeisen Bank Rt
Alapkezel6: Quaestor Befektetési Alapkezelé Rt
Forgalmazé: Quaestor Ertékpapir Kereskedelmi és Befektetési Rt, Erste Bank Rt

A Tallér Alap befektetési jegyeit kizarélag belfldén forgalmazzak, béfmely belfoldi
maganszemély, gazdasagi tarsasag, és kézilet megveheti. ;

1.4 Altalanos piaci kérnyezet

A mult esztendd - éles véltassal az évezred els jelentés pénzugyi valsaganak
kirobbanasat kévetéen - a likviditasb6ség éveként vonulhat majd be a
torténelemkonyvekbe. A kormanyzati és jegybanki &szténzé programoknak
készdnhetéen pénztengerben lsztak az értékpapirpiacok 2009-ben, meég ha nem is
ez volt a monetaris és fiskalis politika alkotéinak eredeti céljia. A. gazdasagok
ujrainditasat elésegiteni hivatott — elsésorban hitelezést fokozni kivané — intézkedések
egy része bizonyosan célt ért, am jelentés hanyada inkabb a befektetési piacokon
fejtette ki hatasat. A globalis bizalmatlansag nyoméan egymast vonakodva finanszirozé
gazdasagi szereplok az év soran massziv eszkdzvasarlasba kezdtek, ez vezetett
ahhoz, hogy latvanyos részvénypiaci feltamadasnak lehettiink tandi. o

A Lehman Brothers csédjétsl datalt krizisben a pénzigyi szektor ugyan végl
elkerlilte az Gsszeomlast, a gazdasag azonban erésen megsinylette a jelzalogpiaci Iufi
kipukkanasaval megkezdédott csapassorozatot. A recesszié erételjesnek bizonyult, az
Egyesiilt Allamokban ugyan négy egymast kéveté negyedévben csékkend GDP adat
(mélypont tavasszal: -6,4%) utan szeptember végére mar 2%-ot meghaladé éves
szintli ndvekedést jeleztek, am a kéarelharitas jéval hosszabb folyamatot vesz majd
igénybe. A munkanélkiliségi rata 10%-os magassaga 26 éve nem latott szintet jelez,
mikdzben az dllamadéssag az egekbe szokstt a gazdasag élénkitésére és
bankmentésre elkoltott csillagaszati 6sszegek nyoman. '

A kdzponti bankok minden eszkézt megragadtak, hogy mérsékeliék a gazdasagi
visszaesést, az év elején egymast kovették a kildnbozd bankmenté csomagok -
wmﬁabein‘duItakﬁaz_eszkézvésérlési_programok.*EznaJengerentL’llon*-g.y.akorlatilag~aztﬁ*.__m
jelentette, hogy a Federal Reserve mindenféle értékpapirt (k6ztik jelentés
mennyiségl ,toxikus” kétvényt) szivott fel a piacokrol, likviditast biztositva a papirok
tulajdonosainak — a bajban lévé pénzintézeteknek. A Fed ekézben 2008 decembere
Gta torténelmi mélyponton, 0,25%-on tartotta iranyadd alapkamatat és az érvényben
~1év6-elemzéi-prognézisok-alapjan leghamarabb 2010-masodik felében kezdédhet meg

akamatszintemelése. -~ o |

Eurépa nyugati fele egyelére meg a kiutat keresi a g6dorbél, a jellemzden 4%-os éves
visszaesés ranyomja bélyegét az exportorientalt kelet-eurépai nemzetekre is. Az
Eur6-6vezet monetaris politikajanak alakitoi joval O6vatosabban nydltak mind a
kamatszinthez (az év els6 felében négy lépésben 2,5%-rél 1%-ra mérsékelve azt),
mind az eszkdzcserékhez is. '
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A kontinens feltérekvd orszagai kevés kivétellel az IMF inflzidjara szorultak, miutan a
globalis kockazatkeriilés hatdsdra elapadtak a forrasok - a tdke a
legbiztons&gosabbnak tartott amerikai és nyugat-eurépai allampapirokban 6mlétt, a
legkemeényebb idészakban akar nulla kézeli hozam mellett is. Erre szilkkség is volt, a
megugrott kdltségvetési hianyok okozta réseket valamibél a fejlett orszagoknak is be
kellett tdmnie.

A vnlaggazdasag magara talalasa 2010 masodik feléban valészinli, a nemzetkoz
jellemzdhazak 2010-re 2%-os globélis névekedést prognosztizalnak, ugyanakkor a
gazdasagdszidonzd eszkdzok kivonasa egyelére neuralgikus pontnak tlnik. A W’
alaku krizis — mely teéridnak hivei szerint jelenleg a kézépsd agon jar a vilag —
‘egyeldre valészeriitienebbnek tlinik, mint pér hénapja, am az év végi torténések is
“igazoltak a peszimistabbakat. November végén Dubai jelezte: fizetési nehézségei
-akadtak, azt pedig, hogy az Euréévezet egyik tagallamanak, Gérégorszag adéssag-
besorolasa a magyar szint f6lé kertlt brutdlis allamhéztartasi hianya miatt, szintén
sokkolta a befektetOket.

A részvénypiaci fellendilés 2009 elején egyaltalan nem tlint realis szcenarionak.
Januarban folytatédott a t6zsdeindexek hosszabb ideje tarto vergédése, az amerikai
S&P 500-as index évtizedes mélypontra siillyedt, a valsagban igen erésen érintett
Citigroup kurzusa a korai '90-es évek szintjére zuhant, a legnagyobb tengerentili
autogyarték pedig csédvédelembe menekiiitek.

A zuhanorepules marciusban szakadt meg, elsésorban a négy meghatarozo jegybank
(amerikai, brit, eurépai és japan) kézbs kidlldsa — és a massziv pénzpumpa
beinditasa, valamint az egylttesen végrehajtott kamatcsdkkentések hatasara. Mivel a
jegybanki akciok nyoman csillapodtak a likviditasproblémak, nem kellett tobbé
részvényeiktdl szabadulni a befektetéknek, néhany meglepetést jelenté makroadat,
illetve a nyomott arakon beindul6 akviziciék — elséként gyégyszeripari megaflziok —
alapvet6 fordulatot hoztak a tézsdéken, az indexek az ég felé vették utjukat. Az év
kérdése sokaig az volt, vajon egy blka piacnak, vagy egy medveplam rallynak
minésiil-e ez a nem mindennapi felfutas.

- Nem csak a részvénypiacok szarnyaltak. A pénzb&ség, valamint a javulé kilétésok a
- nyersanyagok arat is emelték. Az olaj arfolyama hatalmas ugrast mutatott (+70%), az
arany pedig régi fényében. tiindokolt, kurzusa sosem latott magassagba emelkedett
(+26%). Tobbszor allt eld az az érdekes — és nem is révid ideig tarté — szituacio, hogy
egyszerre tortek az égbe a reszvények a nyersanyagok, valamint a véllalatn- és
allamkoétvényarak.

. Decemberre igen magas szintre emelkedtek a részvényarak, a Dow Jones 20%-os
éves teljesitménye a leggyengébbek kézé tartozott — a chicagoi bérze atfogé 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 elemzok szamitottak. Ugyanakkor fi igyelmeztetd jel, hogy a P/E mutatok
szintén rekordmagassagba emelkedtek, sosem fizettek még ilyen nagy éarat egy
részvényre jutd vallalati eredményért. Ev végére Jelentosen csokkent a volatllltas a
vonatkozé index lassan a bekeldok szintjére stllyedt vissza.

A feltérekvd orszagokat fékeént érzékenyen érintette a krizis, hazank pedlg
kivetelezett helyzetben volt. A gazdasagi névekedés minimalis volt, féleg a térségben
dubdrgé orszagaival 6sszehasonlitva. Ez rdadasul magas finanszirozasi igénnyel
parosult raad'sul hltelezoket cs kextrah i




4-

Marciusban - a vildAggazdasag legdepressziésabb idészakban - ismét 6sszecsaptak a
hullamok. A magyar allampapirpiac gyakorlatilag mikodésképtelenné valt, a
Budapesti Ertéktézsdén hihetetien mélységekbe stillyedtek az arfolyamok. Az |gen
szkeptikus kilpiaci hangok, a hitelmindsitéktél kapott lerontott osztalyzatok és a
cstcsra ugré orszagkockazati felar, valamint a 320 Ft-ot ostromldé eurbarfolyam
fémjelezte valsag tavasszal elsdporte a hitelességi problémakkal kiizdé Gyurcsany
kormanyt. A késbbb feloszlott koaliciét alkotd kormanypartok két évtizedes legujabb
demokraciank térténetének elsé konstruktiv bizalmatlansagi inditvanyaval levaltottak a
miniszterelndkot, helyére Bajnai Gordont nevezve ki.

A mar induladskor meglehetésen sziik mozgastérrel rendelkez6, szakértdinek tervezett
kormany az IMF feltételeinek teljesitésére, jelentds kiadascstkkentésre szoritkozott,
ezzel nyugtatta — sikeresen — a nemzetk6zi kbzvéleményt. Az orszag a Valutalap
(illetve az EU és a Vilagbank) altal hozzaférhetévé tett hitelkeret teljes részét végal
nem hivta le (rendesen lesz mit torleszteni igy is), készdnhetéen az idékdzben
megvaltozott befektetéi hangulatnak. A kockazatvallalasi hajlandésag emelkedésével
megjelentek a befektetbk a térségben, az AKK befagyasztott kétvényaukciéi is
Ujraindultak, sé6t sikeres dewzakotveny kibocsatas igazolta a kedvez6bb klimat. A
javulé hangulatra az MNB is reagalt. A krizis kirobbanasakor megemelt kamatszintet
fokozatosan csokkentette a jegybank, az év eleji 10%-rél decemberre 6,25%-ra
mérséklGdott az alapkamat. Az év végére egyes nemzetkdzi elemzéhazak véleménye
szerint hazank a térség ,éltanuléjava” valt, ami mindenképp nagy el6relépés ahhoz
képest, hogy a frissen beiktatott amerikai elnék méarciusban még Ukrajnaval egyiit
emlegette elrettentd példaként Magyarorszagot. ,

Id6kdzben ugy thnik, tarthatd lesz az idei koéltségvetési hianycél. A finanszirozasi
képesség javuldsaval folyo fizetési mérleg meglepetésre aktivumba csapott at, a
visszaesd fogyasztas kdvetkezményeként. A kilkereskedelmi mérleg sosem latott
tébblettel fog zarni, a cs6kkend exportnal még nagyobb mértékben szakadé behozatal
erdeményeként. Az inflaci6 meglodult, tobbek kozt az évkozbeni kényszeri
adéemelés miatt, az allamadéssag pedig - nem meglep6 médon — jelentésen
felduzzadt

A Budapesti Ertéktézsde természetesen igazodott a nemzetkézi trendhez, bar némi
ktlénbseg azért mutatkozott. A tél folyaman — a méashol elszenvedett veszteségek
nyoman kényszerlikvidalokat kivéve - messze elkertlték a magyar bérzét a kiilfoldi
befekteték, a forgalom minimalis volt, az arak gyorsan olvadtak, akadt 12%-os
zuhanast hozo hét is.

a BUX, ekkor mar tézsdelazban égett a kzben megemelt devizatdrlesztkkel sujtott
lakossag, boldog-boldogtalan OTP részvényesnek szamitott. A kisbefektetc’ii vasarlasi
kedv ezittal be is jott, a tézsdeindex a vezeté részvények massziv emelkedése
nyoman 21.000 pont korill zérja az évet. A fellendilést csak egy ideig kisérte. élénk

tizletmenet, a magyar papirokra félvétt shortpoziciok kenyszerzarasa a volument és
az arfolyamokat egyarant megugrasztotta. A tézsde az év folyaman gyakorlatilag
~egypapiros” lett, az tizletk6tések tilnyomd része az OTP papirjahoz kotddott. A BET
blue chipjei mind komolyabb emelkedéssel zartak az évet, a kisebb papirok kozott
azonban nem egy akadt, melynek arfolyama tovabbra is lefelé tartott.

Nem igazan kedvezett az év a t6zsdei bevezetéseknek, két példa azonban akadt A
Phylaxia majusban vitte tézsdére a KEG pakettjét, a KulcsSoft oktéber végén
debutalt, egyik esemény sem rengette meg a parkettet. Igen jol sikeriilt viszont az

Tavasszal-0t-éves-mélyponton, messze-tizezer-pont-alatti-szinten-érte-el-az-arok-aljat———— —
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RFV jdliusi részvénykibocsatasa, gyorsan lejegyezték a felajanlott mennyiséget,
bénuszként a papir a legjobban teljesité hazai részvény volt 2009-ben.

A BUX 75%-o0s éves ndvekedést mutatott fel, amivel kiemelkedett a térség amdgy jol
teljesitd t6zsdéinek sorabdl is, mindazonaltal a BET részvényei klasszikus értékelési
modellek alapjan nem voltak tulértékeltebbenk mondhaték — egyszertien nagyobb
esést szenvedtek el 2008-ban, mint a régids vetélytarsak.

A QUAESTOR Befektetési Alapcsalad kelet-eurpai részvény befektetési alapja
jellemzéen lekdvette a mogottes piaci teljesitményt. Az erésen megtépazott régios
részvénypiacok tavasszal megkezdett fellendiilésével az alap jegyeinek arfolyama
fokozatosan emelkedett, és bar a 2007-es részvénypiaci rekordszint idején elért
- cslcsot egyeldre csak megkézeliteni tudta kurzusa, az Alap el6z6 évi veszteségét
telies mértékben ledolgozta, a visszatekinté hozam 2009 végére igen jelentds
magassagba jutott. A Tallér befektetési jegyek allomanya a tbézsdei szarnyalas
ellenére nem valtozott szamottevden, kisebb ndvekedést mutatott az év soran.

A mérlegkészités napjaig ezért a vallalkozasi tevekenyseg folytatasanak ellentmondo
tenyezd korulmeny nem allt fenn. o

2. A szamviteli politika alkalmazasa

Az alap szamviteli politikajanak alapelve, hogy a realis eredmenyt megbizhatdan és
dsszehasonlithatban mutassa ki, szamvitelileg alatamassza és klmutatasal jovébeni

terveinek is alapjai lehessenek.

Az Alap kényvvezetését és beszamold készitését a Szamviteli térvenyen tulmenoen a
215/2000 (XI1.11.) Kormanyrendelet szabalyozza. .

2.1. Kdnyvvezetés mddja

A szamviteli- informacios rendszer kialakitasa és mukodtetese a beszamolo
Osszeallitasa megbizott kills6 szolgaltato feladata. -

2.2. Kdnyvvezetés pénzneme

A gazdalkodé | konyyelt_magyaLnyel\Len,_iczrmtban,_a_ketto.&_Konw_\atel_elvel és
szabalya| szennt vezetl . : ; : ,

2.3. Konvazsgalat

—-A__targyevi... beszamol6.szabalyszerliségét, .megbizhatésagat . és-. valodisagat -
konvazsgalo ellenérizte. A beszamolét hitelesité kdnyvvizsgalo: PENZMENTG
Koényvvizsgalo, Adétanacsadé és Vallalkozasi Kft (MKVK szam: 000255)
kényvvizsgéldi: dr. Rocskai Janos bejegyzett — pénzigyi intézményi minésitési -
kényvvizsgald, nyilvantartasi szama: 004148, munkatarsa Popovicsné Pal6cz Mana—
befektetési. mmosﬂesu konyvv:zsgalo nyllvantartaSI szama 000593. o
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2.5. Beszamol6 formaja és tipusa

A Tallér Alap a targyidészakra az el6z6 Uzleti évhez hasonléan Kormanyrendeletben
el6irt merleget és eredménykimutatast készit, amely az egyszerisitett beszamolé egy
specialis valtozata.

Az eredmény megallapitdsanak modja, szintén a Kormanyrendeletben elirtaknak
megfeleléen: sszkoltség eljaras.
A Taller Alap kodltségeit csak kéltségnemenként vezeti az 5. szamlaosztalyban.

A mérleg és az eredménykimutatas tipusa - a jogszabalyi valtozasokon tul - az el6z6
Uzleti évhez képest nem valtozott. '

2.6. Mérlegkészités idépontja

A mérlegkészités valasztott iddpontja januar 31. Az ezen id6pontig ismertté valt, a
targyévet vagy az el6z6 eveket erinté gazdasagi események, korillmények hatasait a
beszamol6 tartalmazza. .

2.7. Jelentbs 6sszegli hibak értelmezése

Jelentds dsszeglinek mindsil az tzleti évben feltart, egy tzleti évre vonatkozé hibak
hatadsa, ha a sajat toke véltozasai abszolut értékének egyittes Gsszege a vizsgalt
tizleti évre készitett beszamolé eredeti mérlegféésszegének 2%-at, vagy az 500 m Ft-
ot meghaladja. Ebben az esetben a feltart hibak hatasa a targyévi beszamoléban nem
a targyévi adatok kozétt, hanem elkilonitetten, elozo évek modosntasakent kertll

bemutatasra.

2.8. Lényeges hibak értelmezése

A megbizhat6 és valds képet lényegesen befolyasolé hibaknak minésiiinek a feltart
hibak, ha &sszevont és gongydlitett hatdsukra a feltaras évét megel6z6 zleti ev
mérlegében kimutatott sajat téke legalabb 20%-kal valtozik.

2.9. Ismételt kozzététel alkalmazasa

A megbizhaté és valés képet lényegesen befolyasold, jelentss osszegli hibak
feltarasa esetén a feltaras évét megel6z6 Uzleti év beszamoldjat az eredeti és a

modositott adatok bemutatasaval, a modositasok kiemelésevel a targyévi beszamolé
kozzétételét megel6zéen ismételten kdzzé kell tenni.

A hibak egyes lizleti évekre gyakorolt hatasat ebben az esetben a targyevn beszamolo
kiegészité6 mellékletében kell bemutatni. ;

2.10. "Jelentds 6sszegﬁ kiilonbozetek" értelmezése

Amennyiben a szamviteli politka mas része eltéréen nem rendelkezik, (igy az egyes
tételeknél jelentés 6sszegnek az 1 m Ft-ot meghalad6 6sszeg mlnosul A fogalom
alkalmazasa az el6z6 lizleti évhez képest nem valtozott
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2.11. "Jelentds 6sszhatas" értelmezése

Amennyiben a szamviteli polika mas része eltéréen nem rendelkezik, Ugy a
tételenként nem jelentds kilénboézeteket is figyelembe kell venni, ha a kilénbézetek
osszhatasa altal valamely mérleg- vagy eredménykimutatas sor erteke 1 millié forintot
meghaladd értékben valtozik. A fogalom alkalmazasa az el6z6 Uzleti évhez kepest

nem valtozott.

2.12. Devizas tételek értékelése

A kulfoldl értékpapirok vetell eés eladasi arainak meghatarozasa és teljesitése
_devizaban torténik. A tranzakciok kiegyenlitésére az Alap PLN, CZK devizaszamlaval
rendelkezik, amelyet a letétkezel6nél vezet.

Az kilfoldi értékpapirok vételénél .és eladasanal egyarant - az el6zd Uzleti évvel
megegyezben - , az értékpapirok forintban szamitott bekeriilési értéke, a teljesités
iddpontjaban érvényes MNB deviza arfolyamaval keriil meghatarozasra.

igy a kulfsldi értékpapirok tranzakciéinak pénzigyi rendezésekor dewzaarfolyam-
kulonbbzet keletkezik, miutdn a kiegyenlitésre felhasznalt deviza forintra torténé
atszamitasa vételnél deviza atlagarfolyamon, eladasnal a kiegyenlités napjan
érvényes MNB deviza kézép-arfolyamaval.

Tovabbi dewzaarfolyam kilonbbzet keletkezik az eladott értékpapirok arfolyam
nyerségének és veszieségének meghatdrozasakor, miutan a vételi és eladasi
forintértékek megallapitasahoz eltéré devizaarfolyamokat kell alkalmazni.

Ezen devizaarfolyam-kilénbdzetek elszamolasa a pénziigyi egyéb bevételek és
raforditasok kozétt torténik.

Az Alap a targyévben minden devizas tételhez - amelyek az értékpapirok értékesitése
soran merlltek fel, az eladas arfolyam nyereségek-veszteségek elszamolasakor -
kapcsolédé arfolyam kilonbézetet elszamolt . :

2.13. Ertékcsokkenési leiras elszamolasa

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

Befektetett eszk6zok kozott tehat csak befektetési céllal vasarolt értékpapirok
lehetnek. A vasarolt ériékpapirok csak akkor keriilhetnek a befektetett eszkézok

csoportjaba, azt az Alap kezelje ugy mindsiti, hogy befektstési cellal vasarolta és
éven belll varhatéan a papir nem jar le. .

2.14. Ertékvesztések elszamolasa

Jogszabalyl valtozasokon tiimenéen nem valtozott

E szerint értékvesziés elszamolasa a szamviteli térvény szerint elirt eseteken
tdlmenden a Kormanyrendeletben eléirt esetekben térténik, a harom honapon tali
lejart kévetelések és az aktiv id6beli elhatarolasok telies 6sszegében.
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A harom hénapon bellli kdvetelések esetében értékvesztést kell elszamolni, ha a
konyvszerinti értékhez képest az egyes tételek esetében a veszteség jellegi
kilénbdzet tartds és jelentds.

2.15. Ertékpapirok értékelése

tdimenden, a mar hivatkozott Kormanyrendeletben foglaltak szerint kell értékelni. E

szerint az értékpapirok leértékelése mellett a felértékelés is megengedett.

Flggetleniil attél, hogy befektetési vagy forgatasi céla az értékpapir, az év végi

értékelésnél a 215/2000 (XIl.11.) Kormanyrendeletben leirt szamitas szerint kell

eljarni..

Ennek megfeleléen, az értékpapirok értékelésénél az alabbiakat kell figyelembe

venni: ,

1. Tézsdén jegyzett értékpapir esetén (akar belfoldén, akar kuiféldén), akkor a
forgalommal sllyozott tézsdei atlagarfolyamot, vagy zaré arfolyamot (ezek
meghatarozasa és alatdmasztasa a belféldi értékpapirok esetében a Magyar
Tokepiacban, a kilféldi papiroknal a Bloombergben kézzétett devizas
zarbarfolyamokkal torténik.)

2. A tbézsdén 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
tapasztalati aradatokat, a kibocsatd gazdasagi helyzetét, az ertekpaplr jelen
ertékét. ,

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

Az értékpapirok év vegi értékelésének tovabbi specialitasa, hogy a beszerzés és a
fent leirt év vegi értékelés kézotti kiilénbséget az értékpapirok értékelési kulonbozetel
kézott kell szerepeltetnl a tékendvekménnyel szemben.

Ezt az osszeget tovabba meg kell bontani, kamatbdl, osztalékbodl - azaz hozadékbdl -

szarmazo és egyéb - lényegében a piac ertekeleset tuKrozo arrolyamvaltozasbol
eredoé - ertekkulonbozetre

2.16. Ki nem emelt tetelek ertekelese

Az el6z6ekben ki nem emelt mérlegtételek az &ltalanos szabalyok szermt kertltek

ertékelésre, az ertekelésben a jogszabalyi valtozasokon tdl médositas nem tortént.

2.17. Szamviteli politika mas valtozasainak hatasa

A szamviteli polittka mas, meghatarozé elemlben a jogszabalyi valtozasokon tul
jelentés médositas nem tortént. :
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3. Mérleghez kapcsolddé kiegészitések

3.1. EI6z6 évek modositasa

A korabbi (lezart) évekhez kapcsoldédéan a targyévben ellendrzés, onellenérzés
semmiféle hibat nem tart fel, a merleg korabbi idészakra vonatkozo korrekciokat nem

tartalmaz.

3.2. Osszehasonlithatésag

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

Ertékelés véltozésa és annak hatasa

Az eldz6 Uzleti év mérlegkészitésénél alkalmazott ertekelési elvek - a jogszabalyi
eléirasok véaltozasain tal - nem valtoztak. ; ,

3.3. Forgoeszkozok

Ertékpapirok

Az évvégén a portféliocban 1évd értékpapirok beszerzési értékének és év végi,
mérlegben szerepld értékének, valamint az értékkilbnbdzeteknek a tételes
bemutatasat a kiegészité melléklet 1. szamu mellékletei tartalmazzak.

2009.12.31-én portféliéban szereplé értékpapirokra osszessegeben 27.275.627,- Ft
pozitiv értékkillénbdzet keriilt elszamolasra az alabbi bontasban:

Hozadékbdl - kamatbol, osztalékbdl - szarmazé értékkuldnbozet:

- Belféldi allampapirok: - 3.616.723,- Ft
- Belfoldi kdtvények:  0-Ft
- Belféldi részvények: ‘ 0,- Ft
- Kulféldi részvények: 1.603.649,- Ft

- OSSZESEN: - 5.220.372,- Ft

~A-hozadékokbél-szarmaz6-értékkiilénbozet; - gyakorlatilag -az -idéaranyos- kamatokat S

hozamokat és a varhatd osztalékokat tartalmazza, amelyeket az alapokra vonatkozo
eldirasok szerint igy kell aktlvalnl és nem az aktiv elhatarolasok kozott ’

Egyéb értékkilonbozet:
- Magyar allampapirok: 7.017.547 Ft
- Belféldi kétvények: 281.220,- Ft

- Belféldi részvények: 7.892.145,- Ft
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- Kuilféldi részvények: 6.864.343 - Ft
OSSZESEN: 22.055.255,- Ft

Az leirtaknak megfeleléen 2009.12.31-én a hozadékokbdl szarmazd pozitiv
értekklonbdzet és a pozitiv egyéb értékkllonbozet hatasara az értékkilénbozet
Osszességeben pozitiv lett, azaz az értékpapirokat 6sszességében fel kellett értékelni.

Az értékpapirok 2009.12.31-i kényvelés szerinti értékelése nem egyeZ|k meg a
2009.12.31-i nettd eszkozértékkel, mert két allamkotveny nem az AKK atlag
arfolyamon lett értékelve a nettbeszkszlértékben..

A devizaszamlék értékelésekor devizaarfolyam 69.352,- Ft arfolyam veszteséget
jelentett volna a pénzligyi mUveletek egyéb raforditasaival szemben, azonban ez nem
éri el a szamviteli politikdban meghatarozott jelentos ertéket, igy ennek elszamolésara

nem kerilt sor.

Az Alapnak sem a targyévben, sem az azt megel6z6 évben szarmaztatott, értékpapir
kélcsbnbeadas, évadéki repo iigylete nem volt. Ebbél 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 Alapkezel6 az Alap befektetési jegyei utan, hozamra és téke megovésara igéretet
nem tett . }

3.4. Ertékvesztések

A Tallér Alap mérlegében a kévetelésekhez kapcsolédéan nyilvantartott értékvesztés
sem az el6zé lzleti évben sem a targyévben nem szerepel ilyen c1men visszairasra

sem kerilt sor.

3.5. Idbeli elhatarolasok

A Taller Alap a targyévben csak atmend passzivat is képzett. Az id6beli elhatarolasok
~ ‘a Szamwviteli torvény altalanos el6irasai alapjan torténtek, figyelembe véve a
Kormanyrendelet idevonatkozé eléirasait, mely szerint a kdtvényekre éwégén jaré
id6aranyos kamatot nem az aktiv elhatarolasok kozott kell kimutatni a pénzlgyi
—bevételekkel szemben. Valamint_az_aktiv_idébelielhatarolasok teljes_osszegeben

ertekvesztest kell elszamolni, az aktlv id6beli elhatarolasokon beIuI

3 6 Sajat toke

e Indulotoke alakulasa

Az Alap Indulé tékéje 2009 év vegen 113.940.586 db volt 1,-Ft-os névérték(
befektetési jegybdl alit, amelynek 99%-a maganszemélyek tulajdonaban volt.

Az alap Indulé tékéje folyamatosan valtozik, mivel nyilt végd. Az Indulé téke 2008 év
vegen 109.838.055 db volt, majd 2009ben a fenti értékre nétt. Az ezt befolyasolo piaci
és egyéb tényezdk az 1.4 pont alatt kerilltek bemutatasra.




-11-

3.7. Céltartalékok

A mérlegben céltartalék sem az el6z6 évben, sem a targyévben nem szerepel, a
kérilmények céltartalék képzését nem indokoltak.

3.8. Mérlegen Kkivilli tételek
A gazdalkodénak a mérlegben nem latszd, a mérleg fordulénapjaig le nem zart

Ggyletek miatti fliggd, vagy biztos (jovébeni) kételezettsége nincs.

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

A mérlegben nem latsz6, mas lényeges tétel nem kivan bemutatast.

4. Eredménykimutatéshoz kapcsolédo kiegészitések

4.1. El6z0 évek modositasa

A korabbi (lezart) évekhez kapcsolédéan a targyévben ellenérzés, onellendrzés
semmiféle hibat nem tart fel, az eredmenyklmutatas korabbi idszakra vonatkozo

korrekciokat nem tartalmaz.

4.2. Osszehasonlithatésag

A szamviteli szabalyozasok valtozasa kévetkeztében az eredmenyklmutatas
Gsszetetele nem valtozott, atsorolasokat nem kellett végezni a korabb| év adatain az
dsszehasonlithatésag végett. . :

4.3. Bevételek

Az Alap a 2008-s Uzleti év soran, 71.046.748,- Ft nyereséget ért el a pénziigyi
mveletekbdl, ami a tavalyi eredmenyhez képest (68.403.143,- Ft) 4% novekedést

jelent.
Ez Ienyegeben két dologbdl tevédik dssze:

Az ertekpapir kereskedelmi tevékenység, amelynek 2009 évi eredménye 5.799.101,-
Ft, valamint a befektetési jegyek eladasanak arfolyam kilénbézete, amelynek

eredménye-65.247.647 .- Ft-egyarant pozitiv-

A visszavéasarlasok negativ eredményhatasa a 2001 évi torvenyl valtozasok miatt nem
az eredményben csapodnak le, hanem a forras oldalon kiilon sorban jelennek meg.

A Dbazisévben szintén pozitiv a befekietési jegyek eladasanak eredménye

(19 521.497,--Ft)-és-a-kereskedelmi-tevékenység-eredménye-is (48.881.646,- Ft). Az - -

arany eltolodasat, és az eredmény enyhe novekedését az okozta, hogy 2009 ban a
befektetési jegy eladas volumene nagyobb volt, mint a bazis évben.

A fenti penzugyl eredmenyt a miikddési kdltségek (8. 268.621,- Ft) csokkentették.

igy az 2008.-s {izleti év alatt a Tallér alap 62.778.1 27 Ft merleg szenntl eredmenyt
ertel. .
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Rendkiviili bevételek
Az Alap a targyévben rendkivili bevételt nem szamolt el.
4.4. Raforditasok

Koltségek koltségnemenként

A koltségek koltségnemenkénti megoszlasat mutatja be az alabbi tablazat:

Kéltségnem Osszeg |Megoszlas

, (eFt) " (%)
Anyagjellegii raforditasok 8,269 100.0
Személyi jellegii réforditasok 0 0.0
-0 0.0

Ertékcsokkenési leiras

A miikddési kéltségek, az anyagjelleg( raforditasokon beliil a kévetkez6

kéltségnemekbdl tevédnek Gssze:

Koéltségnem Osszeg Megoszlas

(eFt) (%)
Anyag kéltség 0 0.0
_Igénybe vett szolgaltatasok 3,033 36,67
5,236 63,32

_Egyéb szolgaltatasok

Eladott aru, szolgaltatas

Rendkiviili raforditasok

Az Alap a targyévben rendkiviili raforditast nem szamoltel. -

0
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5. Cash-flow

Me nevezes eFt E1626 ev Targyév
| asos tevekenysegbol szarmazo penz eszko -«a toza
ukodesicas 1213isorok] 52:90; 57:328

1 Adézés elétti eredmény (+-) 58,342 62,778
2 Elszamolt amortizacié (+) 0 0
3 Elszamolt értékvesztés és visszairas (+-) 0 -0
4 Céltartalék képzés és felhasznalas killénbézete (+-) 0 0
5 ‘Befektetett eszkdzok értékesitésének eredménye (nyereség -,

veszteség +) 0 0
6 Szallitéi kotelezettség valtozasa (+-) -281 107
7 Egyéb rovid lejaratl kotelezettség valtozasa (+-) 0 0
8 Passziv id6beli elhatarolas valtozasa (+-) 36 14
9 Vevékovetelés valtozasa (+-) -184 184
10 Forgbeszkdzok (vevokovetelés és pénzeszkéz nélkiil) :

valtozasa (+-) 94,989 -5,755
11 Aktiv idébeli elhatarolas valtozasa (+-) 0 0
12 Fizetett, fizetendd adé (nyereség utan) (-) 0 0
13 Fizetett, fizetend6 osztalék, részesedés (- 0 0

ktetas b0l SZArmazo penzeszkoz

valtozas (Befekt cashiflow:14=16: sor,
14 Befektetett eszkdzok beszerzése (-) 0 0
15 Befektetett eszkozok eladasa (+) 0 0

e Ty

Részvénykibocsatas, tékebevonas bevétele (+) 0 0
18 Kétvény, hltelwszonyt megtestesitd értékpapir kibocsatasanak ‘

bevétele (+) 0 0
19 Hitel és kélcson felvétele (+) 0 0
20 Hosszt lejaratra nyujtott kdlcsénok és elh. bankbetétek ’

torlesztése, megszint., bevalt. (+) 0 0

'Véglegesen kapolt pénzeszkoz (+) 0 0
22 Részvénybevonas, tékekivonas (t6keleszallitas) (-) -134,023 -52,923
23 Kétvény és hitelviszonyt megtestesité értékpapir

visszafizetése (-) 0 0
24 | Hitel és kolcson torlesztése és visszafizetése (-) 0 0

~25 ~THosszU lejaratra nyujtott kodlcsnok és elhelyezett bankbetétek o :

() 0 0
26 | Véglegesen atadott pénzeszkdz (-) 0 0
27 Alapltokkal szembeni, llletve egyéb hosszu lejaratu

0
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6. Tajékoztaté adatok

6.1. Vezet6 tisztségviselSk
A beszamol6 alairéja

Az eves beszamol6t a Tallér Alap képviseletére jogosuit alabbi személy koteles
alairni:

Palumby Laszlé, Quaestor Befektetési Alapkezeld Rt igazgatosagi tagja
Kdnyvvizsgalé altal felszamitott dijak
A targyévi Uzleti évre vonatkozdan a kényvvizsgald altal kizarélag kénywvizsgalati dij

kerllt felszamitasra, mas szolgaltatasokat ellenérték fejében a kdnyvvizsgalé nem
nydjtott. A beszamold kdnyvvizsgalataért felszamitott dij 6sszege: 90.000+AFA/hc'>.

6.2. Bér- és létszamadatok

Létszamadatok

A Tallér Alap a munkavallalét nem foglalkoztathat.

6.3. A megbizhaté6 és valés Osszképhez sziikséges tovabbi adatok

A szamviteli torvény el6irasainak alkalmazésa, a szamviteli alapelvek érvényesitése
elegenddé a megbizhaté és valds Osszképnek a mérlegben, eredménykimutatasban
tértendé bemutatasahoz.
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