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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A Pioneer Nemzetkdzi Vegyes Alapok Alapja tulajdonosai részére

Elvégeztiik a Pioneer Nemzetkézi Vegyes Alapok Alapja (tovabbiakban: ,,az Alap”) mellékelt 2014.
december 31-i éves jelentés 1-11. oldalan taldlhaté szamviteli informécidinak (tovabbiakban:
,szamviteli informéciok™) a kényvvizsgalatat, amely szdmviteli informacidk a szamviteli torvény
elbirasainak megfelelden keriiltek meghatarozasra.

Az Alapkezell vezetésének felelGssége az éves jelentésért

A Pioneer Alapkezeld Zrt. iigyvezetése (tovabbiakban”vezetés”) felelds az éves jelentésnek a
kollektiv befektetési formakrél és kezeldikrdl, valamint egyes pénziigyi targyt torvények
médositasirél sz6ld 2014. évi XVI. torvénnyel, az abban szereplé szadmviteli informacioknak a
magyar szamviteli torvényben foglaltakkal Gsszhangban torténé elkészitéséért, killonds tekintettel az
eszkozok és kotelezettségek leltarral valo alatdmasztisaért, a kezelési koltségeknek az Alap
letétkezelbje 4ltal megadott értékelése alapjan torténd elszamoldsaért, valamint az olyan belsd
kontrollokért, amelyeket a vezetés szitkségesnek tart ahhoz, hogy lehet6vé véljon az akar csalasbol,

akar hibabol eredd 1ényeges hibas allitdsoktol mentes éves jelentés elkészitése.
A konyvvizsgalo feleldssége

A mi felelésségiink az éves jelentésben szerepld szamviteli informaciok, kiilonos tekintettel az éves
jelentésben bemutatott eszkdzok és kotelezettségek idGszak végi leltiranak, valamint az adott
idészakban elszamolt kezelési koltségeknek a véleményezése konyvvizsgilatunk alapjan.
Koényvvizsgilatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgilati Standardokkal és a konyvvizsgalatra
vonatkozé6 — Magyarorszigon érvényes — tdrvényekkel és egyéb jogszabalyokkal Osszhangban
hajtottuk végre. Ezek a standardok megkévetelik, hogy megfeleljiink az etikai kovetelményeknek,
valamint hogy a kényvvizsgalatot ugy tervezzilk meg és hajtsuk végre, hogy kelld bizonyossagot
szerezziink arrdl, hogy az éves jelentésben szerepld szamviteli informéciok mentesek-e a 1ényeges
hibas allitasoktol.

A kényvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja kényvvizsgélati
bizonyitékot szerezni az éves jelentés szadmviteli informéacidiban szerepld OsszegekrSl és
kozzétételekrdl. A kivalasztott eljarisok — beleértve az éves jelentésben szereplé szdmviteli
informacidk akér csalasbol, akar hibabdl eredd, Iényeges hibas 4llitdsai kockazatainak felmérését is —
a mi megitélésiinktd] fiiggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor az éves jelentésben szerepld
szamviteli informacidk gazdalkodé egység altali elkészitése és valés bemutatdsa szempontjabol
relevéans belsd kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan konyvvizsgalati eljardsokat tervezziink meg,
amelyek az adott koriilmények kozott megfeleldek, de nem azért, hogy a gazdilkod6 egység belsd
kontrolljanak hatékonysagara vonatkozéan véleményt mondjunk. A kényvvizsgalat magaban foglalja
tovabbé az alkalmazott szamviteli politikak megfeleldségének és a vezetés 4ltal készitett szamviteli
becslések ésszerliségének értékelését.

Meggy6zdésiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendo és megfelels alapot nyujt
kényvvizsgaloi véleményiink megadasahoz.

172



Vélemény

Véleményiink szerint a Pioneer Nemzetk$zi Vegyes Alapok Alapja 2014. december 31-ével végzddo
idgszakra vonatkozd éves jelentésében kozolt szamviteli informéciok, melyek a szamviteli torvény
eloirdasainak megfelelden Kkeriiltek meghatirozasra, minden lényeges szempontbdl a kollektiv
befektetési formakrdl és kezeldikrdl, valamint egyes pénziigyi targyi térvények modositasarol szélo
2014. évi XVL. térvénnyel Gsszhangban keriiltek 6sszedllitisra. Az éves jelentésben szerepld eszkozok
és kotelezettségek leltarral altamasztottak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap
letétkezeldje altal adott értékelés alapjan keriiltek elszamolasra.

Budapest, 2015. aprilis 24.

Molnér Gébor Nagy Andrés

Deloitte Kényvvizsgalo és Tanacsad6 Kit. kamarai tag konyvvizsgalo
1068 Budapest Dozsa Gyorgy 1t 84/C. 005718
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Pioneer Nemzetkézi Vegyes Alapok Alapja Eves jelentés — 2014.

A Pioneer Befektetési Alapkezeld Zrt. (székhely: 1011 Budapest, Fé u. 14.lll.em, Cg. 01-10-
044149) jogszabélyi kételezettségének eleget téve a kollektiv befektetési formakrél és
kezel6ikrol, valamint egyes pénzigyi targyu torvények médositasérol sz6l6 2014. évi XVI.toérvény
131.§ és 6. szamu melléklete rendelkezéseinek megfeleléen az alabbiakban tajékoztatjia a
Pioneer Nemzetkézi Vegyes Alapok Alapja befektetési jegyeinek tulajdonosait az Alap 2014. évi
vagyoni és jovedelmi helyzetének alakulaséarél és mikédésének fobb paramétereird.

Pioneer Nemzetkdzi Vegyes Alapok Alapja alapadatai

1. A befektetési alap neve, tipusa, f6bb jellemz6i:

az Alap neve: Pioneer Nemzetkozi Vegyes Alapok Alapja

az Alap mikddési formdja: nyilvanos

az Alap fajtaja: nyiltvégli

az Alap elsédleges eszkdzkategériajanak tipusa: értékpapiralap

az Alap harmonizaciéja: ABAK iranyelv alapjan harmonizalt alap

az Alap futamideje: hatarozatlan

az Alap és az arra kibocsatott Befektetési jegyek denominaciéja: magyar forint

Az Alap altal kibocsatott befektetési jegysorozatok jellemzéi:
= Asorozat
ISIN kédja: HU0000706643
Névértéke: 1 (egy),-Ft
=  D"sorozat
ISIN kédja: HUO000701941
Névértéke: 1 (egy),-Ft
= C’sorozat
ISIN kédja: HU0000707682
Névértéke: 1 (egy),-Ft
= |" sorozat
ISIN kédja: HUO000706650
Névértéke: 1 (egy),-Ft

2. Az Alap miikédésében részt vevo szolgaltatok

Alapkezeld: Pioneer Befektetési Alapkezel6 Zrt. (székhely: 1011 Bp., F6 u. 14.)
Letétkezeld: az UniCredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Bp., Szabadsag 5-6.)
Konyvvizsgaléd cég: Deloitte Kénywvizsgalé és Tanacsadd Kft. (székhely: 1068 Bp., Doézsa
Gyoérgy ut 84/C.)
Forgalmazoék:

* UniCredit Bank Hungary Zrt. (szekhely: 1054 Bp., Szabadsag 5-6.),

= Concorde Ertékpapir Zrt. (székhely: 1123 Bp., Alkotas u. 50.)

= SPB Befektetési Zrt. (székhely: 1051 Bp, Vérésmarty tér 7-8.)
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3. Altalanos megjegyzés a Pioneer Nemzetkdézi Vegyes Alapok Eves jelentésében
meghatarozott netté eszkozérték adataira vonatkozéan (a hivatalos netté
eszkozértékek alapjan):

Az Alapkezel6 a 2014.12.31-i értéknapra nem szamolt hivatalos netté eszkbzértéket, igy a
jelentésben talalhaté 2014.12.31-i adatok a 2014.12.30-i napra kiszamitott netto eszkdzértékben
szerepl6 adatoknak felelnek meg.

A szamvitelrdl sz6ld 2000. évi C. torvény és a befektetési alapok éves beszamolokészitési és a
kényvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl sz6l6 215/2000 sz. kormanyrendelet szerint
készllt éves beszamoléban megjelentetett sajat téke nem egyezik a hivatalos nettd
eszkozértékkel. Az eltérés legnagyobb részben abbdl szarmazik, hogy a netté eszkdzértek T-1
napos készlettel szamol, igy a 2014.12.30-i napra vonatkoz6 hivatalos nettdo eszkozeértékben
nem szerepelnek a 2014.12.30-an kotott Ugyletek, ellentétben az éves beszamoléval.

. Vagyonkimutatas

A befektetési alap eszkozeinek és forrasainak osszetétele az idészak elején és végén:

2013.12.31 2014.12.31
Netto Netto
Kategéria Erték (HUF) eszkoozérhék Erték (HUF) | eszkozérték %
ATRUHAZHATO ERTEKPAPIROK 2573 727 946 89,12%| 10 023 917 115! 93,54%
EGYEB ESZKOZOK 0. 0,00% 0; 0,00%
BANKI EGYENLEGEK 318 249 603 11,02%| 706 299 005, 6,59%
OSSZES ESZKOZ 2 891 977 549’ 100,14% | 10 730 216 120' 100,13%
KOTELEZETTSEGEK -4 081 004 -0,14%|  -14 224 547; 0,13%
NETTO ESZKOZERTEK 2 887 896 545! 100,00%| 10 715 991 573 100,00%

Il Forgalomban lévé befektetési jegyek szama

SAJAT BEFEKTETESI JEGYEK (db) ISIN kéd 2013.12.31 2014.12.31

Pioneer Nemzetkézi Vegyes Alapok Alapja A sorozat |HU0000706643 | 568 326 759| 2 997 389 024
Pioneer Nemzetk6zi Vegyes Alapok Alapja D sorozat |HUO000701941 | 496 264 821 501 018 135
Pioneer Nemzetkézi Vegyes Alapok Alapja | sorozat  |HU0000706650 - 38 095 238

. Az egy befektetési jegyre esé netté eszkdzérték Ft-ban

Egy befektetési jegyre esd nett6 eszkdzérték ISIN kéd 2013.12.31 2014.12.31

Pioneer Nemzetkozi Vegyes Alapok Alapja A sorozat  |HU0000706643 2,699016 3,024586
Pioneer Nemzetkdzi Vegyes Alapok Alapja D sorozat |HU0000701941 2,728329 3,063540
Pioneer Nemzetkézi Vegyes Alapok Alapja | sorozat HU0000706650 - 3,025124
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Pioneer Nemzetkdzi Vegyes Alapok Alapja

Eves jelentés — 2014.

A kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi targyu
térvények médositasarol szolé 2014. évi XVI.térvény 6. szamu mellékiete IV. pontjaban
felsorolt kategoriak eszkozeinek szazalékos részaranya az 6sszes eszkézho6z képest:

2013.12.31:
T6zsdén hivatalosan jegyzett atruhazhat6 értékpapirok 4,40%:
Mas szabalyozott piacon forgalmazott dtruhazhaté értékpapirok 0,00%;
Kézelmtiltban forgalombahozott értékpapir 0,00%
Egyéb atruhazhaté értékpaplrok 84,59%
Hitelviszonyt megtestes(td értékpapirok 0,00%

Aranya az dsszes eszkdzhdz képest

2014.12.31
1,80%
0,19%
0.19%

91,44%
0,19%

Az alap befektetési politikaja szerinti eszk6zmegoszlas az dsszes eszk6zhodz képest:

2013.12.31 2014.12.31
Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 0,00% ! 0,19%
Bankbetétek 11,00% | 6,58%
Repo megéllapodasok 0,00% ! 0,00%
Részvények 0,00% | 0,00%
Szarmaztatott eszkézdk 0,00% 0,00%
Kollektlv befektetési értékpapirok 89,00% 93,23%
100,00% 100,00%)
V. Az alap eszkozeinek alakulasa a targyidészakban (adatok ezer Ft-ban) az éves
beszamolé adatai alapjan.
A befektetési alap eszktzeinek alakulasa a targyidszakban; 2013. 2014,
a) befektetésekb6l szarmazo jovedelem: 104 485 275 052
b) egyéb bevétel: ! 0 0
c) kezelési koltségek (alapkezeléi di): -24 026 -67 495
d) a letétkezelt dfai: f' -3 361 8761
e) egyeb dfak és ad6k: ;
bizomanyosi dij: 0 0
bankkoltség: -135 -255
felugyeleti dij: -560 -1462
egyéb koltség és raforditas: -1228 -4 287
f) nett6 jovedelem: : 75175 192 792
g) felosztott jbvedelem (fizetett hozam): 0 0
Ujra befektetett jbvedelem: i 75175 192 792
h) a tékeszamla valtozasa *: ; 700 002 7174 103
i) a befektetések értékntvekedése, illetve értékcstkkenése: 0 0
j) minden olyan egyéb valtozas, amely hatast gyakorol a befektetési 0 0
alap eszktzeire és kotelezettségeire: (ilyen tételek nem voltak)

* T6keszamla valtozasa alatt a kibocsatott és visszavasarolt befetetési jegyek értékének kaldnbdzetét

értjuk.
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VL. Osszehasonlité tablazat az elmult iizleti évekrél és a hozamok alakulasa (Ft)

"A" sorozat "D" sorozat "I" sorozat

Datum [nettd eszkézérték| arfolyam | nettd eszkézérték | arfolyam | nettd eszkézérték | arfolyam
2008.12.31 - - 3824244 111(1,681167 - -
2009.12.31 51466 134| 1,959391 4039272 635| 1,964787 - -
2010.12.31 928 306 775|2,195937| 4 043 895 849| 2,206493 - -
2011.12.31 674 555 271]2,132071 2451637 617|2,146608 - -
2012.12.31 420 109 859 2,450998 1569 527 684|2,472626 - -
2013.12.31| 1533923 030|2,699016 1353973515|2,728329 - -
2014.12.31| 9065 859 511 3,024586 1534 889 243| 3,063540 115242 820| 3,025124

. Eves |Referencia
Idészak
hozam hozam
"A" sorozat: ! !
2009.12.31.-2010.12.31 12,07% 11,98%
2011.03.24'-2011.12.31 -2,.91% 0,84%
2012.12.31'-2013.12.31 10,12% 9,68%
2013.12.31:-2014.12.31 12,06% 13,29%
"D" sorozat:
2009.12.31 -2010.12.31 . 12,30% 11,98%
2010.12.31 - 2011.12.31 | -2.71% 0,84%
2011.12.31:-2012.12.31 15,19% 15,60%
2012.12.31:-2013.12.31 10,34% 9,68%
2013.12.31:-2014.12.31 12,29% 13,29%

Az Alap referenciaindexe:
60% MAX Composite Index + 30% MSCI World Index + 10% CETOP20 Index.

VII. A szarmaztatott ligyletek eredményre gyakorolt hatasa
Az Alap 2014-ben nem koétott szarmazékos ligyleteket.

Vill. A befektetési alapkezel6 mikodésében bekovetkezett valtozasok, valamint a
befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényez6k bemutatasa

Az AIFMD direktiva (2011/61/EU iranyelv az alternativ befektetési alapkezel6krél, valamint a

2003/41/EK és a 2009/65/EK iranyelv, tovabba a 1060/2009/EK és a 1095/2010/EU rendelet

kezel6ikrol, valamint egyes pénzigyi targya térvények modositasardl szélé 2014. évi XVI.

térvény (Kbftv.) 2014. marcius 15. napjan lépett hatdlyba és kovetkez6 megfeleltetési

hatariddket irta el6 a piaci szereplék szamara:

= az Alapkezeld, mint ABAK statuszl jogi személy jogszabalynak valé megfeleltetése: 2014.
julius 22.

= Az Alapkezel6 altal kezelt alapok Tajékoztatéjanak és Kezelési szabalyzatanak
megfeleltetése: 2014. marcius 15-ét kovetd elsd moddositaskor, illetve legkésébb: 2014.
december 31-ig

Az Uj jogszabaly plusz kételezettségeket it elé6 az Alapkezelé szamara (pl. szigorodtak a

kockazatkezelés iranyaba az elvarasok, megvaltoztak a felelésségi kérok az értékelés és a

netto-eszkoztértékszamitasa terliletén), amely kihivasokra a megadott hataridokig kellett
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reagalnia. Az Alapkezel6 a megfeleltetési eljaras sordn a Magyar Nemzeti Bank (Felugyelet)
szamara igazolta a jogszabalyi feltételek fennallasat és ezek elfogadasként a Fellgyelet az
Alapkezelé Kbftv. el6irasainak megfelelé tevékenységi engedélyét 2014. december 22-én adta
ki.

A fentiekben hivatkozott, kdtelezb jogszabalyi valtozasok miatt az Alapkezeld miikddését érintd
valtozasok kézé sorolhaté az Alapok értékelési eljarasdaért és nettd-eszkdzértékszamitasaért
val6 els6dleges felelésség, amely Uj belsé mechanizmusok kialakitasat tette szilkkségesse.

Az Alap befektetési politikaja az alabbiak szerint valtozott a 2014. év soran:

2014-ben az alap referenciaindexének valtozasa miatt kezdeményezte az alap tajékoztatéjanak
és kezelési szabalyzatanak médositasat. A referenciaindex az alabbiak szerint valtozott.
Korabbi: 65% MAX Composite Index + 25% MSCI World Index + 10% CETOP20 Index

Uj: 60% MAX Composite Index + 30% MSCI World Index + 10% CETOP20 Index

2014. decemberében az Alapkezel6 ismét kezdeményezte a Magyar Nemzeti Banknal az Alap
Tajékoztatdjanak és Kezelési szabalyzatanak modositasitdsat, melyenek oka a hatalyos
jogszabalyi rendelkezéseknek, kiemelten a kollektiv befektetési formakrél és kezelbikrdl,
valamint az egyes pénzlgyi targyu térvények modositasarol sz6lé6 2014. évi XVI. térvénynek
val6 kételezé megfelelés volt.

A befektetési politika alakulasara hato tényezok részletesen megtalalhatéak az Alap Kezelési
szabalyzatanak lll. pontjaban és az Uzleti Jelentésben.

A befektetési politika rovid attekintése a teljesség igénye nélkul:

Az Alap befektetési célja, hogy széles diverzifikacié és aktiv eszkdzallokacié mellett hosszabb
tavon maximalis mérték(i tékentvekményt érjen el a kulénb6z6 eszkbdzosztalyok (hazai és
nemzetk6zi részvénypiacok, valamint hazai és nemzetkézi pénz- és kotvénypiacok)
vegyitésével. Az Alapkezelé a befektetési céljat elsésorban befektetési alapokon keresztil
valositja meg. Az Alap legalabb 80%-ban befektetési alapok befektetési jegyeibdl allitja 6ssze a
portfélidjat. A portfélié elsddleges elemeit a Pioneer nemzetkdzi alapkezeld csoport befektetési
alapjai jelentik. Ezen til egyéb befektetési alapok, t6zsdén kereskedett indexalapok (ETF-ek),
valamint egyedi részvénybefektetések is helyt kaphatnak a portfélioban. Az Alap likvid hanyadat
elsésorban révid lejaratd magyar allamadéssag és pénzpiaci eszkdzok (kincstarjegyek,
allamkoétvények, repo megallapodasok, bankbetétek) alkotjak.

IX. Javadalmazasi politika

A kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrél, valamint az egyes pénzigyi targyu térvények
médositasarodl szol6 2014.évi XVI. térvény 33.§-a alapjan a Pioneer Befektetési Alapkezeld Zrt.
elkészitette Javadalmazasi politikajat. A Javadalmazasi politika elkészitése soran figyelembe
vette az ESMA (European Securities and Market Authority) vonatkozé iranymutatasait, amelyek
alapjan a koévetkez6 hatarozatokat hozta meg:

I. Az Alapkezel$ elvégezte a tarsasag és a kezelit alapok méretére, a belsd szervezetre, a
végzett tevékenységek jellegére, kérére és Osszetettségére vonatkozo értékelést és
ennek alapjan megallapitotta, hogy a tarsasag mérsékelt kockazati profillal rendelkezik.

II. A mérsékelt kockazati jelleg alapjan alkalmazasra kerll az aranyossag elve, amelynek
megfeleléen az Osszes meghatarozott alkalmazott tekintetében az Alapkezeld nem
alkalmazza az alabbi kévetelményeket:

1. eszkdzok formajaban nydjtott valtoz6 javadaimazas;

2. visszatartas;

3. halasztés;

4. kockazatok utdlagos beépitése valtozé javadalmazas esetén.
. Az Alapkezel6 nem hozott |étre javadalmazasi bizottsagot.
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IV. A Javadalmazasi politikahoz kotelezéen el6irt meghatarozott alkalmazotti kategériat a
kdvetkezdk szerint allapitotta meg (alapok kockazati profiljara tevékenységik révén
hatast gyakorlé6 munkavallalok):

Vezérigazgatd

Befektetési igazgato

Alapkezel6k

Kockazatkezelési igazgato

Compliance Officer

Back Office vezetd

Operaciés igazgato

Intézményi sales vezetd

Marketing vezet6

Retail Sales vezetd

Wholesales vezetd

Az érvényben |évd jogszabalyok alapjan az Alapkezelének az éves jelentésben nyilvanossagra
kell hoznia az adott pénzlgyi évre vonatkozéan az alkalmazottak régzitett és valtozd
javadalmazasanak teljes 6sszegét az Alapkezel6 Ugyvezetb6i és azon munkavallaléi szerinti
bontasban, akik az alapok kockazati profiljara tevékenységik révén hatast gyakorolhatnak .

Az alapkezel$ alkalmazottai a Pioneer Nemzetkdzi Alapok Alapjatél nem részesilnek semmilyen
juttatasban, a régzitett é€s valtozo javadalmazasuk kizarolag az Alapkezelétdl szarmazik.

Az Alapkezeldé alkalmazottainak rogzitett javadalmazasa (brutté bér) a 2014-es évre
vonatkozoan 220.425.004 Ft volt, amely nem tartalmazza a bér utan fizetendé munkaltatoéi
jarulékokat.

Az |gazgatétanacs tagjainak és a javadalmazasi politika szerint meghatarozott alkalmazottnak
min6slé munkavallaldk régzitett javadalmazasa a kévetkez6képpen alakult:

Brutté bér
lgazgatoség tagial 67 560 904
‘Meghatarozott alkalmazottak 101 669 693!

Az Alapkezel6 alkalmazottainak valtoz6 javadalmazasa a 2014-es évre vonatkozéan 86.068.012
Ft volt, amely nem tartalmazza a bér utan fizetendé munkaltatéi jarulékokat. A valtozd
javadalmazas 2015. marciusaban kerlilt kifizetésre. Az Igazgatétanacs tagjainak és a
javadalmazasi politika szerint meghatarozott alkalmazottnak minésiilé munkavallalok régzitett
javadalmazasa a kévetkez6képpen alakult a kévetkezdk szerint:

' Valtozé javadalmazas -

Igazgatosag tagjai ‘; 32 556 000:
Meghatarozott alkalmazottak 38456 012:
71012012

A valtoz6 javadalmazas sszege teljesitményhez kotétt. Az Alapkezelé nem alkalmaz garantalt
valtozé javadalmazast. A teljesitmény méréséhez az Alapkezel6nél ugynevezett ,score card
rendszer” mikdédik, amelyben az adott munkavallalé munkakéréhez kapcsolédé mennyiségi és
minbségi feladatok szazalékos célstllyal meghatarozasra kerllnek. A valtozé javadalmazas
altaldban 4-7 feladat teljesitésétél fligg, amelyek sllyozdsa egyénenként és/vagy
munkakdrénként eltér. A kitlzott feladatokat, célokat az adott munkavalllalé kézvetlen vezetdje
és a vezérigazgaté évente értékelik. A befektetéseket kezel6 munkavallalok valtozéd
javadalmazasaban a kezelt portfélidk révid és hosszabb tavu teljesitménye egyarant szerepet
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jatszik. A kockazatkezelést végzé munkavalallbk esetében a valtozéd javadalmazashoz kitliz6tt
feladatok dontd tobbségben a portféliok kockazatanak folyamatos méréséhez kapcsolédnak.

X. Az Alap kockazatkezelésével kapcsolatos informacidk

Az Alapkezeld a kollektiv befektetési formakrol és kezeldikrdl, valamint egyes pénzigyi targyl
torvények modositasardl szolé6 2014, évi XVI. térvény 6. szamu melléklet X. pontjaban
megfogalmazott rendelkezéseinek megfeleléen az alabbiakrdl tajékoztatja a Pioneer
Nemzetk6zi Vegyes Alapok Alapja befektetési jegyeinek tulajdonosait:

a) Az Alap nem rendelkezett illikvid eszkézdkkel.
b) Az Alap a likviditaskezeléssel kapcsolatosan megallapodasai:

Az Alap a befektetési jegyek visszavaltasahoz szUkséges pénzigyi fedezet biztositasa céljabél
hitelkeretszerzédéssel rendelkezik, amely rulirozé jellegl, az Alap nettd eszkdzértéke alapjan
valtozik a hitelkeret 6sszege. A hitelkeret terhére lehivhaté hitel nem haladhatja meg a
mindenkori netté eszkézérték 10%-at és a hitel futamideje nem haladhatja meg a 30 napot.

Az Alap 2014.12.31-én 460.200.000 Ft dsszegli hitelkerettel rendelkezett. 2014-ben nem kertilt
sor hitel lehivasara.

c) Az Alap kockazati profilja és az alkalmazott kockazatkezelési modzserek

Az Alap kockazati profiljanak részletes leirasa megtalalhaté az Alap Tajékozatdjanak a 3.
pontjdban és a Kezelési Szabalyzat 26.pontjaban. A kockazati profil iényeges elemeinek
felsorolasa a teljesség igénye nélkul:
» Likviditasi kockazat:
Bizonyos értékpapirok, egyéb befektetési eszkézok likviditdsa egy-egy piacon alacsony
lehet, azaz viszonylag nehéz rajuk vevét/eladét talalni. Ennek kdvetkezménye, hogy az
eszkdzokbdl eladni kivant egyes értékpapirok értékesitése nehézségekbe Utkdzhet és a
poziciok zarasa/nyitasa csak jelentés kereskedési koltségek és/vagy veszteségek aran
lehetséges. Az Alap befektetései kdzott talalhaté hazai Pioneer alapokra, valamint a
Pioneer nemzetkozi alapkezelé csoport regionalis alapjaira és a tdzsdére bevezetett
alapokra (ETF) folyamatos a kereskedés, ennek ellenére el6fordulhatnak olyan
események, amelyek az értékpapirok eladasat és visszavaltasat megnehezitik vagy
lehetetlenné teszik.
» Hitelkockazat:
Alap portfolidjaban szereplé ezen eszkdzok piaci értékének dsszeomlasahoz, illetve akar
telies megsz(inéséhez vezethet.
» Befektetési dontések kockazata
Az Alapkezel6 az optimalisnak tartott értékpapir allomany kialakitdsa soran - legjobb
tudasa szerint - olyan befektetési dontéseket hoz, melyek varhatéan kedvezben
befolyasoljak az Alapok teljesitményét. A piaci folyamatok azonban eltérhetnek az
Alapkezel6 szakembereinek elemzéseitél, a varakozasoktél eltéré6 hozamokat
eredményezhetnek, amelyek kedvezétlenll befolyasolhatjak az Alapok teljesitményét.
* Partnerkockazat:
Az Alapkezel6 meghatarozta azoknak az intézményeknek a kérét, amelynek az esetében
az adott intézmény altal kibocsatott atruhazhatdé értékpapirokba vagy pénzpiaci
eszkozokbe torténd befektetésekbdl, az adott intézménynél elhelyezett betétekbdl, és az
adott intézménnyel koététt OTC szarmaztatott igyletekbél eredé 6sszevont kockazati
kitettsége meghaladhatja a befektetési alap eszkdzeinek 20 szazalékat.
e Budapest Bank Zrt.
¢ OTP Bank Nyrt.
¢ Raiffeisen Bank Zrt.
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¢ UniCredit Bank Hungary Zrt.

o Citibank Europe Pic, Magyarorszagi Fidktelepe

o ING Bank NV Magyarorszagi Fidktelepe

o Erste Bank Hungary Zrt.
Ebbdl adéddan, amennyiben az adott betéti partner vagy OTC partner nem teljesit, akkor
ez az Alap nett6 eszkdzértékének a cs6kkenését eredményezheti.

= Szarmaztatott Ggyletek kockazata :
A szarmazékos Ugyletek jellegiiknél fogva sokkal magasabb kockazatokat hordoznak
magukban, mint a tékeattételt nem igényl6 befektetési formak. Ezen kockazatok
megfeleld befektetési technikakkal csékkentheték, azonban teljes mértékben ki nem
zarhatok. A tékeattétellel valoé kereskedés az adott Uigylet(ek)be fektetett 6sszegnél is
nagyobb mértéki veszteséggel jarhat. Az Alap szdmara a szarmaztatott Ugyletek
alkalmazasa megengedett, azonban 2014-ben az Alap nem kotétt szarmazékos
tgyleteket.
» Devizakockazat:

A kllféldi eszk6zdkbe fektetd alapok nyitott devizapozicioibél eredé kockazata, melynek
forrasa a devizaarfolyam véltozékonysaga. Az Alapkezeld a devizaban meglévd
eszkdzbket a mindenkori MNB arfolyamon értékeli, a devizakockazat fedezésére
szarmazékos (gyleteket kéthet, de 2014-ben az Alap nem rendelkezett szarmazékos
Ggyletekkel.

Az alapokban |évé eszkdzkategoriak megjeldlése:
s Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok

Bankbetétek

Repd megallapodasok

Részvények

Szarmaztatott eszk6zok

Kollektiv befektetési értékpapirok

Az Alapkezeld az Un. ex-ante tracking error mutatét haszndlja a kockazat mérésére, amely a
referenciahozamokhoz képest elért tébblethozam szérasat mutatja. Az Alap referenciaindexe:
60% MAX Composite Index + 30% MSCI World Index + 10% CETOP20 Index. Az Alap az un.
Kockazat/Nyereség mutato esetében az 1-7 kozotti értéket felvevd skalan 4-es értékelést kapott,
amely a hozamok valtozékonysaganak kézepes kockazatat mutatja.

XI. Tokeattétellel kapcsolatos tajékoztatas

Az Alap - szarmaztatott tigyletek figyelembevételével szamitott - teljes nettdsitott kockazati
kitetts€ge nem haladhatja meg az aldbbiak szerint megallapitott korlatok egyikét sem:
e az alap nettd eszkdzértékének a kétszeresét,
» az alap egyes eszkézeiben meglévd nettositott kockazati kitettsége nem haladhatja meg
a 78/2014 sz. Kormanyrendeletben vagy a Kezelési szabalyzataban az adott eszkézre
megallapitott befektetési korlatokat.
A telies nettdsitott kockazati kitettségen a befektetési alap egyes eszkbzeiben meglévé
nettositott kockazati kitettségek abszolUt értékeinek dsszegét kell érteni. A befektetési alapnak
az egyes eszkdzdokben meglévé nettésitott kockazati kitettségét az adott eszkéz aktualis
értékének, tovabba az ugyanezen az eszkdzon alapulé szarmaztatott tgyletekben meglévé
kitettségek értékének egybeszamitasaval kell megallapitani, gy hogy az ellentétes iranya
Ogyletekben v kitettségeket egyméssal szemben nettésitani kell. Az alap teljes nettdsitott
kockazati kitettségére vonatkozé limitnek valé megfelelés szempontjabol az alap eszkdzeiben
meglévd devizakockazatok fedezése céljabdl kétott szarmaztatott Ugyleteket figyelmen kiviil
lehet hagyni.

Az Alap nevében alkalmazhaté tékeattétel mértékében bekévetkezé valtozasok:
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A szarmaztatott Ugyletek figyelembevételével szamitott, a befektetési eszkézékben meglévé
netté dsszesitett kockazati kitettség 2013.12.31-én 100,14% volt, mig 2014.12.31-én 100% volt.
Az Alap egyik értéknapon sem rendelkezett nyitott szarmazékos tgyletekkel.

A biztositék vagy a tékeattételi megallapodas értelmében nyujtott garanciak ujbdli felhasznalasi
joga: Az Alap 2014-ben nem koétott szarmazékos Ugyleteket, nem kertlt sor biztositék illetve
garancia nyujtasara.

Az Alap altal alkalmazott tékeattétel teljes dsszege.

2014.12.31-én a tokeattétel teljes dsszege: az Alap nem rendelkezett tokeattétellel.

Xll. Mérleg és Eredménykimutatas

MERLEG: ESZKOZOK (eFt) 2013,12.31 2014.12.31
A. Befektetett eszk&zbk 0 0
| Ertékpapirok 0 0
1. Ertékpapfrok 0 0
2. Ertékpaplrok értékelés| kiltnbtzete 0 0
2.1. értékelési kiilbnbozet kamatokbdl, osztalékbdl | 0 0
2.2, agyéb éntékelési kilnbbzet 0 0
I Hossal leJarat( bankbetétek 0 0
B. Forgbeszkdzbk 2912799 10 802 414
I. Kbvetelések 0 0
1. K6vetelések 0 0
2. Kvetelések értékvesziése 0 0
3.KUIfSldl pénzértékre sz0l6 kivetelések értékelési kilnboézete 0 0
4 Forintkbvetelések értékeldsi ktidnbbzete 0 0
I. Ertékpapirok 2573728 10023 748
1. Ertékpaplrok ; 2206 930 9 144 038
2. Ertékpaplrok értékelési kildnbdzate 366 798 879710
2.1. értékelési kildnbdzet kamatokbdl, osztalékbol 0 39
2.2. egyéb értékelési kilonbozet : 366 798 879 671
lll. Pénzeszkdztk | 339071 778 666
1.Pénzeszkdzdk | ] ! 339071 778 666
2.Valuta,devizabetét értékelési kulbnbdzete 0 0
C. Aktiv Id&beli elhatarolasok 0 0
1. Aktivid6beli elhatérolas 0 0
2. AktividSbeli elhatarolasok értékvesztése 0 0
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kilibnbdzete 0 0
ESZKOZOK OSSZESEN: 2912799 10 802 414

MERLEG: FORRASOK (eFt)

E. Sajat tbke 2 909 026 10 788 833
I Indulé t6ke 1072412 3 560767
1. Kibocsajtott befektetés! jegyek névértéke 1309773 3 883 436
2. Visszavasarolt befektetésl Jegyek névértéke -237 361 -322 669
Il. T6kevaltozas (t6kentvekmény) 1836614 7 228 066
1. Visszavasarolt befektetési Jegyek bevonasi értékkuisnbdzete -273 761 4411 987
2. Ertékelés! kultnbdzet tartaléka 366 798 879710
3. El6z5 évek(ek) eredménye 1668 402 1743577
4. Uzeti é&v eredménye 75175 192 792
F. Céiltartalékok 0 0
G. Kitelezettségek 354 0
|. Hossazti lejaratil ktelezetiségek 0 0
Il. R6vid lejaratu kotelezettségek 354 0
NLKCGIfSIdi pénzértékre szolb kdtelez értékelés| kilbnbozete 0 0
H. Passziv id6bell elhatérolasok 3419 13 581
FORRASOK OSSZESEN: 2912799 10 802 414
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, 2013. 2014,

EREDMENYKIMUTATAS (eFt) 01.01-12.31. 01.01-12.31.

L Pénziigyl miveletek bevételei 104 520 291 679
Il. Pénzligyi miveletek réfordfi4sai 35 16 527
I Eqyéb bevételek 0 0
V. Mkodési koitségek 20310 82 260
V. Egyéb raforditdsok 0 0
V1. Rendkivili bevételek 0 0
VII. Rendkivilli réfordtésok 0 0
VIll. Fizatet!, fizetendd hozamok 0 0
IX. Targyévl eredmény 75175 192 792
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MERLEG: ESZKOZOK (eFt) 2013.12.31 2014.12.31
A. Befektetett eszkbztk 0 0
I. Ertékpapirok 0 0
1. Ertékpapirok 0 0
2. Ertékpapirok értékelési khlénbbzete 0 0
2.1. értékelési klllénbozet kamatokbdl, osztalékbél 0 0
2.2. egyéb értékelésl kil6nbdzet 0 0
II. Hosszy lejarati bankbetétek 0 Q
B. Forg6eszkdzbtk 2912799 10 802 414
|. Kovetelések 0 0
1. Kévetelések 0 0
2. Kovetelések értékvesztése 0 0
3.Kulféldi pénzértékre sz616 kbvetelések értékelési kilbnbdzete 0 0
4.ForintkBvetelések értékelés] kuldnbbzete 0 0
Il. Ertékpapirok 2573728 10 023 748
1. Ertékpapirok 2 206 930 9 144 038
2. Ertékpaplrok &rtékelési kilénbbzete 366 798 879 710
2.1. értékelési kllénbdzet kamatokbdl, osztalékbél 0 39
2.2. egyéb értékelési kilsnbdzet 366 798 879 671
1ll. Pénzeszkéztk 339 071 778 666
1.Pénzeszkdzbk 339 071 778 666
2.Valuta,devizabetét értékelési klilbnbbzete 0 0
C. Aktlv id6beli elhatérolésok [] 0
1. Aktlv id&beli elhatérolas 0 0
2. Aktlv id6beli elhatéroléasok értékvesztése 0 0
D. Szdrmaztatott (igyletek értékelésl klllbnbbzete 0 0
ESZKOZOK OSSZESEN: 2912799 10 802 414

MERLEG: FORRASOK (eFt)
E. Sa)ét t6ke 2909 026 10 788 833
I. Indulé t6ke 1072412 3 560 767
1. Kibocsajtott befektetésl fegyek névértéke 1308773 3 883 436
2. Visszavasarolt befektetés| jegyek névértéke -237 361 -322 669
Il T6kevéltozas (t6kentvekmény) 1836 614 7 228 0686
1. Yisszavésérolt befektetési jegyek bevonési értékkiilnbdzete -273 761 4 411 987
2. Ertékelési klldnbbzet tartaléka 366 768 879710
3. El6z6 évek(ek) eredménye 1668 402 1743 577
4. Uzleti év eredménye 75 175 192 792
F. Céltartalékok 0 0
G. Kotelezettségek 354 0
|. Hosszl lejarata kotelezettségek 0 0
Il. RovId lejaratd kotelezetiségek 354 0
\ILKuIfsldi pénzértékre szbib kbtelez. értékelési killnbbzete 0 0
H. Passzlv idébeli elhatéroldsok 3419 13 581
FORRASOK OSSZESEN: 2912799 10 802 414
2013. 2014.

EREDMENYKIMUTATAS (eFt) 01.01-12.31. 01.01-12.31.
|. PénzlOgyl miveletek bevételel 104 520 201 579
Il. Pénzlgyi mlveletek raforditasai 35 16 527
Ill. Egyéb bevételek 0 0
IV. M(k&dés| kbltségek 29 310 82 260
V. Egyéb raforditdsok 0 0
VI. Rendklivili bevételek 0 0
VIi. Rendkiviill réforditasok 0 0
VIIl. Fizetett, fizetend§ hozamok 0 0
IX. Téargyévi eredmény 75175 192 792
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Kiegészit6 meliéklet

1. Az alap bemutatésa:

A PIONEER Nemzetkézi Vegyes Alapot (tovabbiakban az 'Alap') 2000.10.31-én vette nyllvantartisba a 1111-104 lajstromozési szamon a PSZAF.

A Pioneer Nemzetkdzl vegyes Alap 2008.december 31-i nappal megvéltoztatta befektetés| politikéjat és Pioneer Nemzetkdzi Vegyes Alapok Alapjava alakult
4t, tovabba A Pioneer Alapkezeld Zrt, ugy hatarozott, hogy a Pioneer Balance Alapok Alapja és a Ploneer Relax Alapok Alapja 2008.12.31-1 nappal (beolvadas
hatamapja) beolvad a Pioneer Nemzetk6zi Vegyes Alapok Alapjéba.

A befektetési jegyek kibocsatoja nevében eljaré Jogl személy és az alapkezel8i tevékenység végzbje a PIONEER Befektetés] Alapkezeld Zrt. (tovabbiakban
"Alapkezeld"; székhelye: 1011 Budapest, F6 u. 14.).

Letétkezel6: Unicredit Bank Hungary Zrt. (székhelye: 1054 'Budapest, Szabadsag tér 5-6.).

Forgalmazék: UniCredit Bank Hungary Zrt. (1054 Budapest, Szabadsag 5-6.), Concorde Ertékpapir Zrt. (1123 Budapest, Alkotés u. 50.), SPB Befektetési

Zrt. (székhely: 1051 Budapest,. V6résmarty tér 7-8.)
Az Alap Uzleti éve: megegyezik a naptarl évvel, januar 1-t61 december 31-ig.
Az Alapkezel6 felelés vezetdje: Vizkeleti Sandor vezérigazgaté, 2030 ERD, Kadar u. 25.

Az Alap befektetési célja, hogy széles diverzifikalcié és aktiv eszkbzallokacié mellett a hazal és nemzetk6zi részvénypiacokat, valamint a hazai és
nemzetkdzi pénz- és kbtvénypiaci eszkbztket megcélz6 befektetési alapokon, keresztll hosszabb tdvon maximélis mértékd tékendvekményt érjen el a
kllénbdz6 eszkbzosztélyok vegyitésével.

Az Alapkezelb a fenti céljat els6sorban befektetési alapokon keresztll val6sitia meg. A portféli6 elsGdleges elemeit a Pioneer nemzetkdzi alapkezeld csoport
befektetési alapjai jelentik.

Az Alap futamideje hatarozatian.
Az Alapkezel6 a befektetSk felé az Alap befektetési jegye! utan sem tdkére, sem hozamra vonatkozé garanclét vagy hozamigéretet nem tett.

Az Alap szdmdra a k8nyvvizsgdlat kéitelez6. A kdnyvvizsgalé neve: Deloltte K&nyvvizsgéld és Tanicsadé Kft,
székhelye: 1068 Budapest, Dézsa Gybrgy Ut 84/C.
Természetes személy kbnyvvizsgélo: Nagy Andras (kamarai nylivantartasi szama: 005718)

Az Alap 2014, évi kdnyvvizsgdlatanak dija szerz6dés szerint netté 661 eFt, brutté 839 eFt.

Az Alap szadméra nydjtando, a kdnyvviteli szolgaltatasok koérébe tartozé feladatok irdnyitasaért, vezetéséért az Alapkezeld altal megblzott tarsasag a D&C
Befektetési Alapokat Konyvel6 Bt.(Székhelye: 2000 Szentendre, Tavasz u. 7.), személyében felel6s munkatarsa Garamvélgyi Zoltan (regisztraclés szam:
129785 ),

Az Alapra vonatkozd tajékoztaté és kezelési szabdlyzat valamint az id8szaki jelentések hozzaférhetoek az Alapkezel6 hivatalos honlapjén:
www.pioneerinvestments.hu

2. Szamvliteli polltika:

Az Alap szdmvitell politlkéja a szdmvitelr! sz616 2000. évi C. térvény ('Szamviteli Torvény"), a befektetésl alapok éves beszédmoldkészitési és
kényvvezetési kdtelezetiségének sajatossagairdl szold 215/2000. (Xil.11.) korméanyrendslet ("Korményrendelet"), valamint az egyéb vonatkoz6
Jjogszabélyok alapjan kerlilt kialakitasra.

Az Alapkezel6 az eszkdz6k és kételezettségek értékelés| és elszdmolési szabalyai a Kormdnyrendelet 7. § eléirasai szerint kerliltek kialakItasra.

Ertékpapirok értékelése és elszdmolasa:

- A Korméanyrendelet el6irasainak megfelelSen az értékpapirok nettd beszerzési értéken kerilnek nyilvantartésba vételre. Az értékpaplrok eladédsa
soran az értékesitésre jutd kényv szerinti érték FIFO médszerrel kerlil meghatarozasra,

- az értékpaplrok a kollektlv befektetési formakrdl és kezelSlkrél sz616 2014. évi XVI. térvény, a Korméanyrendelet, valamint az Alap kibocséatési
tajékoztatoja altal eldirt rendszerességgel piaci értéken kerliinek értékelésre.

- a Korméanyrendelet eléirasainak megfelelen az értékpapirok utan targyévben jaré Iddardnyos kamatok és osztalékok az éntékpapirok
értékkalonbdzeteként kerliinek elszamolasra.

Az értékelési kilbnbbzetek mind a fékdnyvi, mind az analitikus nyilvantartasokon beliil megbontasra keriliinek a kamatokbdl, osztalékokbdl és
egyéb piaci értékitéletbdl szarmazé bsszetevkre.

Szérmazékos Ugyletek értékelése és elszdmolasa:

A szarmazékos Ugyletek placi értékének az Ogylet jovBben varhaté nyereségét vagy veszteségét kell tekintenl, amely értéken a le nem zart
Ggylet — mint pozici6 — tovabbértékesltheté. A szdrmazékos Uigyletek értékelése egyes lgylettipusokra az értékelésekre 4ltalanos elfogadott
értékelési modszerek alapjan (jellemzben a szerz6désbél eredd tényleges vagy becslt jovSbeni cash flow-k jelenre diszkontalt értékein (DCF)
alapulé modell) alapjan kertl meghatéarozésra.

Immateriélls javak és targyl eszk6z6k:
Az Alap sem immaterialis javakkal, sem targyi eszktzékkel nem rendelkezik.

Kuoitsldi pénzértékre sz616 kbvetelések és kbtelezettségek:

A devizas kovetelések, kotelezettségek, pénzeszkszok atértékelése az eredménnyel szemben térténik.

A kalf6ldi pénzértékre sz6l6 kévetelések és kotalezettségek, valamint a valutakészletek és devizabetétek piaci értékének meghatérozasanal
az adott devizanemre vonatkoz6an ragzitett, a Magyar Nemzeti Bank altal kdzzétett hivatalos devizaarfolyam értékelés napjan érvényes értéke
kerlil alkalmazasra.

Sajat tbke:

Az Indulé t8kén bellll a Kibocsajtott befektetési jegyek névértéke az év eleji nyit6 allomany és a targyévi kibocsatas névértékét tartalmazza,
mig a Visszavasérolt befektetésl jegyek névértéke csak a targyévi visszavételt mutatja. A 6. pontban talalhaté tablazat mutatja be a kibocsétas
és visszavétel halmozott értékét az Alap induldsa ota.

JelentSs 6sszegd hiba:
A Jelent6s hibdk mértéke a Szamvitell térvényben meghatarozotaknak megfelelden kerilt régzitésre.

Az Alap eszkdzeit a 2014.12.31-i piaci arfolyamokon értékeltuk. A méregkészités idépontja 2015. januar 31
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3. A szamviteli megkdzelitésre éplilG éves beszamoldban szerepls és a hivatalosan kdzzétett netté eszkdzérték kdzotti klildnbség magyarazata:

Az Alap szamviteli értelemben vett indulé t6ké)e az idbszak végén:
Az alap 2014. évi tbkevaltozasa ( t6kentvekménye):
Az Alap 2014.évi szadmviteli hozama az Alapot terheld kéltségek levonésa utan:

3 560 767 eFt
7 228 066 eFt.
11,70% lett.

Az alébblakban bemutatott "K8zzétett Nettd eszkozérték” a 2015.01.06-an kalkulalt és 2015.01.05-1 értéknapra vonatkozé netté eszkdzértéket mutatja.
Az alébblakban bemutatottkzzétett nettd eszktzérték T-1 napi (2014.12.30-i) készlettel és T napi (2015.01.05-I) drfolyammal szamitott &rték.

1 darab befektetésl jegy névértéke:

1 Ft. eFt
Kbzzétett Nettd Eves
Eszkézértek beszdmold

Hossz( lejarati bankbetétek 0 0
Kovetelések 636 0
Ertékpaplrok 10 044 831 10 023 748
Pénzeszkdzik 779 243 778 666
Aktlv id8beli elhatarolasok 0 0
Szérmaztatott Ggyletek értékelési kblGnbizete 0 0
Eszk&z0k 6sszesen 10 824 709 10 802 414
Kételezettségek 1064 0
Passzlv elhatarolasok 15 673 13 581
Netté eszkdzérték / Sajat toke 10 807 972 10 788 833

Forgalomban lév6 jegyek "A" sorozat (db)

3 021 620 737

Forgalomban 1év6 jegyek "D" sorozat (db) 501 050 776
Forgalomban |év Jegyek "I* sorozat (db) 38 095 238
Egy jegyre Jutd NEE "A" sorozat (Ft) 3,029780
Egy jegyre Juté NEE "D" sorozat (Ft) 3,068902
Egy jegyre juté NEE “I" sorozat (Ft) 3,030568

Forgalomban 1&vé jegyek (db) (T)

3 560 766 751

Netté eszk6zérték / Sajét tbke (T) - 10 788 833

4. Ertékpapirok és azok értékkllbnbdzetének részletezése:

Ertékpapirok és azok értékkii8nbbzetének részletezése 2014.12.31-6n
eFt
Megnevezés Darab Beszerzési Kamat Arfolyam killénbdzet Piaci érték
érték deviza papir
D151111 20 320 000 19 992 39 25 0 20 056
Diszkont kincstérjegyek: 19 992 39 25 0 20 058
PIONEER Ké6zép - Eurdpal 136 103 313 1035431 0 0 5138 1 040 569
PIONEER Magyar Kétvény 895 384 399 4715104 0 0 272 497 4 987 601
PIONEER Magyar Pénzpliag 191 145 999 755 621 0 0 4122 759 743
PIONEER Funds - Global § 1587 2436 012 0 362 549 224 843 3 023 404
Dax EYf 5 000 181 878 0 1928 8 569 192 375
Befektetésl jegyek: 9 124 046 0 364 477 515 169 10 003 692
|Ertékpapirok minbsszesen; 9 144 038 9 364 502 515 169 10 023 748
Ertékpapirok és azok értékkllbnbSzetének részletezése 2013.12.31-6n
eFt
Megnevezés Darab Beszerzésl Kamat Arfolyam kiilénbtzet Placi érték
érték deviza papir
Pioneer KE Részvény 38 102 708 272 231 0 0 15 047 287 278
Pioneer Magyar Kétvény 331 594 445 1 465 822 0 0 186 074 1651 896
Ploneer Funds - Global 1587 378 867 0 12 585 115 802 507 254
Select

Dax Eff 5000 90 010 0 -2 363 39 653 127 300
Befektetésl Jegyek: 2206 930 0 10 222 366 576 2573728
Ertékpapirok minssszesen: 2206 930 0] 10 222| 356 576 | 2573728




5. Az Alapra kibocsatott befektetési jegyek darabszaménak véltozésa:

Ev Hénap Nyité Kibocsatas Visszavéitis Zar6
db db db db
2000. 850 000 000 65016 713 245752 694 669 264 019
2001. 660 264 019 86 709 277 555 094 607 200 878 669
2002. 200 878 689 745 579 112 563 868 117 382 589 684
2003. 382 589 684 322 897 526 38 511 272 666 975 938
2004. 666 975 938 301 498 458 106 263 696 862 210 700
2005. 862 210 700 1246 951 779 171 090 219 1938 072 260
2006. 1938 072 260 1157 111724 181 213 032 2 903 970 952
2007, 2 903 970 952 612 471 438 297 593 060 3218840 330
2008. 3218 849 330 46 498 743 990 532 282 2274815791
2009, 2274815791 318 600 392 263 668 821 2329747 362
2010. 2 329 747 362 314 775 589 389 850 061 2 254 672 800
2011. 2254 672 880 187 393 101 983 568 744 1 458 497 247
2012. 1458 497 247 151 028 612 800 807 551 808 718 308
2013. 808 718 308 501 054 770 237 361 030 1072412 057
2014, Januar 1072412 057 145 550 724 5970 343 1211992 438
Februar 1211992 438 131 435 190 12 238 740 1331188 868
Marcius 1331 188 868 102 193 548 16 381 871 1417 000 465
Aprllls 1417 000 465 268 816 886 42 185819 1643 631 532
Méjus 1643 631 532 140 506 617 6 302 475 1777835674
JUnius 1777 835674 217 834 398 16 6840 233 1979 029 837
Julius 1979 029 837 199 608 036 31589 378 2 147 048 495
Augusztus 2 147 048 495 135382 379 18 276 456 2264 154 418
Szeptember 2264 154 418 313 982 986 36 071 957 2 542 065 447
Oktbber 2 542 065 447 256 167 013 38 859 492 2759372 968
November 2759372 968 311 668 208 46 792 946 3 024 248 230
December 3 024 248 230 587 877 561 51 359 040 3 560 766 751
Mindbsszesen az Alap indulasatél: 8 868 610 787 6 157 844 036
6. IdSheli elhatarolasok:
Az aktiv idGbeli elhatérolasok alakuldsa: aFt
2013. 2014.
Kamatk&vetelés 0 0
Osszesen 0 0
A passziv id6beli elhatérolésok alakuldsa: eFt
2013. 2014.
MNB dij 157 546
Alapkezelés 2575 9838
Letétkezelés 0 1253
Osztalékadd 0 0
Bankkéltség 0 9
Forgalmazas 116 1096
Kényvvizsgalati dij 571 839
Osszesen 3 419 13 681
7. Pénzigyi miiveletekb6l szarmaz6 eredmény részletezése (eFt-ban): 2013. 2014.
Arfolyamnyereség részvény 86 375 239903
Bef.jegyek arf.nyeresége 2 174 36 327
Pénzintézettd! kapott kamat 6 4083 7593
Bef.jegyek arf.nyeresége - deviza 2 161 6 020
Arfolyamnyer.szall-kDIf ligyletek 972 1123
Kamat-arfolyamnyereség DKJ 2689 471
Devizakészlet arfolynyeresége 4] 96
Osztalék( Kulf.papIr) 30 46
Devizakonverzié érfolyam nyereség 1 041 0
FX forward Ugyletek arf.differencia 2 585 0
Pénziigyl mGveletek bevételei 104 520 291579
Arfolyam veszt.szall -klf.ért.papir 0 13 950
Bef.jegyek é&rf.vesztesége ] 1589
Bef.jegyek arf.veszt. - deviza 0 931
DKJ kamat-arf.veszteség 0 57
Devizakészlet arfolyamvesztesége 35 0
Pénziligyl méveletek raforditasal 35 16 627




8. Sajat téke mozgéstabla:

adatok eFt-ban
Nylt6 egyenleg Nivekedés Csbkkenés Zar6 egyenleg
Indulé t8ke viltozasa: 1072412 2 488 356 0 3 560 767
T6kendvekmény véltozésanak
levezetése:
Jegyforgalmazas
értékkuldnbdzete: -273 761 4 685 748 0 4411 987
Ertékelési kildnbszet: 366 798 512 912 0 879 710
Eredménytartalék: 1743 577 192 792 0 1936 369
Tdkenlvekmény Usszesen: 1836614 5 391 452 0 7 228 066
Sajat t6ke bsszesen: 2909 026 7 879 807 0 10 788 833
9. Az Alap részére Igénybe vett hitel feltételel:
Az Alap a targyid6szakban nem vett Igénybe hitelt.
10. Szdrmazékos Ugyletek eredményre gyakorolt hatdsa:
Az Alap nem kétott szarmazékos tgyleteket 2014-ben.
11. Az lizlet! évben elszamolt kbitségek:
2013. 2014.
eFt 01.01-12.31. 01.01-12.31.
Alapkezel6i dIj 24 026 67 495
Letétkezelbi di) 3 361 8761
Forgalmazasl kéltség 403 2920
MNB (felizgyeleti) dij 560 1462
Kényvvizsgalat 825 830
Kozzététel, rekidm 0 0
Brdkerl jutalékok 0 528
Bankkdltség 135 255
Kditségek 8sszesen: 29 310 82 260




12. Portf6li6 jelentés:

Alapadatok:

Alap lajstromszama:
Alapkezelb neve:
Letétkezels neve:

1111-104

PIONEER Befektetési Alapkezeld Zrt.
UniCredit Bank Hungary Zrt.

Forint
Netté Eszkiizérték szamitas tipusa: 2013, 2014.
Targynap (T): 2013.12.31. 2014.12.31
Sajat toke: 2909 025 767| 10788832 515
Egy jegyre juté NEE az éves beszamolé alapjan: 2,712601 3,029918
Darabszam: 1072 412 057 3 560 766 751
A targynapi nett6é eszkbzérték meghatarozasa: 2013. 2014.
I. KOTELEZETTSEGEK Osszeg % Osszeg %
/1. Hitelalloméany: Futamidé: 0 0,00 0 0,00
2. Egyéb kételezettségek és elhatéarolt kdltségek: 3773 100,00 13 681 100,00
Alapkezelbi dij miatt 2 575 68,26 9 838 72,44
LetétkezelSi dij mlatt 348 9,22 1253 9,23
Bizoméanyosi dlj miatt 0 0,00 0 0,00
Forgalmi ktg. miatt 116 3,07 1096 8,07
Kbzzététell ktg. miatt 0 0,00 0 0,00
Reklam ktg. miatt 0 0,00 0 0,00
Koltségként elsz&molt egyéb tétel miatt 734 19,45 1394 10,28
Egyéb - nem koltség alapli - kbtelezettsén 0 0,00 0 0,00
1/3. Céltartalékok: 0 0,00 0 0,00
1/4. Egyéb passziv Id6beli elhatérolés: 0 0,00 0 0,00
Kbtelezettségek $sszesen: 3773 100,00 13 681 100,00
eFt
2013.12.31. 2014.12.31.
Il. ESZKOZOK Osszeg % Osszeg %
111, Foly6szadmla, készpénz (Osszes): 339 071 11,64 778 666 7,21
Unicredit bankszamla HUF 337 379 11,58 774 164 717
! Unicredit deviza bankszamlak 1692 0,08 4 502 0,04
11/12. Egyéb kbvetelés (5sszes): 0 0,00 0 0,00
11/3.1. Max. 3 hé lekbtés(i (dsszes): 0 0,00 0 0,00
1/3.2. 3 hénapnél hosszabb lekdtés(i (bsszes): 0 0,00 0 0,00
W4, Ertékpaplrok (8sszes): Deviza-nem 2573728 88,36 10 023 748 92,79
/4.1, Allampapirok (8sszes): 0 0,00 20 056 0,19
11/4.1.1. Kbtvények (4sszes): 0 0,00 0 0,00
1114.4.2. Kincstarjegyek (bsszes): 0 0,00 20 056 0,19
D151111 HUF 20 320 0 0,00 20 056 0,19
/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.1.4. Kulftidl dllampapirok (8sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.2. Gazdalkodél és egyéb hitelviszonyt megt. ép.: 0 0,00 0 0,00
11/4.2.1. T6zsdére bevezetett (38szes): 0 0,00 0 0,00
11/4.2.2. KUIfBIdI kdtvények (Bsszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.2.3. T6zsdén kivilli (bsszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.3. Részvények (bsszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.3.1. T6zsdére bevezetett (Usszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.3.2. KlIf6ldi részvények (dsszes): 0 0,00 0 0,00
11/4,3.3. T6zsdén kivilli (Bsszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.4. Jelzéloglevelek (bsszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.4.1. T6zsdére bevezetett (bsszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.4.2. T6zsdén kivlll (bsszes): 0 0,00 0 0,00
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2013.12.21. 2014. 12.31.
1/4.5. Befektetésl Jegyek (Usszes): 2573728 88,36 10 003 692 92,60
1/4.5.1. T6zsdére bevezetett (bsszes): 2573728 88,36 10 003 692 92,60
PIONEER Kbézép - Eurépai Részvény HUF 136 103 287 278 9,86 1 040 569 9,83
PIONEER Magyar Kétvény HUF 895 384 1 651 896 56,71 4 987 601 46,17
PIONEER Magyar Pénzpiaci HUF 191 146 0 0,00 750 743 7.03
PIONEER Funds - Global Select UsbD 1587 507 254 17.42 3 023 404 27,99
Dax Etf EUR 5000 127 300 4,37 192 375 1,78
1/4.5.2. T6zsdén kivilli (bsszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.6. Karpétiasi Jegy (6sszes): 0 0,00 0 0,00
11/5. Aktiv id6bell elhatérolasok (bsszes): 0 0,00 0 0,00
1/6. Sza&rmaztatott dgyletek értékelésl kil6nbYzete 0 0,00 0 0,00
Eszkdzbk Usszesen: 2912799 100,00 10 802 414 100,00
13. Cash flow alakulasa 2013-2014. években: adatok eFt-ban
2013. 2014.
I. MGkddési cash flow 73 636 202 564
1. Targyévi eredmény (kapott hozamok nélkul) 72 458 192 746
2. Elszamolt értékvesztés és visszalras 0 0
4. Elszamolt értékelési kaldnbbzet 138 086 512 912
5. Céltartalékképzés és felhasznélas klldnbbzete 0 0
7. Ertékpapir befektetések értékesitésének eredménye 0 1]
8. Befektetett eszk8z6k allomanyvéltozasa 0 0
9.1. Kovetelések valtozasa 0 0
9.2. Ertékpapirok értékelési kilonbbzetének valtozasa -138 086 -512 912
10. Rovid lejaratil kbtelezettségek allomanyvéltozdsa 103 -354
12. Aktiv id6beli elhatarolasok &lloményvéltozasa 0 0
13. Passzlv id6beli elhataroldsok alloményvéltozésa + 1077 10 162
Szarmaztatott Ugyletek értékelési kulonbdzetének véaltozdsa 0 0
1. Befektetésl tevékenységhdl szdrmazd pénzeszkdz-véltozés -584 631 -6 937 062
17. Entékpapirok beszerzése - -5 875 839 -13 995 601
18. Ertékpapirok elad4sa, bevaltasa + 5388 489 7 058 493
19. Kapott hozamok + 2719 46
Ill. Pénzligyi miiveletekb&l sz&rmazé pénzeszkdz-véltozas 700 002 7174103
20. Befektetési jegy kibocsatasa + 1311 456 8 105 308
22, Befektetési Jogy visszavasarldsa - 611 454 -931 205
23. Befektetési Jegyek utan fizetett hozamok - 0 0
Pénzeszkdzbk véltozasa 189 007 439 695
C & 4 s . om
PIONEER Beiektetési Mankezeld
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Pioneer Nemzetkézi Vegyes Alapok Alapja Uzleti jelentés — 2014.

l. Pioneer Nemzetkézi Vegyes Alapok Alapja befektetési politikdjanak leirasa

Az Alap befektetési célja, hogy széles diverzifikalcié és aktiv eszkdzallokacié mellett a
hazai és nemzetkdzi részvénypiacokat, valamint a hazai és nemzetkdzi pénz- és
kétvénypiaci eszkozoket megcélzé befektetési alapokon, keresztiil hosszabb tavon
maximalis mérték( tékendvekményt érjien el a kiilonb6z6 eszkdzosztalyok vegyitésével.

Az Alapkezeld a fenti céljat els6sorban befektetési alapokon keresztil valositia meg. A
portfélio elsédleges elemeit a Pioneer nemzetkézi alapkezeld csoport befektetési alapjai
jelentik. Ezen tul egyéb befektetési alapok, tézsdén kereskedett indexalapok (ETF-ek),
valamint egyedi részvénybefektetések is helyt kaphatnak a portféliban. Az Alap likvid
hanyadat rovid lejaratl magyar allamadossag és pénzpiaci eszkézdk (kincstarjegyek,
allamkotvények, repo megallapodasok, bankbetétek) alkotjak. Az Alap legalabb 80%-

s e

Il. Az Alap befektetési politikajara hatast gyakorolé piaci folyamatok a 2014-es
évben

A 2014-es év is boévelkedett fordulatokban.- Az év els§ felében viszonylag biztatéan
alakultak a globalis gazdasagi kilatasok. Ugy tlint, hogy a valsagbél valé kilabalas a vilag
nagyobb részében ,sinre kerllt”. A nyari honapoktdl kezdve azonban ismét gyilekezni
kezdtek a viharfelh6k: eleinte csak az orosz-ukran valsag altal leginkabb sujtott
Europabdl érkeztek aggaszto jelzések, majd a vildag mas térségeiben is a lassulas jelei
kezdték felutni fejilket. Nagy kivételt jelentett az USA, ahol a makrogazdasagi
indikatorok szinte kivétel nélkil egészséges képet tikroztek.

Ozleti bizalmi indexek
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Fogyasztéi bizalmi indexek
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Az év nagy meglepetése volt, hogy az arupiacokon — kiléndsen az olaj piacan — az év
masodik felében jelentds zuhanast lathattunk, ami az inflaciés mutatdk tovabbi eséset
vetitette elére. A helyzet elsésorban a deflacié peremén tancolé Europaban és
Japanban kezdett aggasztova valni, de még az egészséges névekedést mutaté USA-val
kapcsolatban is egyre komolyabban mertil fel az inflacié ,alullovésének” kockazata.

Arupiaci arfolyam-indexek
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Fogyasztdi arindexek
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Mindez alaposan atrendezte a jegybankok viselkedésére vonatkozé varakozasokat. A
mennyiségi élénkités nagy bajnokanak tartott Bank of Japan (ahol oktéber végén tovabb
névelték a megcélzott pénzmennyiség-bovités Utemét) mellett a nyari hénapoktol
kezd6dben az Eurdpai Kézponti Bank (EKB) is egyre konkrétabb jelzéseket kiildott a
piacok felé, hogy akar jelentésebb eszkdzvasarlasi program elinditasara is készen
allnak. Bar a konkrétumokkal adés maradt az EKB, a piacok elhitték a hatarozott lazitasi
szandékot. A Fed ugyanakkor nem tantorodott el az elére felvazolt ,normalizalédasi”
alapforgatokényvtol: oktober végéig fokozatosan ledllitottak az eszkdzvasarlasi
programot, ezen fell pedig folyamatosan azt sugalltak, hogy 2015 derekan megindulhat
a kamatemelési ciklus.
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A nyomott inflaciés kérnyezet, a globalis konjunktira-indexek megbicsaklasa, valamint
az ezzel parhuzamosan erésddé monetaris lazitasi torekvések (elsésorban az EKB,
iletve a Bank of Japan részérél) azt eredményezték, hogy tovabb estek a fejlett piaci
kétvényhozamok. Még az USA-ban is, ahol a konjunkturalis kériiményekre igazan nem

lehetett panasz.
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Az EKB mennyiségi élénkité programjanak beharangozasabdl leginkabb az Euré-6vezet
perifériaja profitalt: a jegybanki kétvényvasarlasokban reményked6 befektetok Ujabb
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mélypontokra szoritottak le az élénkités reménybeli ,kedvezményezett” orszagainak
koétvényhozamait. Az év végén a gorég belpolitikai bizonytalansag fellangolasa is csak
lokalizalt korrekcidt okozott.

Eurézéna "periféria” allamok 10 éves allamkotvény-hozamai (%)
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A fejlédé piacok szempontjabdl is izgalmas évet tudhatunk magunk mégétt. Az év elején
még a kockazati étvagy atmeneti megcsappanasat lathattuk, majd az alacsony fejlett
piaci kamatszint és a fokoz6d6 pénzbdség ismét a fejlédé piaci devizak felé terelte a
befektetéket. Volt ugyanakkor néhany kivétel: a nemzetkézi tbkepiaci elszigetelédés
arnyékaba keriilé orosz eszkozoket példaul egyre inkabb kerulték a befektetok. A rubel
az év végén koézel allt a teljes dsszeomlashoz, ami a kdzép- és kelet-europai térség
devizainak teljesitményén is valamelyest érz6dott.

| Az EMEA térsé devizainak alakulasa 2014-ben az euréval szemben

-

- 7’
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Forras: Bloomberg

A forint arfolyamaban is megjelentek ezek az ingadozasok. Az év elején a fejlédé piaci
bizonytalansag, majd a nyari honapokban és az év végén a kelet-europai katonai és
piaci fesziiltségek okoztak gyengiilést. A forintpiaci mozgasokban a belfoldi tényezok is
szerephez jutottak, leginkabb a devizahitelek ,elszamolasa” miatt fellepd konverzibs
igények miatt. Osszel ugyanis a kereskedelmi bankok — miutan ismertté valt a varhaté
veszteségek nagysagrendje - csokkenteni kivantak a deviza-alapu finanszirozasukat,
ami devizakeresletet generalt (forint ellenében). Miutan az MNB szeptember masodik
felében bejelentette, hogy a levaltashoz sziukséges devizat a jegybanki tartalékbol
biztositja a bankok szamara, a devizapiacon gyors fordulat kévetkezett.

EURHUF arfolyam
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A fejlédé kotvénypiacokon az év eleji 6vatossag utan ismét a hozamvadaszat lett az ur:
a kockazatosabb kétvényeken megmaradt hozamfelarak felértékelédtek az erfsen
kamatinséges idészakban. Ennek a folyamatnak az egyik kévetkezménye, hogy a
tavaszi hénapoktél a fejlédé piaci kétvényalapokba tovabbi friss penz éerkezett a
befektetéktél, egészen az év végi bizonytalansagig (rubel-valsag).
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A dedikalt fejléd6 piaci kotvényalapokba iranyulé célzé tékearamlas
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A fejl6dé kétvénypiacok koziil a kdzép-eurdpai térség kitlintetett helyzetbe keriilt, hiszen
ezekben az orszagokban altalaban nem voltak egyensulyi kockazatok, igy a monetaris
politika is a tovabbi lazitds felé tudott mozdulni. Emellett az EKB ko&tvényvasarlasi
programja is erés tamogatast nyujtott a régié kétvénypiacainak, hiszen a befektetdk
egyfajta ,kiterjesztett perifériaként” tekintettek erre az évezetre. Ennek készénhetben a
térség tobb orszagaban — kéztik Lengyelorszagban és Magyarorszagon is - Ujabb
torténelmi mélységekbe csdkkentek a kétvényhozamok.

Helyi devizds hosszu kotvényhozamok
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A globalis dezinflacios hatadsok miatt Magyarorszagon is nétt az inflacios ,alulloves”
valoszinlisége. Az MNB Monetaris Tanacsa a nyar kdzepéig toretlendl folytatta a kozel 2
éves kamatcsokkentési sorozatot, amit egy 20 bazispontos vagassal ,koronaztak meg”.
A kommunikacio ezt kovetden lezartnak tekintette a monetaris lazitast, azutan is, hogy
az év utolsd hénapjaiban — a beszakadd olajar lattan — a vildg szamos jegybankjahoz
hasonléan az MNB esetében is a tovabbi lazitas lehetéségét taglaltdk az elemzék.
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A hazai koétvénypiacon a kilféldi befekteték aktivitasa visszafogott volt az év soran: a
nagyobb szereplék a lejaré kotvényeket megdjitottak, igy a kezikben lévé hazai
kétvényallomany viszonylag stabilan alakult 2014-ben.
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Kiilfoldi befektetSk forintkbtvény-allomanya (Mrd Ft)
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Forras: AKK

A hazai kdétvényhozamok 0sszességében minden lejaraton jelentésen csdkkentek az év
soran. A hozamgoérbe rovid végén a jegybanki kamatcsdkkentéseken és a forintpiaci
kilengéseken tul a jegybank aprilis végén bejelentett intézkedéscsomagja is
befolyasolta. Az un. ,6nfinanszirozasi koncepcié” keretében az MNB arra dszténézte a
kereskedelmi bankokat, hogy a 2 hetes kétvényallomanyuk egy részét allamkétvényekre
cseréliék, az alapkezelbket és a kuilféldi bankokat pedig ,kiszoritottak™ a nyartdl betétté
alakitott 2 hetes jegybanki instrumentumbdl. Ezzel hatalmas pénz mozdult meg a révid
allampapirok felé, amit csak részben tudott felszivni az AKK megemelkedé forintpiaci
kindlata. A rendszerben ragadt f6l6s likviditas miatt a révid hozamok a
kamatcsokkentési ciklus lezarasat kévetéen is az irAnyadé jegybanki kamatszint ala
szorultak.

A hosszabb koétvényhozamok esetében a nemzetkdzi hangulatnak volt meghatarozé
szerepe, de a jegybanki intézkedéscsomag hatasa ide is begy(rizétt. A banki ,folds”
likviditas egy részét ugyanis 3-5 éves allamkotvények felé terelte az MNB, amit
kedvezményes fedezeti lehetéség megteremtésével tettek vonzéva. Az altalanos
kétvénypiaci jokedv csak rovid idészakokra tért meg: az év elején a fejl6dd piacoktdl
valo elfordulas, a nyar kézepén pedig a kelet-eurépai krizis elfajulasatél vald félelem,
majd decemberben a rubel ,elszallasa” okozott atmeneti hozamemelkedést. A
korrekciok azonban nem tudtak megtérni a hozamcsdkkenési trendet: az év végére
Ujabb térténelmi mélypontokra estek a hazai hosszu kétvényhozamok.
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Allampapirpiaci referenciahozamok (%)
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Osszességében a 2014-es évben ismét kivaléan teljesitettek a hazai kétvények,
kiléndsen a hosszabb futamidejii papirok. Az éven tali kétvényeket lefedé6 MAX index a
kivalé év végi hajraval ismét kétszamjegyl, 12,58%-os emelkedést tudott felmutatni, mig
az éven beliili allampapirokat reprezentalé RMAX index 3,31%-kal nétt az év soran. A
szinte a teljes forintkdtvény-piacot lefedé MAX Composite Index 10,83%-kal gyarapodott
2014-ben.

11



Pioneer Nemzetkézi Vegyes Alapok Alapja Uzleti jelentés — 2014.

Even tli Even beliili MAX

futamiddk futamidék Composite

(MAX-index) (RMAX-index) | Index
2014 |. negyedév 1,56% _ 0,88% ' 1,33%
2014 |l. negyedév 6,34% 1,03% 5,38%
2014 lll. negyedév 0,40% 0,90% : 0,47%
2014 IV. negyedév | 3,83% 0,45% 3,30%
2014 teljesév. |  12,58% 3,31% | 10,83%

Hazai és regionalis részvények

2014 soran a magyar részvények Gsszességében veszitetiek az értékikbdl, hiszen a
BUX index értéke 10,4%-ot csbkkent. A magyar papirok kedvezétlen teljesitménye
mogott szamos hazai és nemzetkdzi esemény is all.

Az els6é negyedévben a fejlédé piaci és torok kockazatok emelkedésével, valamint a
FED tapering folytatbdasaval Magyarorszag is célkeresztbe kerilt, majd a Krim
elszakadasa és Oroszorszaghoz csatlakozasa novelte tovabb a régiés kockazatokat.

A masodik negyedév soran a kedvezdé nemzetkézi hangulatnak, az orosz-ukran
kockazatok folyamatos kidarazédasanak és a  varakozdsokat meghaladé
gyorsjelentéseknek készdnhetéen a BUX emelkedni tudott.

A BUX index a harmadik negyedév soran ismét esett. Az orosz-ukran konfliktus ismételt
kiélez6dése, a portugal bankcs6éd és a kedvezdétlen eurdpai makro adatok artottak
legtobbet a nemzetkbzi tényezok kozil, de a hazai devizahiteles ment6csomag
formalédasa sem segitette a hangulat javulasat.

A negyedik negyedév is igen nehéznek bizonyult, komoly volatilitas volt a piacokon. A
negyedév a kedvezétlen eurépai makro adatokkal és az elmaradé EKB lazitd
intézkedésekkel indult. A negyedév soran azonban az EKB kamatot vagott és
megkezdte a kdtvényvasarlasi programjat, amit a varakozasokon fellli amerikai makro
adatok is tamogattak, igy kedvezd hangulat kezdett kialakulni a hazai részvények
esetében is. Végul a decemberi orosz deviza és részvénypiaci turbulencia boritotta fel a
kedvezé hangulatot.

A blue chip papirok kozétt a MOL teljesitett a legrosszabbul, ami a horvat kormany
részérdl érkez6 tamadasok mellett tobb nagytulajdonos ismételt kiszallasanak a vart
kurdisztani kitermelési mennyiségek csokkenésének készénhets. A MOL idei
arfolyamaakulasaba tovabbi kockazatokat a folyamatosan csdkkené olajar és az Iszlam
Allam terjeszkedése hozott. Osszességében 20%-al lentebb zarta az évet.

A Richter is hasonléan rossz teljesitményt mutatott, ami az orosz-ukran konfliktusbol
adédo6 gyengulé rubelnek és az oroszokkal szembeni nemzetkdzi szankcidknak a
kovetkezménye. A vallalat értékesitésének jelentés részét a volt FAK régi6 adja,
réadasul a vallalat nem fedezte a devizakockazatat, igy a gyengulé rubel miatt az ott
elért marzsai is jelentésen beszlkiiltek. Az 0 piacai, a dél-amerikai és a kinai egyelére
nem teljesitenek jol és tovabbra is jelentések a marketing és a K+F kiadasai, igy idén
Osszességében 19%-ot esett a részvény.

Az OTP a devizahiteles csomag és az emelkedd régios kockazatok miatt 7%-ot esett

2014-ben, azonban szamos egyeb leanyvallalat kedvez6 teljesitményt mutatott, igy az
OTP viszonylag olcs6n meguszta az idei kedvezétlen évet.
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A Magyar Telekom 7,6%-ot emelkedett idén, ami a névekvé magyar gazdasag miatt
kedvezdbben alakuld bevételeinek készénhetd. Az évben lezarultak a korabban komoly
kockazatokat jelenté frekvencia aukciok, amik végil nagyjabél a varakozasoknak
megfeleléen alakultak.

Magyar részvények 2014. évi teljesitményei
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A régios részvényeket is kedvezétlenil érintették a régios, orosz és ukran kockazatok,
kulénésen a nagyobb bankok szenvedték meg. Az Erste Bank a 20,3%-0s esesevel a
legrosszabbul teljesité részvény volt a CETOP20-as indexben, de a lengyel PKO Bank
is 6,7%-ot esett. Az alulteljesiték taborat erésitette a cseh és a horvat telekom vallalat is.
A horvat telekom vallalat a kedvezétlen gazdasagi folyamatoknak és a folyamatosan
csokkend bevételeinek kdszoénhette az arfolyam esést, mig a cseh telekom cég
esetében az Uj stratégiai t6bbségi tulajdonos osztalék politikaja és a telekom vallalattol
felvett hitelei hordoznak kockazatokat. A lengyel KGHM esésének a cstkkend réz ara az
oka.

A kedvezden teljesité cégek a defenzivebb, kedvez6 cash flow-val rendelkezé iparagak
kozul keriltek ki. A két magasan fellilteljesité papir volt a cseh (CEZ) és a lengyel (PGE)
kozm( vallalat, de a lengyel (PZU) és az osztrak (Vienna Insurance) biztositd
tarsasagok arfolyama is emelkedett. Az év nyertese a lengyel olajfinomit6 eés keresked6
vallalat a PKN volt, amit a csékkené olajarak mellett folyamatosan tagulé marzsoknak
készénhetett.
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CETOP20 indextagok 2014. évi teljesitménye (HUF)
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Nemzetkdzi deviza- és részvénypiacok

A forint 2014-ben jelentés mértékben gyengdilt a dollarral szemben, de az eurbval és a
régiés devizakkal szemben is gyengilést mutatott. A dollarral szembeni gyengulés
legfébb oka a FED szigorodd politikdjabél adéddéan az eurdval, de lényegében minden
devizaval szembeni dollar erésddés volt. Az eur6 és a régioés devizak elleni gyenglilés az
év elsé felében folyamatosan lazitd MNB koévetkezménye, de a régidés kockazatok
emelkedése sem segitette a forintot az euréval szemben 2014 soran.

Egyes devizak forinttal szembeni arfolyamvaltozasa

Devizak 2013.12.31 2014.12.31 valtozas
uUsSD 215,6 2614 21,25%
EUR 297,2 316,3 6,42%
GBP 2425 263,0: 8,43%
71,5 73,8 3.22%
10,9 11,4 4,93%
204.9 218,1 6,45%
2425 263,0 8,43%

A fejlett részvények 2014-ben volatilis idészakot éltek at, ami leginkabb az orosz
kockazatoknak tudhaté be. Az amerikai vezeté tézsdeindexek ezen kockazatoktol tavol
helyezkednek el, valamint a kedvezé makrogazdasagi teljesitménynek és ezaltal a
vallalati profitok varakozasokat meghalad6 névekedésének készénhetden szép akar két
szamjegyd emelkedést is elértek. Az eurdpai részvények ettdl kedvezétlenebb évet
zartak, a jelent6és hullamvolgyeket (marcius, augusztus,oktdber és december) kévetéen
mindig emelkedni tudtak, az év végén pedig mar az EKB lazité intézkedései is segitették
6ket, azonban 6sszességében a DAX csupan 2,7%-ot emelkedett, a Eurostoxx 50 pedig
1,2%-ot. A japan részvények a BoJ Ujabb lazité csomagjanak k&dszdnhetben magas
volatilitas mellett ugyan, de emelkedni tudtak, 6sszességében 7,1%-ot. A csbkkend
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nyersanyag arak miatt a jelentés banyaszattal és kitermeléssel foglalkozé feltorekvd
gazdasagok részvényei rosszul teljesitettek az idén. A nyersanyagimportdr és 2013-ban
a tapering miatt megborult gazdasagok t6zsdéi voltak a fejl6dé piacokon a nyertesek,
ugy mint a t6rok, indiai és indonéz részvények. 2014 vesztese a nemzetkozi szankciok
és a csokkené olajar miatt az orosz tézsde volt 45%-os eséssel (USD-ban).

Fébb nemzetkdzi részvénypiacok teljesitménye (sajat devizaban)

Indexek 2013.12.31 2014.12.31 valtozas
S&P 500 1848,4 2058,9 11,39%
Nasdaq 4176,6 4736,1 13,40%
Russel 2000 1163,6 1204,7 3,53%
Eurostoxx 50 3109,0 31464 1,20%
DAX 9552,2 98056 2,65%
FTSE 100 6749,1 6566,1 -2,71%
Nikkei 16291,3 17450,8 7,12%
Hang Seng 23306,4 236050 1,28%
Bovespa 51807,2 50007,4 -2,91%

Fébb nemzetkézi részvénypiacok teljesitménye (k6z6s devizaban - EUR)

Indexek 2013.12.31 2014.12.31 valtozas
S&P 500 1340,5 1701,6' 26,94%
Nasdaq 3028,9 3914,1' 29,22%
Russel 2000 843,9 9956 17,98%
Eurostoxx 50 31090 3146,4 1,20%
DAX 9552,2 98056 2,65%
FTSE 100 8108,3 84551 4,28%
Nikkei 112,3 120,2 6,96%
Hang Seng 2179,9 2515,9| 15,42%
Bovespa 15811,8  15536,0 -1,75%

Budapest, 2015. marcius 20.
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