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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES
A Pioneer Magyar Pénzpiaci Alap tulajdonosai részére

Elvégeztiik a Pioneer Magyar Pénzpiaci Alap (tovabbiakban: ,,az Alap”) mellékelt 2014. december
31-i éves jelentés 1-11. oldalan talalhaté szamviteli informacidinak (tovabbiakban: ,szdmviteli
informéciok™) a konyvvizsgalatét, amely szamviteli informéaciok a szamviteli torvény elbirdsainak
megfeleléen keriiltek meghatarozésra.

Az Alapkezeld vezetésének feleldssége az éves jelentésért

A Pioneer Alapkezel Zrt. iigyvezetése (tovdbbiakban”vezetés”) felelds az éves jelentésnek a
kollektiv befektetési formakrdl és kezel6ikrdl, valamint egyes pénziigyi targya torvények
médositisardl szolé 2014. évi XVI. tdrvénnyel, az abban szerepld szdmviteli informécidknak a
magyar szdmviteli térvényben foglaltakkal 5sszhangban torténd elkészitéséért, kiilonds tekintettel az
eszkdzok és kotelezettségek leltarral valé alitdmasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap
letétkezeldje altal megadott értékelése alapjan torténd elszamoldsaért, valamint az olyan belsd
kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehet6évé valjon az akéir csalasbdl,
akar hibabol eredd 1ényeges hibas allitasokt6l mentes éves jelentés elkészitése.

A konyvvizsgdlo felelGssége

A mi felel8sségiink az éves jelentésben szereplé szamviteli informaciok, kiilonos tekintettel az éves
jelentésben bemutatott eszkdzok és kotelezettségek iddszak végi leltdranak, valamint az adott
idészakban elszamolt kezelési koltségeknek a véleményezése konyvvizsgilatunk alapjan.
Konyvvizsgilatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgilatra
vonatkozd — Magyarorszagon érvényes — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal Osszhangban
hajtottuk végre. Ezek a standardok megkdvetelik, hogy megfeleljiink az etikai kdvetelményeknek,
valamint hogy a konyvvizsgalatot tigy tervezziik meg és hajtsuk végre, hogy kelld bizonyossagot
szerezziink arrdl, hogy az éves jelentésben szereplé szamviteli informaciok mentesek-e a lényeges
hibas allitasoktdl.

A konyvvizsgalat magiban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgalati
bizonyitékot szerezni az éves jelentés szamviteli informéacidiban szereplé Osszegekrdl és
kozzétételekrdl. A kivalasztott eljarasok — beleértve az éves jelentésben szerepld szamviteli
informacidk akar csalasbdl, akar hibabdl eredd, lényeges hibas allitasai kockézatainak felmérését is —
a mi megitélésiinktsl fiiggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor az éves jelentésben szerepld
szamviteli informaciok gazdalkodo egység altali elkészitése és valés bemutatdsa szempontjabol
relevans belsé kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan kdnyvvizsgélati eljarasokat tervezziink meg,
amelyek az adott koriilmények kozott megfeleléek, de nem azért, hogy a gazdalkodé egység belsd
kontrolljanak hatékonysdgara vonatkozéan véleményt mondjunk. A konyvvizsgalat magaban foglalja
tovabba az alkalmazott szamviteli politikdk megfelel6ségének és a vezetés altal készitett szamviteli
becslések ésszertiségének értékelését.

Meggydzddésiink, hogy a megszerzett kényvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nyujt
kdnyvvizsgal6i véleményiink megadasahoz.
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Vélemény:

Véleményiink szerint a Pioneer Magyar Pénzpiaci Alap 2014. december 31-ével végz6dd id6szakra
vonatkozé éves jelentésében kozolt szamviteli informéciok, melyek a szamviteli térvény eldirdsainak
megfelelden keriiltek meghatarozasra, minden lényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrél
és kezel6ikrol, valamint egyes pénziigyi targyd tSrvények moédositasarél szolé 2014. évi XVI
térvénnyel Osszhangban keriiltek Osszeéllitisra. Az éves jelentésben szerepld eszkdzok és
kotelezettségek leltdrral alatimasztottak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap
letétkezeldje altal adott értékelés alapjan keriiltek elszamoldsra.

Budapest, 2015. aprilis 24.
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Molnar Gabor Nagy Andras

Deloitte Konyvvizsgél6 és Tanacsad6 Kft. kamarai tag konyvvizsgald
1068 Budapest Dézsa Gyorgy 1t 84/C. 005718
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Pioneer Magyar Pénzpiaci Alap Eves jelentés — 2014.

PIONEER Magyar Pénzpiaci Alap
2014.évi Eves jelentése
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Pioneer Magyar Pénzpiaci Alap Eves jelentés — 2014.

A Pioneer Befektetési Alapkezel6 Zrt. (székhely: 1011 Budapest, F6 u. 14.lll.em, Cg. 01-10-
044149) jogszabalyi kételezettségének eleget téve a kollektiv befektetési formékrdl és
kezelbikrdl, valamint egyes pénzligyi targyu térvények médositasardl sz6l6 2014. évi XVI.térvény
131.§-a és 6. szamu melléklete rendelkezéseinek megfeleléen az alabbiakban tajékoztatja a
Pioneer Magyar Pénzpiaci Alap befektetési jegyeinek tulajdonosait az Alap 2014. évi éves
vagyoni és jévedelmi helyzetének alakulasarél és mikédésének fé6bb paramétereird|.

Pioneer Magyar Pénzpiaci Alap alapadatai

1. A befektetési alap neve, tipusa, fébb jellemzéi:

az Alap neve: Pioneer Magyar Pénzpiaci Alap
az Alap miikédési formaja: nyilvanos
az Alap fajtaja: nyiltvégli
az Alap elsddleges eszkdzkategériajanak tipusa: értékpapiralap
az Alap harmonizaci6ja: 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:
= A’sorozat
ISIN kédja: HU0O000701909
Névértéke: 1 (egy),-Ft
» C” sorozat
ISIN kédja: HU0O000704168
Névértéke: 1 (egy),-Ft
= I” sorozat
ISIN kédja: HU0O000706627
Névértéke: 1 (egy),-Ft

2014.05.30-i nappal a HVB Lépéselény Alapok Alapja beolvadt a nyilvanos,
nyiltvég(i, hatarozatlan futamidejl Pioneer Magyar Pénzpiaci Alapba.

2. Az Alap miikbdésében részt vevd szolgaltatok

Alapkezeld: Pioneer Befektetési Alapkezeld Zrt. (székhely: 1011 Bp., F6 u. 14.)
Letétkezel6: Unicredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Bp., Szabadsag 5-6.)
Kényvvizsgalé cég: Deloitte Konyvvizsgalé és Tanacsadé Kft. (székhely: 1068
Bp., Dézsa Gyérgy ut 84/C.)
Forgalmazék:

» UniCredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Bp., Szabadsag 5-6.),

» Erste Befektetési Zrt. (székhely: 1138 Bp.,, Népfirdé u. 24-26.)

= SPB Befektetési Zrt. (székhely: 1051 Bp., Vérdsmarty tér 7-8.)



Pioneer Magyar Pénzpiaci Alap Eves jelentés — 2014.

3. Altalanos megjegyzés a Pioneer Magyar Pénzpiaci Alap Eves jelentésében
meghatarozott netté6 eszkézérték adataira vonatkozéan (a hivatalos netté
eszkozeértékek alapjan):

A szamvitelrél sz6l6 2000. évi C. térvény és a befektetési alapok éves beszamoldkészitési és a
kényvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl széld 215/2000 sz. kormanyrendelet szerint
készult éves beszamoléban megjelentetett sajat tdéke nem egyezik a hivatalos nett6
eszkozértékkel. Az eltérés legnagyobb részben abbol szarmazik, hogy a nettdé eszkdzérték T-1
napos készlettel szamol, igy a 2014.12.31-i napra vonatkoz6 hivatalos netté eszkézértékben
nem szerepelnek a 2014.12.31-én koétott Ggyletek, ellentétben az éves beszamoléval.

I Vagyonkimutatas

A befektetési alap eszk6zeinek és forrasainak 6sszetétele az idészak elején és végén:

2013.12.31 2014.12.31
. : i Netté . Netté

Kategéria Erték (HUF) | uranak sl EEK(HUF) o arek %
ATRUHAZHATO ERTEKPAPIROK 76 549 617 257; 95,26%| 77 956 895 543! 96,48%
EGYEB ESZKOZOK 8 843 035 0,01% 218 118 091; 0,27%
BANKI EGYENLEGEK 3871 002 231 4,82%| 3146102813 3,89%
OSSZES ESZKOZ 80 429 462 523 100,09%| 80 884 880 265 100,10%
KOTELEZETTSEGEK 73 622 915 -0,09% 82 502 135! 0,10%
NETTO ESZKOZERTEK 80 355 839 608 100,00%| 80 802 378 130 100,00%
Il Forgalomban lévé befektetési jegyek szama
SAJAT BEFEKTETESI JEGYEK (db) ISIN kéd 2013.12.31 2014.12.31
Pioneer Pénzpiaci Alap A sorozat HUO0000701909 20 635 899 774, 19 576 917 620
Pioneer Pénzpiaci Alap C sorozat HUO0000704168 58 348 306 157 440 914
Pioneer Pénzpiaci Alap | sorozat HU0000706627: 388 170 701 1 007 116 148

I, Az egy befektetési jegyre es6 nett6é eszkdzérték Ft-ban

Egy befektetési jegyre esé nettdé eszkdzérték
Pioneer Pénzpiaci Alap A sorozat

Pioneer Pénzpiaci Alap C sorozat

Pioneer Pénzpiaci Alap | sorozat

ISIN kéd
HU0000701909
HU0000704168
HUO0000706627

2013.12.31
3,810312
3,812016
3,875101

2014.12.31
3,891624
3,899210
3,974205
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Pioneer Magyar Pénzpiaci Alap

Eves jelentés — 2014.

A kollektiv befektetési formakrél és kezelSikrél, valamint egyes pénziigyi targyu
torvények moédositasarol szolé 2014. évi XVI.torvény 6. szamu melléklete IV. pontjaban
felsorolt kategoriak eszkézeinek szazalékos részaranya az dsszes eszkdzhoéz képest:

Ardnya az Osszes eszkdzhdz képest

2013.12.31;
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhatoé értekpapirok 0,00%
Mas szabélyozott piacon forgalmazott atruhazhaté ertékpapirok 87,74%
Kézelmuitban forgalombahozott értékpapir 80,78%
Egyéb atruhazhat6 értékpapirok ' 0,00%
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 95,18%

2014.12.31
0,00%
85,11%
77,54%
0,00%
96,38%

Az egyes értékpapir kategoriak kdzott vannak atfedések (egy értékpapir tébb kategoriaba is tartozik — lasd

IV. rész).

Az alap befektetési politikaja szerinti eszk6zmegoszlas az 6sszes eszkézho6z képest:

2013.12.31 2014.12.31
Hitehiszonyt megtestesitd értékpapirok 95,18% 96,38%
Kollektiv befektetési értékpapirok 0,00% 0,00%
Repd megéllapodasok 0,00% 0,00%
Szamaztatott eszkdzok 0,01% 0,27%
Bankbetétek 4,81% 3,89%
Osszesen eszkdzok 100,00% 100,00%
V. Az alap eszkoézeinek alakulasa a targyiddoszakban (adatok ezer Ft-ban) az éves
beszamolé adatai alapjan:
:A befektetési alap eszkdzeinek alakulasa a targyidészakban: 2013. 2014.
a) befektetésekbél szArmazé jovedelem: 2 836 701 2797 731
b) egyéb bevétel: ' 0 0
c) kezelési kbltségek (alapkezel6i df): -501 493 -759 171
d) a letétkezelt dfai: -59 201 63 346
e)egyebdiakésadék:
bizomanyosi dij: 0 0
bankkoltség:' -130 -170
felugyeleti di: -14 918 -22 686
egyéb koltség és raforditas: -5 579 -32 005
f) nett6 jovedelem: ) ; I ] 2 255 380 1920 353
g) felosztott jbvedelem (fizetett hozam): 0 0
Ujra befektetett jdvedelem: 2 255 380 1920 353
h) a tdkeszamla valtozasa *; 40 213 466 -1429 027
i) a befektetések értéknbvekedése, illetve énékcsdkkenése: 0 0
j) minden olyan egyéb valtozas, amely hatast gyakorol a befektetési 0 0
alap eszkdzeire és kdtelezettségeire: (ilyen tételek nem voltak)

* Tokeszamla valtozasa alatt a kibocsatott és visszavasarolt befetetési jegyek értékének kilénbdzetét

értjok.
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VL. Osszehasonlité tablazat az elmiilt iizleti évekrdl és a hozamok alakulasa (Ft)

"A" sorozat "' sorozat "C" sorozat

Datum  |nettd eszkdzérték| arfolyam | nettd eszkdzérték | arfolyam [ netté eszkozérték | arfolyam
2010.12.31| 37935533 450|3,229130 3378 1565 726 3,242658 - -
2011.12.31| 33471996 203|3,377681 3355 897 064| 3,407788 - =
2012.12.31| 36 186 525 958| 3,634581 1135582 720| 3,680930 - -
2013.12.31| 78629214 167|3,810312 1504 200 781 3,875101 222 424 661 3,812016
2014.12.31| 76 185997 182| 3,891624 4 002 485 796 3,974205 613 895 152| 3,899210

o Nominalis | Referencia
Idészak
hozam hozam

"A" sorozat:

2009.12.31:-2010.12.31 4 .90% 5,53%

2010.12.31 -2011.12.31 | 4,60% 5,17%

2011.12.31:-2012.12.31 _ 7.61% 8,52%

2012.12.31:-2013.12.31 4.83% 5,42%

2013.12.31.-2014.12.31 2,13% 2,80%
"C" sorozat: ' |

2013.12.31:-2014.12.31 2,29% 2,80%
"I" sorozat:

2009.12.31:-2010.12.31 5,30% 5,53%

2010.12.31.-2011.12.31 5,09% 517%

2012.12.31:-2013.12.31 5,28% 5,42%

2013.12.31 -2014.12.31 2,56% 2,80%

Az Alap referenciaindexe: 60% ZMAX Index + 40% RMAX Index

VIl. A szarmaztatott iigyletek eredményre gyakorolt hatasa

(Kotésl

Nyitas Forward Zaras Zarasi

datuma détum détuma Miavelettipus Mennyiség Eszkiz ,érf:‘lya srfolyam Eredményhatas
:2014.01.10: 2014.04.15 2014.04,11 FX forward eladési pozicio nyitasa 6 950 000,00.EURMHUF; 300,88 305,90 -34 889 000  HUF
12013.12.18! 2014,05.15 2014.05.13 FX forward eladési pozicio nyitasa 9 702 000,00, EUR/HUF. 300,90, 303,90 -29 106 0000  HUF
:2013.12.18; 2014.05.15 2014.05.13 FX forward eladés| pozicié nyitasa 10 391 000,00;EUR/HUF:- 300,70 303,50 -29 094 800 HUF
- 2014.04.11; 2014.07.15 2014.07.11 FX forward eladasi pozicié nyitasa 6 950 000,00, EUR/HUF, 307,31, 310,20 -20 085600  HUF
2014.05.14: 2014.08.22 2014.08.21 FX forward eladasi pozicié nyitasa 1 80O 000,00.EUR/HUF 304,67 314,10 -16 974 000  HUF
(2014.05.13 2014.08,28 2014.08.27 FX forward eladasi pozicié nyildsa 9 702 000,00 EUR/HUF 305,30 312,80 -72785000  HUF
'2014.05.13 2014.08.28 2014.08.27 FX forward eladdsi poziclé nyitdsa 10 391 000,00 EUR/HUF 304,93 312,80 817771700  HUF
12014.07.11 2014.09.30° 2014.09.29 FX forward eladasi pozicié nyitasa 6 950 000,00:EUR/HUF. 311,05 312,55 -10 425000,  HUF
2014.08.21; 2014.11.10; 2014.11,07 FXforward eladasi pozicié nyitasa 1 800 000,00 EUR/HUF 315,00 308,35 10170000  HUF
2014.08.27 2014.11.14: 2014.11.11 FXforward elad4s| pozicié nyitasa 9 702 000,00'EUR/HUF 313,63 307,68: 57 726 800 HUF
2014.08.27 2014.11.14 2014.11.11,FX forward eladési pozfcié nyitasa | 10 391 000,00 EUR/HUF  31366°  307,10° 68 164 960 HUF
2014.09.29 2014.12.15 2014.12.12 FXforward eladési pozici6 nyitasa 6 950 000,00:EUR/HUF 313,02’ 308,00 27939000  HUF
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2014.12.31-én nyitott szarmazékos ugyletek:

Kotési  2014/12/31-i:
arfolyam érték (Ft)

Nyitas ., Forward

Miveletti e "

2014.11.07 2015.01.20 FX forward eladasi pozicié nyitasa 1 800 000,00: EUR/HUF 310,05: -10 061 640
2014.11.11 2015.01.30 FX forward eladasi pozicié nyitasa 10 391 000,00' EUR/HUF 307,85 -82 770 550;
2014.11.11 2015.01.30 FX forward eladasi pozici6 nyitdsa 9 702 000,00 EUR/HUF ~ 307,85' -77 282 251,
2014.12.12 2015.03.02 FX forward eladasi pozici6 nyitdsa 6 950 000,00:EUR/HUF 309,44, -48 003 650!

A 2014/12/31-i értékek eltérnek az éves beszamoldban szereplé értékektdl, az eltérés nem
jelentés.

VIll. A befektetési alapkezeld miikodésében bekovetkezett vaitozasok, valamint a
befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezék bemutatasa

Az AIFMD direktiva (2011/61/EU iranyelv az alternativ befektetési alapkezel6ékrél, valamint a

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

médositasardl) nemzeti implementacidjanak megfelelé a kollektiv befektetési formakrél és

kezelGikrdl, valamint egyes pénzlgyi targya toérvények modositasarél szoldé 2014. évi XVI.

téorvény (Kbftv.) 2014. marcius 15. napjan lépett hatalyba és kovetkezd6 megfeleltetési

hataridéket irta el6 a piaci szereplék szamara:

= az Alapkezel6, mint ABAK statuszU jogi személy jogszabalynak valé megfeleltetése: 2014.
julius 22.

= Az Alapkezel6é Aaltal kezelt alapok Tajékoztatéjanak és Kezelési szabalyzatanak
megfeleltetése: 2014. marcius 15-ét koveté elsé moddositaskor, illetve legkésdbb: 2014.
december 31-ig

Az Uj jogszabaly plusz kételezettségeket irt el6 az Alapkezeld szamara (pl. szigorodtak a
kockazatkezelés iranyaba az elvarasok, megvaitoztak a felelésségi kérok az értékelés és a
netté-eszkoztértékszamitasa terlletén), amely kihivasokra a megadott hataridékig kellett
reagainia. Az Alapkezel6 a megfeleltetési eljards soran a Magyar Nemzeti Bank (Feligyelet)
szamara igazolta a jogszabalyi feltételek fennallasat és ezek elfogadasként a Felligyelet az
Alapkezel6 Kbftv. eléirasainak megfelelé tevékenységi engedélyét 2014. december 22-én adta
ki.

A fentiekben hivatkozott, kételezé jogszabalyi valtozasok miatt az Alapkezelé miikédését érintd
valtozasok kozé sorolhaté az Alapok értékelési eljarasaaérnt és nettd-eszk6zértékszamitasaért
valo elstédleges felelésség, amely Gj belsé mechanizmusok kialakitasat tette szilkségessé.

Az Alap Kbftv. implementaciéja miatt szikségessé valt Tajékoztatdé és Kezelési szabalyzat
mabdositasa nem érintette a befektetési politikajat, igy a 2014. év soran is a korabban
meghatarozott keretrendszernek megfeleléen mikddott a befektetés-kezelési tevékenység.

A befektetési politika alakulasara haté tényezék részletesen megtalalhatéak az Alap Kezelési
szabalyzatanak I1l. pontjaban és az Uzleti Jelentésben.

A befektetési politika révid attekintése a teljesség igénye nélkil:

Az Alap befektetési célja, hogy a Befekteték szamara alacsony kamatkockazattal rendelkezé
torténd befektetéssel a mindenkori hazai pénzpiaci kamatszintekkel versenyképes hozamot
érjen el, ennek érdekében az Alapkezel6 az Alap tékéjét elsésorban alacsony kamatkockazattal
rendelkezd allampapirokba, allam altal garantalt hitelviszonyt megtestesité értékpapirokba és
bankbetétekbe fekteti. Emellett repo megallapodasok, szarmaztatott eszkdézdék és koliektiv
befektetési értékpapirok is szerepelhetnek a portféliéban.
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IX. Javadalmazasi politika

A Kkollektiv befektetési formakrél és kezel6ikrél, valamint az egyes pénziigyi targyu térvények
modositasarol sz6l6 2014.évi XVI. térvény 33.§-a alapjan a Pioneer Befektetési Alapkezel6 Zrt.
elkészitette Javadalmazasi politikajat. A javadalmazasi politika elkészitése soran figyelembe
vette az ESMA (European Securities and Market Authority) vonatkozé iranymutatasait, amelyek
alapjan a kdvetkezd hatarozatokat hozta meg:

I. Az Alapkezeld elvégezte a tarsasag és a kezelt alapok méretére, a belsé szervezetre, a
végzett tevékenységek jellegére, korére és bsszetettségére vonatkozd értékelést és
ennek alapjan megallapitotta, hogy a tarsasag mérsékelt kockazati profillal rendelkezik.

II. A mérsékelt kockazati jelleg alapjan alkalmazasra kerll az ardnyossag elve, amelynek
alapjan az Osszes meghatarozott alkalmazott tekintetében az Alapkezel6 nem
alkalmazza az alabbi kévetelményeket:

1. eszkdzok formajaban nyujtott valtozé javadalmazas;
2. visszatartas;
3. halasztas;
4. kockazatok utélagos beépitése valtoz6 javadalmazas esetén.
Ill. Az Alapkezelé nem hozott Iétre javadalmazasi bizottsagot.
IV. A Javadalmazasi politikdhoz kételezéen el6irt meghatarozott alkalmazotti kategériat a
kévetkezdk szerint allapitotta meg (alapok kockazati profiljara tevékenységiik révén
hatast gyakorlé munkavallalék):
Vezérigazgatd
Befektetési igazgatéd
Alapkezeldk
Kockazatkezelési igazgatéd
Compliance Officer
Back Office vezet6
Operaciés igazgatd
Intézményi sales vezetd
Marketing vezetd
Retail Sales vezet6
Wholesales vezetd

Az érvényben lévd jogszabalyok alapjan az Alapkezelének az éves jelentésben nyilvanossagra
kell hoznia az adott pénzlgyi évre vonatkozéan az alkalmazottak rogzitett és valtozé
javadalmazasanak telies 6sszegét az Alapkezel6 lgyvezetdi és azon munkavallal6i szerinti
bontasban, akik az alapok kockazati profiljara tevékenységuk révén hatast gyakorolhatnak .

Az Alapkezeld alkalmazottai a Pioneer Magyar Pénzpiaci Alaptdl nem részesiilnek semmilyen
juttatasban, a régzitett és valtozé javadalmazasuk kizarélag az Alapkezel6tdl szarmazik.

Az Alapkezel6 alkalmazottainak rogzitett javadalmazasa (bruttdé bér) a 2014-es évre
vonatkozéan 220.425.004 Ft volt, amely nem tartalmazza a bér utan fizetendé munkaltatéi
jarulékokat.

Az |gazgatétanacs tagjainak és a javadalmazasi politika szerint meghatarozott alkalmazottnak
mindsulé munkavallalok régzitett javadalmazasa a kdvetkezdképpen alakult:

Brutté bér
Igazgatésag tagjai 67 560 994
Meghatarozott alkalmazottak 101 669 693

Az Alapkezel6 alkalmazottainak valtozé javadalmazasa a 2014-es évre vonatkozéan 86.068.012
Ft volt, amely nem tartalmazza a bér utan fizetendé munkaltatéi jarulékokat. A valtozo
javadalmazas 2015. marciusaban kerilt kifizetésre. Az Igazgatétanacs tagjainak és a
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javadalmazasi politika szerint meghatarozott alkalmazottnak minéstlé munkavallalék régzitett
javadalmazasa a kdévetkezoképpen alakult a kdvetkezdk szerint:

{ Valtozé javadalmazas .

|gazgatosag tagjai E 32556 000:
‘Meghatérozott alkalmazottak ! 38456 012
... 71012012

A valtoz6 javadalmazas 6sszege teljesitményhez kotétt. Az Alapkezelé nem alkalmaz garantalt
valtozé javadalmazast. A teljesitmény méréséhez az Alapkezeldnél ugynevezett ,score card
rendszer’ mikddik, amelyben az adott munkavallalé a munkakéréhez kapcsolédé mennyiségi és
mindségi feladatok szazalékos célsullyal meghatarozasra kerillnek, amelyek munkavallaloként
eltéréek. A valtoz6 javadalmazas altalaban 4-7 feladat teljesitésétél fligg, amelyek sllyozasa
egyénenként és/vagy munkakorénként eltér. A kitlizott feladatokat, célokat az adott
munkavalllalo kdzvetlen vezetbje és a vezérigazgatd évente értékelik. A befektetéseket kezel6
munkavallalék valtozé javadalmazasaban a kezelt portféliok révid és hosszabb tava
teliesitménye egyarant szerepet jatszik. A kockazatkezelést végzé munkavalallok esetében a
valtozé javadalmazashoz kit(izott feladatok donté tdbbségben a portfoliok kockazatanak
folyamatos méréséhez kapcsolédnak.

X. Az Alap kockazatkezelésével kapcsolatos informacidk

Az Alapkezel6 a kollektiv befektetési formakrol és kezelbikrél, valamint egyes pénzigyi targyu
térvények modositasarol szold 2014. évi XVitérvény 6. szamu melléklet X. pontjaban
megfogalmazott rendelkezéseinek megfeleléen az alabbiakrol tajékoztatja a Pioneer Magyar
Pénzpiaci Alap befektetési jegyeinek tulajdonosait:

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

Az Alap a befektetési jegyek visszavaltasahoz sziikséges pénziigyi fedezet biztositasa céljabol
hitelkeretszerzédéssel nem rendelkezik, mert befekietési politikaja révén elegendé likvid eszkéz
all az Alap rendelkezésére.

c) Az Alap kockazati profilja és az alkalmazott kockazatkezelési modszerek

Az Alap kockazati profiljanak részletes leirasa megtalalhaté az Alap tajékozatéjaban a 3. pont
alatt. A kockazati profil lényeges elemeinek felsorolasa a teljesség igénye nélkil:
= Befektetési déntések kockazata
Az Alapkezelé az optimalisnak tartott értékpapir allomany kialakitdsa soran - legjobb
tudasa szerint - olyan befektetési doéntéseket hoz, melyek varhatéan kedvezben
befolyasoljak az Alapok teljesitményét. A piaci folyamatok azonban eltérhetnek az
Alapkezelé6 szakembereinek elemzéseitdl, a varakozasoktél eltér6 hozamokat
eredményezhetnek, amelyek kedvezétlenil befolyasolhatjak az Alapok teljesitményét.
= Politikai és gazdasagi kockazat
Magyarorszag nemzetk6ézi megitélése, annak kedvezétlen valtozasa erdés hatast
gyakorolhat ezen orszag(ok) pénz- és tékepiaci arfolyamainak alakulasara is.
Az alkalmazott kormanypolitika, a politikai irAnyvonal esetleges megtérése, valtozasa
jelentés hatast gyakorolhat az Alapok portfolidjaban szerepld értékpapirok arfolyamara,
mely az Alapok nettd eszkdzértékét kedvezdtlen iranyban is befolyasolhatja. Szintén
komoly hatassal lehet az Alap netté eszkdzértékére az orszag gazdasagi helyzetének
alakulasa, a gazdasag pillanatnyi kilféldi megitélése és esetleges jogszabalyi
valtozasok, illetve korlatok. Az esetleges kedvezétlen hatasok negativan befolyasolhatjak
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az allampapirok arfolyamat, és ezen keresztll az Alap nettd eszkozértékét, igy a
Befektetési jegyek arfolyamat is.

» Hitelkockazat:
Alap portfélidjaban szereplé ezen eszkézok piaci értékének dsszeomldsahoz, illetve akar
teljes megszlinéséhez vezethet.

* Devizakockazat:
Az Alap befektetései kozott devizdban denominalt értkpapirok is megtalalhatéak,
amelyeket az Alapkezelé6 a mindenkori MNB arfolyamon értékel. A devizakockazat
csokkentése céljabdl az Alap 2014-ben fedezeti célbdl deviza forward (igyleteket kétott.

Az alapokban Iév6 eszkdzkategoridk megjeldlése:
» Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok
= Bankbetétek
*» Rep6 megallapodasok
* Részvények
» Szarmaztatott eszk6zok
»  Kollektiv befektetési értékpapirok

Az Alapkezel6 az un. ex-ante tracking error mutatét hasznalja a kockazat mérésére, amely a
referenciahozamokhoz képest elért tobblethozam szérasat mutatja. Az Alap referenciaindexe:
60% ZMAX Index + 40% RMAX Index. Az Alap az Un. Kockazat/Nyereség mutatd esetében az
1-7 kdzotti értéket felvevd skalan 1-es értékelést kapott, amely a hozamok valtozékonysaganak
alacsony kockazatat mutatja. Az Alap a leginkabb kockazatmentes eszkézbkbe fekteti a pénzét.

Az Alap szamara a szarmaztatott Gigyletek alkalmazasa kizarélag fedezeti céllal megengedett.
XI. Tokeattétellel kapcsolatos tajékoztatas

Az Alap - szarmaztatott Ggyletek figyelembevételével szamitott - teljes nettdsitott kockazati
kitettsége nem haladhatja meg az alabbiak szerint megallapitott korlatok egyikét sem:
¢ az alap nettd eszkdzértékének a kétszeresét,
e az alap egyes eszkbzeiben meglévé nettositott kockazati kitettsége nem haladhatja meg
a 78/2014 sz. Kormanyrendeletben vagy a Kezelési szabalyzataban az adott eszkézre
megallapitott befektetési korlatokat.
A telies nettositott kockazati kitettségen a befektetési alap egyes eszkézeiben meglévéd
nettositott kockazati kitettségek abszolut értékeinek 6sszegét kell érteni. A befektetési alapnak
az egyes eszkozbkben meglévé nettositott kockazati kitettségét az adott eszkéz aktudlis
értékének, tovabba az ugyanezen az eszkdzdn alapulé szarmaztatott tgyletekben meglévé
kitettsegek értekének egybeszamitasaval kell megallapitani, gy hogy az ellentétes iranyu
Ugyletekben lévd kitettségeket egymassal szemben nettésitani kell. Az alap teljes nettésitott
kockazati kitettségére vonatkozé limitnek valé megfelelés szempontjabél az alap eszkdzeiben
meglévd devizakockazatok fedezése céljabdl kotétt szarmaztatott tgyleteket figyelmen kival
lehet hagyni.

Az Alap nevében alkalmazhaté tékeattétel mértékében bekévetkez6é valtozasok:

A szarmaztatott Ugyletek figyelembevételével szamitott, a befektetési eszkézékben meglévéd
nettd dsszesitett kockazati kitettség 2013.12.31-én 100,09% volt, mig 2014.12.31-én 100% volt.
Az Alap mindkét értéknapon rendelkezett nyitott szarmazékos tgyletekkel.

A biztositék vagy a tékeattételi megailapodas értelmében nyujtott garanciak ujbdli felhasznalasi
joga: Az Alap 2014-ben kotétt szarmazékos gyleteihez nem kerdilt sor biztositék illetve garancia
nyujtasara.
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Az Alap altal alkalmazott tékeattétel teljes 6sszege.
2014.12.31-én a tékeattétel teljes 6sszege: a netté eszkdzérték 100%-a. Az Alap rendelkezett
nyitott devizaforward tgyletekkel, ezeket fedezeti célbdl kbtbtte.

Xll. Mérleg és Eredménykimutatas

MERLEG: ESZKOZOK (eFt) 2013.12.31 2014.12.31
A. Befektetett eszkdzdk 0 0
|. Eriékpapirok 0 0
1. Entékpapirok 0 0
2. Ertékpaplrok értékelési kilsnbdzete 0 0
2.1. éntékelési kilbnbszet kamatokbdl, osztalékbél 0 0
2.2, egyéb énékelési klldnhszet i 0 0
1. Hossal lejarati bankbetétek 0 0
B. Forgdeszkbzik 80 459 036 81213 736
1. Kovetelések | 0 0
1. Kbvetelések 0 0
2. Kévetelések értékvesztése 0 0
3.Kilfdldi pénzéridkre 52616 kbveteldsek értékelési kildnbtizete 0 0
4 Forintkdvetelések értékelés| klldnbdzete 0 0
Il. Ertékpaplrok 75745 870 77 562 316
1. Ertékpaplrok 74 405 812 75 968 604
2. Ertékpaplirok értékeldsi kildnbszete 1 340 058 1593712
2.1. értékelési kllbnbtzet kamatokbd), osztalékbdl 952 666 751 996
2.2, egyéb éntékelési kllbnbdzet | 387 392 841716
lll. Pénzeszkdzik | 4713166 3651420
1.Pénzeszkbz6k 4713 166 3651420
2.Valuta,devizabetét értékelést kilonbdzete 0 0
C. Aktiv id6beli elhatéarolasok | 0 0
1. Aktividébeli elhatarolas 0 0
2. Aktividbbeli elhatarolasok értékvesziése 0 0
D. Szarmaztatott iigyletek értékelésl killldnbbzete 17 032 -218 118
ESZKOz6K OSSZESEN: 80 476 068 80 995 618

MERLEG: FORRASOK (eFt)

E. SaJat téke 80 408 073 80 917 903
I. Induld téke ' 21 098 247 20770 225

1. Kibocsaltott befektetési jegyek névértéke | 46 669 416 74 665 426

2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke | -25 571 169 -53 895 201

Il T6kevaltozas (tbkendvekmény) 59 309 826 60 147 678

1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkalénbdzete 27 788 150 26 687 145

2. Ertékelési klilonbdzet tartaléka 1357 090 1375 594

3. Elzd évek(ek) eredménye 27 908 206 30 164 566

4. Uzleti év eredménye 2255 380 1920 353

F. Céltartalékok 0 0
G. Kotelezetiségek 6110 0
|. Hosszi lejaraty kbtelezettségek 0 0

1l. R&vid lejératd kételezettségek 6110 0
KGOl pénzértékre szOl6 kdtelez értékelési kilbnbbzete 0 0

H. Passziv id6bell elhatarolasok 61 885 77715
FORRASOK OSSZESEN: 80 476 068 80995 618
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2013. 2014.

EREDMENYKIMUTATAS {eFt) 01.01-12.31. 01.0112.31.

L Pénzligyi miiveletek bevételei 3003 846 3109 768
Il. Pénzigyi miveletek réforditasai 167 145 312 037
Il. Egyéb bevételek I 0 0
V. Mlkodési kéltségek | 581 321 877 378
V. Egyéb rafordftasok 0 0
VI. Rendkiviil bevételek 0 0
VIl Rendkli raforditasok 0 0
Vil Fizetett, fizetend6 hozamok [¢] 0
IX. Téargyévi eredmény 2 255 380 1920 353

' PIONEER Bejektetési Alapkezeld
Z3rikoriien Mikadd Részeémytarsasag
1011 Budapest, -6 u.

Pioneer Befektetési Alapkezeld Zrt.
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PIONEER Magyar Pénzplaci Alap

MERLEG: ESZKOZOK (eFt) 2013.12.31 2014.12.31
A. Befektotett eszkzbk 0 0
1. Ertékpapirok 0 0
1. Ertékpapirok 0 0
2. Ertékpapirok értékelési kalsnbbzete 0 0
2.1. értékelési kllbnbdzet kamatokbd), osztaldkbél 0 0
2.2. egyéb értékelésl khldnbdzet 0 0
Il. Hosszu leJaratu bankbetétek 0 [4]
B. Forgdeszkdz8k 80 459 036 81213 736
I. Kdvetelések 0 0
1. Kévetelésel 0 0
2. Kbvelelések értékvesztése 0 0
3.Kalfoid| pénzértékre szot6 kévetelések értékelés| kildnbbzete 0 0
4.Forintkdvetelések ériékelés| killdnbdzete 0 0
1l. Ertékpapirok 75 745 870 77 562 316
1. Ertékpapirok 74 405 812 75 968 604
2. Entékpaplrok értékelésl kalénbdzele 1 340 058 15693 712
2.1, értékelésl killnbbzet kamatokbol, osztalékbol 952 666 751 996
2.2, egyéb értékelssi killbnbdzet 387 392 841 716
Ill. Pénzeszkdzdk 4713 166 J 651420
1.Pénzeszkdzdk 4713 166 3 651 420
2.Valuta,devizabetét értékelési klldnbdzete 0 0
C. Aktiv IdBbeli elhatsrolasok 0 0
1. Aktlv idBbell elhatarolés 0 0
2. Aktlv iddbell elhatarolasok értékveszlése o] 0
D. Szérmaztatott Ugyletok értékelési kllbnbbzete 17 032 -218 118
ESZKOZOK OSSZESEN: 80 476 068 80 095 618

MERLEG: FORRASOK (eFt)
E. Sajét t6ke 80 408 073 80 917 903
I Indulé téke 21 098 247 20770 225
1. Kibocsijtott befektetésl jegyek névértéke 46 668 416 74 665 426
2. Visszavésarolt befekletés| Jegyek névértéke -25 571 169 -53 805 201
II. Tokevaltozds (tbkendvekmény) 59 309 826 60 147 678
1. Visszavéasdrolt befektetés! jegyek bevonasl értékkiildnbbzete 27 788 150 26 687 145
2. Ertékelésl kiildnbbzet tartaléka 1357 090 1375 594
3. E1626 évek(ek) eredménye 27 909 206 30 164 586
4. Uzlell év eredmérnye 2 255 380 1920 353
F. Céltartalékok 0 0
G. Kitelezetiségek 6110 0
I. Hossz lejérati kdtelezettségek 0 0
Il. Révid lejarata kblelezettségek 6110 0
1ll.KUIfoldl pénzériékre sz616 kdtelez. értékelési kiilinbozete 0 0
H. Passziv Id6beli elhatérolasok 61 885 77 715
FORRASOK OSSZESEN: 80 476 068 80 095 618
2013. 2014.

EREDMENYKIMUTATAS (eFt) 01.01-12.31. 01,01-12.31.
I. Pénzligyl maveletek bevételel 3003 846 3109 768
|l. Pénzigyl mdveletek raforditasai 167 145 312 037
Ill. Egyéb bevételek 0 0
IV. Makodési koliségek 581 321 877 378
V. Egyéb raforditasok 0 0
VI. RendkivOll bevételek 0 0
VII. Rendkivilli raforditasok 0 0
VI, Fizetett, fizetendd hozamok 0 0
IX. Térgyévi eredmény 2255380 1920 363

BUDAPEST, 2015. mércius 20.

PIONEER Beiektetdsi Alapkezelb’
Zartkoriien Mikids Részvén
1011 Budapest, Fg,
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Kiegészité melléklet

1. Az alap bemutatésa:

A PIONEER Magyar Pénzplaci Alapot (tovabbiakban az 'Alap') 1998.01.23-4n vette nyllvantartésba a 1111-31 lajstromozési szamon a PSZAF.

A befektetési Jegyek kibocsaléja nevében el|ard Jogl személy és az alapkezeldi tevékenység végzSje a PIONEER Befektetési Alapkezeld Zr. (tovabbiakban
“Alapkezeld"; székhelye: 1011 Budapest, F6 u. 14.).
Letétkezeld; Unicredit Bank Hungary Zrt. (székhelye: 1054 'Budapest, Szabadsag 1ér 5-6.).

Forgalmazdk: UniCredit Bank Hungary Zrt. (székhely. 1054 Bp. Szabadsdg 5-6.), az Erste Befektetési Zrt. (székhely: 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26.)

Az Alap Gizleti éve: megegyezik a naptarl évvel, Januér 1-t8] december 31-ig.
Az Alapkezeld felelbs vezet6le: Vizkeletl Sandor vezérigazgats, 2030 ERD, Kadér u. 25,

A pénzplacl kamaltszintekkel versenyképes, viszonylag egyenletes teljesitmény blzlositdsa érdekében az Alapkezeld az Alap t0kéjét elsb6sorban alacsony
kamatkockazattal rendelkezd allampapirokba, 4llam 4ltal garantélt hitelviszonyt megtestesité értékpapirokba és bankbetétekbe fektetl. Emelletl repo megdllapodasok,
szarmazlatott eszkdzbk és kollektiv befektetési értékpapirok is szerepelhetnek a portfélicban.

Az Alap futamideje hatarozatlan.
Az Alapkezeld a befektetSk felé az Alap befektetési jegyel utdn sem t8kére, sem hozamra vonatkoz6 garanclét vagy hozamigéretet nem tett.

Az Alap szadmara a kdnyvvizsgélat kblelezb. A kinyvvizsgal6 neve: Deloltte Kénywvizegalé és Tanacsadé Kft.
székhelye: 1068 Budapest, D6zsa Gybrgy Ut 84/C.
Természetas személy kdnyvvizsgélo: Nagy Andras (kamaral nyllvantartasi szdma: 005718)

Az Alap 2014. évl kdnyvvizsgalatanak dlja szerz8dés szerint netté 661 eFt, brutl6 839 eFt.

Az Alap szaméra nytjtandd, a kbnywvitell szolgaltatasok korébe tartozd feladatok Irdnyitasaért, vezetéséért az Alapkezels Altal megbizoit tarsasag a D&C Befekletés]
Alapokat Kényveld Bt.(Székhelye: 2000 Szentendre, Tavasz u. 7.), személyében felelbs munkatarsa Garamvblgyl Zoltan (reglsztracids szam: 129785 ).

Az Alapra vonalkozé t4]ékoztaté és kezelési szabélyzat valamint az Idfszaki jelenlések hozzaférhetdek az Alapkezeld hivatalos honlapjan;
www.ploneerinvestments.bu

2. Szamvlteli politika:

Az Alap szamviteli politiksja a szamvitelr) sz6l6 2000. évi C. trvény ("Szamvileli TBrvény"), a befektetési alapok éves beszamolokészités] és
kdnyvvezetés! kbtelezettségének sajatossagalrdl sz6l6 215/2000. (XI1.11.) kormanyrendelet ("Kommanyrendelel”), valamint az egyéb vonatkozd
Jogszabdlyok alapjan keriit kialakitasra.

Az Alapkezelt az eszkiiztk és kbtelezottségek értékelési &s elszamolas| szabalyal a Kormanyrendelet 7. § elblrasal szerint kerllitek klalakilasra.

Ertékpaplrok értékelése és elszémoldsa;

- A Kormanyrendelet eldirasalnak megfelelden az értékpapirok neltd beszerzési ériéken kerllinek nyilvantartasba vételre, Az értékpapirok eladasa
soran az értékesitésre Juté konyv szerintl érték FIFO modszerrel kerlll meghatdrozasra.

- az értékpapirok a kollektiv befektetési formakrol és kezelblkrd! 52616 2014. évi XVI. térvény, a Kormanyrendelet, valamint az Alap kibocsatasi
t4jékoztatéja 4ltal el8irt rendszerességgel piacl értéken kerilinek értékelésre.

- a Korméanyrendelet el6irasalnak megfelelden az értékpaplrok utan targyévben jéré ddaranyos kamatok és osztalékok az értékpaplrok
értékkilonbdzeteként kerllinek elszamolésra.

Az értékelési kllldnbzetek mind a fokényvi, mind az analllikus nyilvantartasokon bellll megbontésra kerilinek a kamatokbdl, osztalékokbd! és
egyéb piac! értékitélelbdl szarmazé Bsszelevkre.

Szérmazékos llgyletek értékelése és elszdmolisa:

A szarmazékos dgyletek placi ériékének az (gylet Jbvbben varhat6 nyereségét vagy veszteségét kell tekinteni, amely értéken a le nem zart
Gigylet — mint poziclé — tovabbértékesithets. A szdrmazékos lgyletek értékelése egyes iigylettipusokra az értékelésekre altaldnos elfogadott
értékelési médszerek alap)an (jellemz6en a szerz6désbdl eredd tényleges vagy becsiit JivSbenl cash flow-k jelenre diszkontalt értékeln (DCF)
alapulé modell) alap)an kertll meghatarozasra.

Immaterialls Javak és targyl eszkUzbk:
Az Alap sem immateriélls javakkal, sem targyi eszkdzokkel nem rendelkezik.

KuifbidI pénzértékre szol6 ktivetelések és kitelezettségek:

A devizas kovetelések, kdielezeltségek, pénzeszkozok atértékelése az eredménnyel szemben toriénik.

A kalf8idi pénzértékre sz6l6 kdvetelések és kdlelezettségek, valamint a valulakészletek és devizabetétek piaci értékének meghatdrozasanal
az adott devizanemre vonatkozéan rdgzitetl, a Magyar Nemzeti Bank 4ltal kdzzétett hivatalos devizaarfolyam értékelés napjan érvényes értéke
kertil alkalmazasra.

Sajét t6ke:

Az Indulé t6kén bellll a Kibocséjlott befektetési jogyek névériéke az v elejl nyit6 dllomany és a targyévl kibocsatas névértékét tartaimazza,
mig a Visszavasarolt befektetésl jegyek névértéke csak a targyévi visszavételt mutalja. A 6. pontban talilhaté tablazat mutatja be a kibocsatas
és visszavétel halmozott értékét az Alap Induldsa 6ta.

Jelentss bsszegd hiba:
A Jelentds hibdk mértéke a Szamvitell tbrvényben meghatarozotaknak megfelelfen keriilt rdgzitésre.

Az Alap eszkdzell a 2014.12.31-] placi arfolyamokon értékeltdk. A mérlegkészités idGpontja 2015. Januar 31.



3. A szamviteli megkézelltésre épill6 éves beszamoléban szereplS és a hivatalosan kbzzétett netté eszkdzérték kdzotti kilbnbség magyarazata:

Az Alap szamviteli értelemben vett indul6 18kéje az Id8szak végén:
Az alap 2014. évi t6kevaltozasa ( tékenbvekménye ) : 60 147 678 eFt.
Az Alap 2014.évi szamvllell hozama az Alapot terhel6 koltségek levonasa utan: 2,22% letl.

Az aldbbiakban bemutatott "Kbzzétett Nettd eszkdzérték” a 2015.01.05-6n kalkulalt és 2014.12.31-1 értéknapra vonatkozé neltd eszkdzériéket mutatja.
Az aldbbiakban bemutatott nettd eszk8zérték T napl (2014.12.31) készlettel, T napli arfolyammal szamlitott érték.

20770 225 eFt.

1 darab befektetésl Jegy névértéke: 1FL eFt
Kbzzétett Nettd Eves
Eszkdzérték beszdmold
Hossz( le)drati bankbetétek 0 [}
Kovetelések 0 0
Ertékpaplrok 77 586 558 77 562 316
Pénzeszkdzok 3 851 825 3 651 420
Aktlv idBbell elhatarolasok 0 1]
Szérmaztatott tgyletek ériékelésl kildnbbzete -204 486 -218 118
Eszkdzbk dsszesen 81012 897 80 995 618
Kitelezettségek -88 888 0
Passziv elhatéroldsok 0 77715
Netté eszkdzérték / Sajat 16ke 80 924 008 80 917 903
Forgalomban 16vd Jegyek "A" sorozat (db) 19 599 294 184
Forgalomban 1év6 Jegyek “C" sorozat (db) 154 757 523
Forgalomban 16v6 Jegyek "I" sorozat (db) 1016 172 614
Egy jegyre julé NEE "A" sorozal (Ft) 3,892046
Egy Jegyre Juté NEE "C" sorozat (Ft) 3,899713
Egy Jegyre Juté NEE "*I" sorozat (Ft) 3,974864
Forgalomban 1év6 Jegyek (db) (T) - 20 770 224 321
Nettd eszkdzérték / Sajat toke (T) 80 917 903
4. Ertékpapirok és azok értékk(Itnbtzetének részletezése:
Ertékpapirok és azok értékkUlsnbdzetének részletezése 2014.12.31-6n
oFt
Megnevezés Darab Beszerzési Kamat Arfolyam kdldnb&zet Placi érték
érték devlza papir
2015/A 1316 730 000 1373 866 93 217 4] -59 057 1408 026
2015/8 4 707 290 000 4 599 829 1935 0 116 876 4718 640
2017/C 2 200 900 000 2272 245 1 604 0 10 064 2283913
PEMAK 2015/X 20 093 000 5770158 4537 556 927 0 6 331 622
PEMAK 2016/X 1768 000 536 728 1507 19 996 0 568 232
PEMAK 2016/Y 6 990 000 2093 824 10 576 107 157 0 2 211 657
Allnmkdtvények: 16 646 751 113 376 684 080 67 883 17 512 090
D150114 9 567 760 000 9539 115 23 367 [1] 959 0 563 441
D150121 12 788 930 000 12 520 082 249 523 0 10 444 12780 049
D150401 20 003 270 000 19 620 985 260 944 0 48 651 19 939 560
D160527 5 262 200 000 5 190 051 33379 0 8018 5231 448
D150722 8 455 000 000 8 305 047 64 423 0 17 332 8 386 802
D151111 4 203 530 000 4137 573 6 984 0 4 349 4 148 906
Diszkont kincstéarjegyek: 59 321 853 638 620 0 89 753 60 050 226
Ertékpapirok min8sszesen: 75 968 604 751 996 684 080 157 636 77 562 316
Ertékpapirok és azok értékkildnbbzetének részletezése 2013.12.31-6n
eFt
Megnevezés Darab Beszerzésl Kamat Arfolyam kildnbbzet Piacl érték
érték deviza papir
2014/C 126 852 1 276 067 61740 0 0 1337 807
2015/B 430729 4 201 957 3434 0 56 875 4 262 266
Pemék 2015/X 20 093 000 5770 158 5244 195 655 0 5971 057
Allamkdtvények: 11 248 182 70 418 195 655 56 875 11 674 120
D140108 85171 849 419 1809 0 15 851 243
D140305 1 436 399 13 8268124 432 814 0 32091 14 293 029
D140312 250 000 2 481 495 5421 0 -638 2486 278
D140430 672 335 6 492 454 142 276 0 24 492 6 659 222
D140825 1258754 12 160 442 192 361 0 54 786 12 407 589
D140806 477 247 4 658 875 23707 0 5196 4687 778
D141015 2014 249 19 561 553 83 147 0 20 252 19 664 952
D141126 321 227 3125 268 713 0 -1332 3124 849
Dlszkont kincstarjegyek: 63 157 630 882 248 0 134 862 64 174 740
Ertékpaplirok min8sszesen: 74 405 812] 952 666/ 195 655 191 737| 75 745 870




5. Az Alapra kibocsétott befektetésl jegyek darabszaméanak véltozasa:

6. Id6beli elhatdroldsok:

Az aktly id6bell elhatdroldsok alakuldsa:

14

A passziv Iddbell elhatar

7. Pénzligyl mlveletekbsl szarmaz6 eredmény részletezése (eFt-ban):

Ev Hénap Nyité Kibocsété Visszavéltés Zard
db db db db
1999. 2 166 147 656 21 005 562 198 10 871 580 079 12 330 129 775
2000. 12 330 129 775 13 259 844 465 12 421 185724 13 168 788 516
2001 43 168 788 516 11 533 965 890 9391 779 120 16 310 675 286
2002 15 310 975 286 22 224 869 116 21788 274 823 15 747 569 679
2003, 16 747 569 579 22721 442 196 27 111 459 273 11 357 652 502
2004. 11 357 552 502 19 391 668 394 17 610 678 056 13 138 542 840
2008. 13 138 542 840 33 995 749 336 30677 181 231 16 457 110 945
2006. 16 457 110 945 37 769 079 397 42 600 853 306 11 625 337 036
2007. 11 625 337 036 28 808 214 285 30 101 123 461 10 432 427 860
2008. 10 432 427 860 27 351 367 967 31604 298 748 6 179 489 079
2009 6 179 488 079 20 193 898 356 17 687 630 840 8 685 756 495
2010 8 685 756 405 31224 042 116 27 109 792 745 12 800 012 866
2011 12 800 012 866 19 846 280 039 21 675 429 271 10 970 BE3 634
2012 10 970 863 634 20 121 797 362 20 780 144 640 10 312 516 356
2013 10 312 516 356 36 356 888 707 25 571 166 842 21 098 247 221
2014 Januar 21088 247 221 3493617 679 2325833203 22 266 031 607
Februar 22 266 031 607 5 767 354 507 4 194 158 584 23 839 227 530
Marclus 23 839 227 630 7417 973731 7 612 980 454 23 644 220 807
Aprills 23 644 220 807 4614 6§35 725 4 345 754 903 23 913 001 629
Méjus 23913 001 629 3332 967 979 3273 100 061 23 972 869 547
Junlus 23 972 869 547 4 316 948 337 4415 337 884 23 874 480 000
Julius 23 874 480 000 6 047 534 807 5 594 646 015 24327 388 782
Augusztus 24 327 368 792 5618 486 267 5 523 586 545 24 422 268 514
Szeptember 24 422 268 514 5437 724 442 5 828 335 067 24 031 857 889
Oktéber 24 031 657 889 2 456 346 618 2931 855 063 23 556 149 444
November 23 556 149 444 2 985 580 456 4 576 173 472 21 965 566 428
December 21 965 566 428 2078 097 874 3 273 439 981 20 770 224 321
Minddsszesen az Alap Indulasétél: 410 471 B66 248| 400 897 779 681
* Az 1999-es évi nyité adat egyenlege magéban foglalja az Induld 1998-as év teljes forgalmat.

eFt

2013. 2014.
Kamatkévetelés 0 0
Osszesen 0 0
lakulé eFt

2013. 2014.
MNB dij 4393 5507
Alapkezelés 55 561 57 844
Letétkezelés 0 4 550
Osztalékado 0 0
Bankkéltség 0 0
Forgalmazas 1360 8974
Kbnyvvizsgalati dij 571 840
Osszesen 61 885 77 716

2013. 2014,
DKJ érfolyamnyereség 2133645 2430438
Eurokdtvényb6! szarmazé kamat 289 206 288 080
AllamkBtvénybdl szarmazé kamat 371834 240 927
FX forward dgylet arf.differencla 115 948 164 001
Kamatbevétel pénzintézettol 167 742 48748
Deviza,valuta forintositas arf.nyereség 626 4668
Fordulénapl 4lériékelés 8sszevont nyeresége 0 772
Deviza kivet./kdtelez.pli.rend.arf.nyereség 0 565
Mak eladas] arban foglalt kamat 2586 0
Pemék eladasi arban foglalt kamat 6 246 0
MAK érfolyamnyereség 27 467 1}
MNB kamat-arfolyamnyereség 48 636 0
Pemdk vétell arban foglaft kamat -75 330 25411
Mak vétell arban foglalt kamat -84 760 -43 020
Pénzligyi mdveletek bevételel 3 003 846 3109 768
FX forward igylet arf.differencia 157 081 205 117
MAK arfolyamveszleség 2 560 15 B56
DKJ é&rfolyamveszteség 112 883
Deviza,valuta forintositas arf.veszteség 5269 181
Fordul6napl atértékelés 8sszevont vesztesége 623 0
Devizakdlvények arf.veszt. - deviza 1500 0
Pénzilgyi mveletek raforditasal 167 145 312 037




8. Sajat t6ke mozgéstabla:

9. Az Alap részére igénybe vett hitel feltételei:

Az Alap a targyiddszakban nem velt Igénybe hitelt.

10. Szarmazékos (igyletek eredményre gyakorolt hat4sa:

Lezéart FX forward ligyletek eredményre gyakorolt hatasa:

Mdvelettipus

FX forward eladés| pozici6 nyitdsa
FX forwerd eladés! pozicid nyitdsa
FX forward eladds| pozicié nylidsa
FX forward eladasl pozlcl6 nyitdsa
FX forward eladdsl pozici6 nyltdsa
FX forward eladas] pazicl6 nyitdsa
FX forward eladdsi pozicié nyltdsa
FX forward eladési pozicid nylidsa
FX forward eladés| pozlcl6 nyitdsa
FX forward eladasl pozicib nyitdsa
FX forward eladdsi pozicié nyildsa
FX forward eladés! pozicld nyltasa

Nyitott FX forward llgyletek:

Mavelettipus

FX forward eladésl pozicié nyildsa
FX forward eladési pozici6 nyitdsa
FX forward eladés! pozicié nyitdsa
FX forward eladdsi pozlcl6 nyitdsa

adatok eFt-ban
Nylt6 egyenleg Ntvekedés Csbkkenés Zar6 egyenleg
Indulé toke vaitozasa: 21098 247 0 328 022 20 770 225
TOkendvekmény valtozdsanak
levezetése:
Jegyforgalmazas értékkilénbzete:
27 788 150 0 1101 005 26 687 145
| Ertékelés| klinbtzel: 1 357 080 18 504 i 1375 594
Eredménytartalék: 30 164 586 1920 353 [} 32 084 939
Tokendvekmény dsszesen: 59 309 826 1938 857 1101 005 60 147 678
Sajat toke bsszesen: 80 408 073 1938 857 1429 027 80 917 903
Partner ravid név Eszkez Eszkdz Nyités datuma Zéras détuma Kotds) érfolyam
mennylség
UniCredit 6 950 000,00 EUR/MHUF 2014.01.10 2014.04.11 300,88
UniCredil 9702 000,00 EURMUF 2013.12.18 2014.05.13 300,00
ING 10 391 000,00 EURMHUF 2013.12.18 2014.05.13 300,70
UniCredit 8 850 000,00 EUR/HUF 2014.04.11 2014.07.11 307,31
UniCredil 1800 000,00 EUR/HUF 2014.05.14 2014.0821 304,67
UnlCredit 9702 000,00 EUR/HUF 2014.05.13 2014.08.27 305,30
ING 10 391 000,00 EURMUF 2014.05.13 2014,08.27 304,03
UniCredit 8 950 000,00 EUR/HUF 2014.07.11 2014,09.29 311,05
UniCredit 1800 000,00 EUR/HUF 2014.08.21 2014.11.07 315,00
UniCredit 9702 000,00 EUR/MHUF 2014.08.27 2014.11.11 313,63
ING 10 391 000,00 EURHUF 2014.08.27 2014.11.11 313,66
UniCredit 6 950 000,00 EURMUF 2014.00.29 2014.12.12 313,02
Partner révid név Eszk0z Eszkoz Nyitas daluma Forward datuma Kolésl &rfolyam
mennylség
UniCredit 1 800 000,00 EUR/HUF 2014.11.07 2015.01.20 310,05
ING 10 391 000,00 EUR/HUF 2014.11.11 2015.01.30 307,85
ING 9702 000,00 EUR/HUF 2014.11.11 2015.01.30 307,85
UniCredit 6 950 000,00 EURMUF 2014.12.12 2015.03.02 308,44

Zaras| arfolyam

2014/12/31- ének

-10 200 960
-78 028 335
-83 569618
-48 536 020

Eredményhatas
(Ft)
-34 889 000
-29 106 000
-29 094 800
-20 085 500
-16 974 000
-72 765 000
-81777 170
-10 425 000
10 170 000
57 726 900
€8 164 960
27939000

Devizanem

HUF
HUF
HUF
HUF



11. Az Uzleti évben elszamolt kbltségek:

2013. 2014,
oFt 01.01-12.31. 01.01-12.31.
Alapkezeld| dij 501 493 759171
Letélkezeldl dif 59 201 63 346
Forgalmazési koliség 4754 31 166
MNB (fellgyeleti) dij 14918 22 686
Knyvvizsgélat 825 839
Kézzélétel, reklam 0 0
Brokeri Jutalékok 0 0
Bankkdllség 130 170
Kbitségek 8sszesen: 581 321 877 378
12. Portféll6 Jelentés:
Alapadatok:
Alap laJstromszama: 1111-31
Alapkezel neve: PIONEER Befektetési Alapkezeld Zrt.
Letétkezelb neve: UniCredit Bank Hungary Zrt.
Forint
Nettd Eszktzérték szdmités tipusa: 2013. 2014.
Targynap (T): 2013.12.31. 2014.12.31
Sajét téke: 80 408 073 452| 80 917 902 522
Eagy legyre Juté NEE az éves haszimolo alapjan: 3,811126 3,895861
Darabszam: 21098 247 221| 20 770 224 321
A térgynapl nettd eszkdzérték meghatérozésa: 2013. 2014.
1. KOTELEZETTSEGEK Osszeg % Osszeg %
111, Hiteldllomény: Futamidé: 0 0,00 0 0,00
12. Egyéb kotelezetiségek és elhatéarolt kbltségek: 67 995 100,00 77715 100,00
Alapkezeldl di] miatt 56 581 81,71 57 844 74,43
Letétkezelsi dij miat 6110 8,99 4 650 5,85
Bizoményosi di] miatt 1] 0,00 0 0,00
Forgalmi kig. mlatt 1360 2,00 68 974 11,55
Kozzétételi ktg. mlatt 0 0,00 0 0,00
Reklam ktg. mlatt Q 0,00 0 0,00
Kiilteégkeénl elszdmolt egyéb tétel mialt 4964 7.30 6 347 8,17
Egyéb - nem kdltség alapli - kdtelezellség 4] 0,00 0 0,00
113, Céltartalékok: 0 0,00 0 0,00
114. Egyéb passziv idébell elhatérolés: 0 0,00 0 0,00
Kotelezettsépek & N 67 995 100,00 77716 100,00
by - eFt
2013.12.31, 2014, 12.31.
Il. ESZKOZOK Osszeg % Osszeg %
111. Foly6szamla, készpénz (bsszes): 4713 186 5,86 3 651 420 4,51
Unicredit bankszamla HUF 4 600 224 5,72 3 555 291 4,39
5 Unicredit deviza bankszadmilak 112 942 0,14 96 129 0,12
I12. Egyéb kbvetelés (bsszes): 0 0,00 0 0,00
1113.1. Max. 3 h6 lekdtésd (6 ): 0 0,00 0 0,00
11/3.2. 3 hénapnél hosszabb lekdtésd (Ysszes): 0 0,00 0 0,00
/4. Ertékpapirok (8sszes): Deviza-nem 75 745 870 94,12 77 562316 95,76
11/4.1. Allampapirok (§sszes): 75 745 870 94,12 77 562 316 95,76
11/4.1.1. K8tvények (Usszes): 11 571 130 14,38 17 512 090 21,62
2014/C HUF 0 1337 807 1,66 0 0,00
2015/A HUF 1316730 0 0,00 1408 026 1,74
2015/B HUF 4707 290 4 262 266 5,30 4 718 640 5,82
2017/C HUF 2 280 800 0 0,00 2283913 2,82
PEMAK 2015/X EUR 20 093 000 5971 057 742 6 331 622 7,82
PEMAK 2016/X EUR 1768 000 0 0,00 558 232 0,69
PEMAK 2016/Y EUR 6 990 000 0 0,00 2 211 657 2,73
11/4.1.2. Kincstarjegyek (Usszes): 64 174 740 79,74 60 050 226 74,14
D140108 HUF 0 851 243 1,08 0 0,00
D140305 HUF 0 14 293 029 17,76 0 0,00
D140312 HUF 0 2 486 278 3,08 0 0,00
D140430 HUF 0 6 659 222 8,27 0 0,00
D140625 HUF 0 12 407 589 15,42 0 0,00
D140806 HUF 0 4687 778 5,82 0 0,00
D141015 HUF 0 19 664 952 24,44 0 0,00
D141126 HUF 0 3124 649 3,88 0 0,00
D150114 HUF 9 567 760 Q 0,00 9 563 441 11,81
D150121 HUF 12 788 930 0 0,00 12 780 049 15,78
D150401 HUF 20 003 270 0 0,00 19 939 580 24,62
D150527 HUF 5262 200 0 0,00 5231 448 6,46
D150722 HUF B 455 000 0 0,00 8 386 802 10,35
D151111 HUF 0 0,00 4 148 906 5.12




aFt

2013.12.31. 2014, 12.31.

11/4.1.3. Egyéb Jegybankképes ép. (8sszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.1.4. Kulf8ldi &llampapirok (8sszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.2. Gazdalkodél és egyéb hitelviszonyt megt. ép.: ] 0,00 0 0,00
114.2.1. T6zsdére bevezetett (4 ) 1] 0,00 0 0,00
1114.2.2. KuIfSid] kétvények (6 ) (1] 0,00 0 0,00
11/4.2.3. T6zsdén kivill (8sszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.3. Részvények (bsszes): 0 0,00 0 0,00
1114.3.1. T8zsdére bevezetett (6sszes): 0 0,00 [ 0,00
11/4.3.2. Kalfoldi részvények (bsszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.3.3. T8zsdén kivilli (isszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.4. Jelzaloglevelek (bsszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.4.1, Tézsdére b tett (8 ): 0 0,00 0 0,00
1114.4.2. T6zedén kivill (8sszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.5. Befektetési je_gyek (dsszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.5.1. Tozsdére b it (8 ): 0 0,00 0 0,00
1I14.5.2. T6zsdén Kivlli (8sszes): 1] 0,00 0 0.00
11/4.6. Kérp6tiasl Jegy (tsszes): 0 0,00 0 0,00
11/6. Aktiv Id6bell elhatéroldsok (6sszes): 0 0,00 0 0,00
11/6. Szérmaztatott Ugyletek értékelési killdnbdzete 17 032 0,02 -218 118 -0,27
Eszk8z8k 6sszesen: 80 476 068 100,00 80 995 618 100,00
13. Cash flow alakulasa 2013-2014. években: adatok eFt-ban

2013. 2014,
1. Miikddési cash flow -512 472 1 401 065
1. Térgyévi eredmény (kapotl hozamok nélkil) -506 772 1391 345
2. Elszamolt értékvesztés és visszalrds 0 0
4. Elszémolt értékelésl killonbdzet 478 631 18 504
5. Céltartalékképzés és felhasznélas kaldnbdzete 0 0
7. Ertékpapir befektetések sriékesitésének eredménye 0 0
8. Befektetelt eszkbztk dllomanyvéllozasa 0 0
9.1. Kdvetelések valtozasa 0 o]
9.2, Ertékpaplrok értékelési kUldnbazetének véllozasa -338 533 -253 654
10. Révid lejarati kdtelezettségek Allomanyvaliozasa 2977 6110
12. Aktiv id6bell elhataroldsok allomanyvéaltozasa 46 839 0
13. Passzlv idébeli elhataroldsok alloményvéltozasa + 34 484 15 B30
Szarmaztatolt Ogyletek értékelési killdnbbzetének véltozasa -140 098 235150
Il. Befektetési toevékenységbsl szarmazé pénzeszkdz-valtozés -37 886 386 -1 033 784
17. Eriékpapirok beszerzése - -185 253 976 -244 111 908
18, Ertékpaplrok eladésa, bevéltasa + 144 515 438 242 549 114
10. Kapott hozamok + 2 852 152 529 008
lil. Pénzilgyi miveletekb6l szdrmazé pénzeszktz-valtozas 40 213 466 -1 429 027
20. Befektetési jegy kibocsatasa + 135 946 335 206 699 028
22. Befektelési Jegy visszavasarldsa - -95 732 869 -208 128 055
23. Befektetési jegyek utén fizetelt hozamok - [ 0
Pénzeszkdztk viltozésa 1814 608 -1 061 746

BUDAPEST, 2015. mérclus 20.

PIONEER Beiektetési Alapkezeld

Zantkoriien Mikodo Részvénytars
1011 Budapes!, F6 u.
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l. Pioneer Magyar Pénzpiaci Alap befektetési politikajanak leirasa

A pénzpiaci kamatszintekkel versenyképes, viszonylag egyenletes teljesitmény biztositasa
érdekében az Alapkezeld az Alap tékéjét elsésorban alacsony kamatkockazattal rendelkezd
allampapirokba, allam Aaltal garantalt hitelviszonyt megtestesitdé értékpapirokba és
bankbetétekbe fekteti. Emellett repo megallapodasok, szarmaztatott eszkdzék és kollektiv
befektetési ertékpapirok is szerepelhetnek a portfélioban.

Az Alapkezelé a piaci kamatlab, illetve a hozamszintek emelkedése esetén jelentkezd
arfolyamveszteség minimalizalasa érdekében az Alap sajat tékéjét kizarolag legfeljebb 365
napos lejarattal rendelkezé eszkézokbe (kivéve az éven tuli lejarattal rendelkezd, éven beldli
kamat-megallapitasu vaitozd kamatozasu allamkdtvényeket) fekteti.

Az Alap referenciaindexe: 60% ZMAX Index + 40% RMAX Index

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

A fejlédd kotvénypiacok kézil a kdzép-eurdpai térség kitiintetett helyzetbe keriilt, hiszen
ezekben az orszagokban altalaban nem voltak egyensulyi kockazatok, igy a monetaris
politika is a tovabbi lazitas felé tudott mozdulni. Emellett az EKB kotvényvasarlasi
programja is er6s tamogatast nyujtott a régié kétvénypiacainak, hiszen a befekteték
egyfajta ,kiterjesztett perifériaként” tekintettek erre az dvezetre. Ennek kdszdnhetben a
térség tobb orszagaban — koztik Lengyelorszagban és Magyarorszagon is - Ujabb
torténelmi mélységekbe csékkentek a kétvényhozamok.

Helyi devizds hosszi kotvényhozamok
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Forrés: Bloomberg
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Inflaciés alapmutatdk (év/év valtozas, %)
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A globalis dezinflacios hatasok miatt Magyarorszagon is nétt az inflacios ,alullévés”
valoszinisége. Az MNB Monetaris Tanacsa a nyar kdzepéig toretlendl folytatta a kdzel 2
éves kamatcsokkentési sorozatot, amit egy 20 bazispontos vagassal ,koronaztak meg”.
A kommunikacio ezt kbvetden 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 taglaltak az elemzok.

A magyar jegybanki alapkamat alakulasa (%)
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Forras: MNB

A hazai kétvénypiacon a kiilféldi befektetok aktivitasa visszafogott volt az év soran: a
nagyobb szereplok a lejaré koétvényeket megujitottak, igy a kezikben Iévé hazai
kétvényallomany viszonylag stabilan alakult 2014-ben.
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Kiilféldi befekteték forintkotvény-dllomanya (Mrd Ft)

5 500

5 000

4 500

4 000

3 500

3 000

2 500

2 000 T T T T T T T T T T T T T T
- - - - - - - - - - - - - - -
© @ @ @ @ @ @ @ 9 ¢ 9 9 ¢ 9 9
- N~ - [y - N~ - ~ - ~ - N~ - I~ -
© 9 @ § ¢ &9 @9 @ 9 8 § & @ ¢ ©
© © 8 g o (=] - - ] N L] © << ) w0
[~ [~ - - - -« - - - - - - -
(<] (<] [~ (<] [ (=] [ [ [~ (=] [ [=] (=] (=] (=]
N N ~N o~ «~N ~N ~N ™ N N N «~N ~N N ~N

Forras: AKK

A hazai kétvényhozamok 6sszességében minden lejaraton jelentésen csdékkentek az év
soran. A hozamgdrbe révid végén a jegybanki kamatcsdkkentéseken és a forintpiaci
kilengéseken tal a jegybank aprilis végén bejelentett intézkedéscsomagja is
befolyasolta. Az un. ,6nfinanszirozasi koncepcié” keretében az MNB arra 6sztonézte a
kereskedelmi bankokat, hogy a 2 hetes kétvényallomanyuk egy részét allamkdtvényekre
cseréljék, az alapkezeléket és a kilféldi bankokat pedig ,kiszoritottak” a nyartél betétté
alakitott 2 hetes jegybanki instrumentumbél. Ezzel hataimas pénz mozdult meg a révid
allampapirok felé, amit csak részben tudott felszivni az AKK megemelkedé forintpiaci
kinalata. A rendszerben ragadt f6lés likviditas miatt a révid hozamok a
kamatcsdkkentési ciklus lezarasat kdvetéen is az iranyadd jegybanki kamatszint ala
szorultak.

A hosszabb kétvényhozamok esetében a nemzetkézi hangulatnak volt meghatarozé
szerepe, de a jegybanki intézkedéscsomag hatasa ide is begylrlizétt. A banki ,f6l6s”
likviditas egy részét ugyanis 3-5 éves allamkoétvények felé terelte az MNB, amit
kedvezményes fedezeti lehetdség megteremtésével tettek vonzéva. Az altalanos
kétvénypiaci jokedv csak révid idészakokra tért meg: az év elején a fejlédd piacoktol
val6é elfordulas, a nyar kézepén pedig a kelet-eurdpai krizis elfajulasatél valé félelem,
majd decemberben a rubel ,elszallasa” okozott atmeneti hozamemelkedést. A
korrekciék azonban nem tudtak megtdrni a hozamcsokkenési trendet: az év veégére
Ujabb térténelmi mélypontokra estek a hazai hosszt kétvényhozamok.
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Allampapirpiaci referenciahozamok (%)
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Osszességében a 2014-es évben ismét kivaléan teliesitettek a hazai kotvenyek,
kilbndsen a hosszabb futamidejl papirok. Az éven tuli kétvényeket lefedd MAX index a
kivalé év végi hajraval ismét kétszamjegyd, 12,58%-o0s emelkedést tudott felmutatni, mig
az éven belili allampapirokat reprezentalé6 RMAX index 3,31%-kal nétt az év soran. A
szinte a teljes forintkétvény-piacot lefedé MAX Composite Index 10,83%-kal gyarapodott
2014-ben.
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2014 |. negyedév

2014 Il. negyedév

2014 1ll. negyedév

2014 |V. negyedév
2014 teljes év

Even tdli Even belli MAX
futamiddk futamiddk Composite
(MAX-index) (RMAX-index) Index
1,66% 0,88% 1,33%
6,34% 1,03% ~ 5,38%
~ 0,40% 0,90% 047%
3,83% 0,45% 3,30%
12,58% 3,31% 10,83%

Budapest, 2015. marcius 20.

Pioneer Befekte\}ési Alapk

PIONEER Beiektetési Alapkezeld

b y,

Zartkoriien Mifkodd Részvénytarsasag

1011 Budapest—o u, 14.
J&)}\j/ \/ \ q_s

|
zeld Zrt.






