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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A Pioneer Magyar Kétvény Alap befektetdinek

Vélemény

Elvégeztiik a Pioneer Magyar K&tvény Alap (az ,,Alap™) 2016. évi éves jelentésének I-XIV. pontjaiban
talalhat6 szamviteli informacidinak (a ,,szamviteli informaciok™) kényvvizsgéalatat.

Véleményiink szerint az Alap mellékelt 2016. december 31-ével végz6do izleti évre vonatkozd éves
jelentésében kozolt szamviteli informaciok minden 1ényeges szempontbdl a Magyarorszagon hatalyos, a
szamvitelr6l szol6 2000. évi C. toérvénnyel (a ,,szamviteli torvény”), valamint a kollektiv befektetési
formakrol és kezel6ikrol, valamint egyes pénziigyi targyu torvények modositasardl szold 2014, évi XVIL
torvénnyel Ssszhangban keriiltek Osszeallitisra. Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciokban
szereplé eszkozok és kotelezettségek leltarral alatamasztottak. Az éves jelentésben k6zolt szamviteli
informéciokban bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezeldje ltal adott értékelés alapjan keriiltek
elszdmolasra.

A vélemény alapja

Kényvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal &sszhangban és a
konyvvizsgalatra vonatkoz6 — Magyarorszagon hatalyos — torvények és egyéb jogszabalyok alapjan
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennalld felelsségiink bovebb leirdsat jelentésiink ,,4
konyvvizsgdlo éves jelentésben kiozolt szamviteli informdciok konyvvizsgalatdért valo feleldssége” szakasza
tartalmazza.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk altalunk végzett kényvvizsgalatira vonatkozd,
Magyarorszagon hatalyos etikai kdvetelményeknek megfelelve, fliggetlenek vagyunk az Alaptol és annak
kezel6jétol, a Pioncer Befektetési Alapkezeld Zrt.-t6l, és ugyanezen etikai kovetelményekkel 6sszhangban
eleget tettiink egy¢éb etikai felelosségeinknek is.

Meggy06z6désiink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot
nyujt véleményiinkhoz.

Egyéb informaciék

Az egyéb informaciok az éves jelentésben foglalt nem szamviteli informacidékbdl allnak, de nem
- tartalmazzak az éves jelentésben talalhat6 szamviteli informéciokat és az azokra vonatkozd kényvvizsgaloi
jelentésiinket. A Pioneer Befektetési Alapkezeld Zrt. tigyvezetése (a ,,vezetés”) felelés az egyéb
informaciok elkészitéséért. Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciokra a jelentésiink ,, Vélemény”
szakaszaban adott véleményiink nem vonatkozik az egyéb informécidkra, és az egyéb informacidkra
vonatkozdan nem bocsatunk ki semmilyen formaji bizonyossagot nyujtd kovetkeztetést.



Az éves jelentésben koz6lt szamviteli informaciok altalunk végzett kdnyvvizsgalataval kapcsolatban a mi
feleldsségiink az egyéb informacidk atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az éves jelentésben
foglalt egyéb informaciok Iényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kozolt szamviteli
informacidknak vagy a konyvvizsgalat sordn szerzett ismereteinknek, vagy egyébként tigy tlinik-e, hogy
azok lényeges hibés allitast tartalmaznak. Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kovetkeztetésre jutunk,
hogy az egyéb informaciok lényeges hibas allitast tartalmaznak, kotelességiink ezt a tényt jelenteni. Ebben
a tekintetben nincs jelentenivalonk. '

A vezetés és az iranyitissal megbizott személyek felelGssége az éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciokeért

A vezetés felelds az éves jelentésben kozolt szamviteli informacioknak a kollektiv befektetési formakrdl és
~kezelbikr6l, valamint egyes pénziigyi targyt térvények modositasarol sz616 2014. évi XVI. térvénnyel és a
szamviteli torvénnyel Osszhangban torténé elkészitéséért, kiilonds . tekintettel az eszkdzok és
kotelezettségek leltarral valé alatdmasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezeldje altal megadott
értékelése alapjin torténd elszdmolasaért, valamint az olyan belsd kontrollért, amelyet a vezetés
sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetdvé valjon az akar csalasbdl, akar hibabol eredd 1ényeges hibas allitastol

mentes éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk elkészitése.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk elkészitése soran a vezetés felelds azért, hogy felmérje
az Alapnak a vallalkozas folytatasdra vald képességét és az adott helyzetnek megfelelden kozzétegye a
vallalkozas folytatdsaval kapcsolatos informéciokat, valamint a vezetés felel a vallalkozas folytatdsanak
elvén alapulé szamvitel éves jelentésben valé alkalmazasaért, azt az esetet kivéve, ha a vezetésnek
szandékaban 4ll megsziintetni az Alapot vagy besziintetni az iizletszer(i tevékenységet, vagy amikor ezen
kiviil nem 4ll eldtte mas redlis lehet6ség.

Az iranyitassal megbizott személyek feleldsek az Alap pénziigyi beszamolasi folyamatanak feliigyeletéért.
A konyvvizsgalo éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok kényvvizsgalataért valo felelossége

A koényvvizsgalat soran célunk kell6 bizonyossdgot szerezni arrdl, hogy az éves jelentésben kozolt
szamviteli informaciok egésze nem tartalmaz akar csalasbol, akar hibabdl eredd 1ényeges hibés allitast,
valamint az, hogy ennek alapjan a véleményiinket tartalmazé fiiggetlen konyvvizsgaloi jelentést bocsassunk
ki. A kelld bizonyossidg magas fokl bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokkal 6sszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja az egyébként 1étezd
lényeges hibas allitast. A hibas allitasok eredhetnek csalasbdl vagy hibabol, és 1ényegesnek mindsiilnek, ha
ésszerll lehet az a varakozas, hogy ezek nmagukban vagy egyiittesen befolyasolhatjak a felhaszn4lok adott
éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.

Egy, a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal 6sszhangban elvégzésre keriild konyvvizsgalatnak
a részeként szakmai megitélést alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tartunk fenn a konyvvizsgélat
egésze soran. Emellett:

. Azonositjuk és felmérjitk az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok akar csaldsbol, akar
hibabol eredd Iényeges hibas allitasainak kockézatait, az ezen kockéazatok kezelésére alkalmas
konyvvizsgalati eljarasokat alakitunk ki és hajtunk végre, valamint véleményiink megalapozasihoz
elegendd és megfeleld konyvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csalasbdl ered6 1ényeges hibas
allitas fel nem tarasanak kockézata nagyobb, mint a hibabdl ered6é, mivel a csalas magéaban foglalhat
Osszejatszast, hamisitast, szdndékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsé kontroll
feliilirasat;



. Megismerjiik a konyvvizsgélat szempontjabél relevans bels6 kontrollt annak érdekében, hogy olyan
kényvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kézott megfeleloek, de
nem azért, hogy a belso kontroll hatékonysagara vonatkozdan véleményt nyilvanitsunk.

. Ertékeljiik a vezetés altal alkalmazott szamviteli politika megfeleldségét és a vezetés altal készitett
szamviteli becslések és kapesolodd kbzzétételek ésszertiségét.

. Kovetkeztetést vonunk le arrdl, hogy helyénvald-e a vezetés részér6l a véallalkozas folytatisanak
elvén alapuld szamvitel alkalmazasa, valamint a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték alapjan
arrdl, hogy fennéll-e lényeges bizonytalanség olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban,
amelyek jelentds kétséget vethetnek fel az Alap véllalkozas folytatisara vald képességét illetden.
Amennyiben azt a kovetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag all fenn, fiiggetlen
konyvvizsgaloi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves jelentésben koz6lt szamviteli
informaciokban 1évé kapcsolodd kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem
megfeleléek, mindsiteniink kell véleményiinket. Kovetkeztetéseink a fliggetlen konyvvizsgaldi
jelentésiink datumaig megszerzett konyvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. J6vdbeli események vagy
feltételek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

. Megvizsgaljuk az éves jelentésben k6z6lt szamviteli informacidkat, kiilonss. tekintettel az éves
jelentésben bemutatott eszkozok és kotelezettségek idészak végi leltarara, valamint az adott
idészakban elszdmolt kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben kozolt
szdmviteli informaciék minden lényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrdl és
kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi targyli torvények médositisarol szolo 2014. évi XVL
torvénnyel 6sszhangban keriiltek-e 6sszeallitasra.

Kommunikéljuk az iranyitassal megbizott személyek felé — egyéb kérdések mellett — a kdnyvvizsgalat
tervezett hatokorét és iitemezését, a kdnyvvizsgalat jelents megéllapitasait, beleértve a bels6 kontrollnak
a kényvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelents hianyossagait is.

Budapest, 2017. aprilis 25.

Molnar Gabor
A Deloitte Konyvvizsgald és Tanacsado Kft. képviseletében
illetve mint kamarai tag kényvvizsgald

Deloitte Konyvvizsgal6 és Tandcsado Kit.
1068 Budapest Dozsa Gyorgy ut 84/C.
Nyilvantartasi szam: 000083

Kamarai tag konyvvizsgaldi tagszam: 007239
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Pioneer Magyar Kétvény Alap Eves jelentés — 20186.

A Pioneer Befektetési Alapkezelb Zrt. (székhely: 1011 Budapest, F6 u. 14.lll.em, Cg. 01-10-
044149) jogszabalyi kotelezettségének eleget téve a kollektiv befektetési formakrol és
kezelGikrdl, valamint egyes pénziigyi targyu térvények médositasardl sz6l6 2014. évi XVI.térvény
131.§-a és 6. szamu melléklete rendelkezéseinek megfelelben az alabbiakban tajékoztatjia a
Pioneer Magyar Kétvény Alap befektetési jegyeinek tulajdonosait az Alap 2016. évi éves vagyoni
és jovedelmi helyzetének alakulasarol és miikédésének f6bb paramétereirdl.

Pioneer Magyar Kétvény Alap alapadatai

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

az Alap neve: Pioneer Magyar Kétvény Alap

az Alap mikdédési formaja: nyilvanos

az Alap fajtaja: nyiltvégl

az Alap elsédleges eszkdzkategoériajanak tipusa: értékpapiralap
az Alap harmonizaciéja: ABAK iranyelv alapjan harmonizalt alap
az Alap futamideje: hatarozatlan

az Alap és az arra kibocsatott Befektetési jegyek denomindciéja: magyar forint
Az Alap altal kibocsatott befektetési jegysorozatok jellemzéi:

= A’sorozat

ISIN kédja: HU0000701834

Névértéke: 1 (egy),-Ft

= C’sorozat

ISIN kédja: HUO000704135

Névértéke: 1 (egy),-Ft
= |” sorozat

ISIN kédja: HU0000706635

Névértéke: 1 (egy),-Ft

2. Az Alap miitkdédésében részt vevé szolgaltatok

Alapkezeld: Pioneer Befektetési Alapkezeld Zrt. (székhely: 1011 Budapest, F6 u. 14.)
Letétkezel6: Unicredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Budapest, Szabadsag 5-6.)
Kényvvizsgalé cég: Deloitte Kényvvizsgalé és Tanacsadd Kft. (székhely: 1068 Bp. Doézsa
Gyoérgy ut 84/C.)
Forgalmazok:

* UniCredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Budapest, Szabadsag 5-6.),
Erste Befektetési Zrt. (székhely: 1138 Budapest, Népflrdé u. 24-26.)
Concorde Ertékpapir Zrt. (székhely: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.)
SPB Befektetési Zrt. (székhely: 1051 Budapest, Vérésmarty tér 7-8.)
Raiffeisen Bank Zrt. (székhely: 1054 Budapest, Akadémia u. 6.)



Pioneer Magyar Kétvény Alap Eves jelentés — 2016.

3. Altalanos megjegyzés a Pioneer Magyar Kotvény Alap Eves jelentésében
meghatarozott netté eszkdézérték adataira vonatkozéan (a hivatalos netté
eszkozértékek alapjan):

A szamvitelrdl sz6l6 2000. évi C. térvény és a befektetési alapok éves beszamolokészitési és a
kdényvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl szl 215/2000 sz. kormanyrendelet szerint
készllt éves beszamoléban megjelentetett sajat téke nem egyezik a hivatalos netté
eszkozertékkel. Az eltérés legnagyobb részben abbol szarmazik, hogy a netté eszkézérték T-1
napos készlettel szamol, igy a 2016.12.31-i napra vonatkoz6 hivatalos nettdé eszkozértékben
nem szerepelnek az év utolsé napjan kétott Ggyletek, ellentétben az éves beszamoldval.

. Vagyonkimutatas

A befektetési alap eszkdzeinek és forrasainak dsszetétele az idészak elején és végén:

] 2015.12.31 2016.12.31 il
- Nett6 o Netté
- Katﬁegogai S Erték (HUF) eszkdzérték % Ertek (HUF) eszkdézérték %
ATRUHAZHATO ERTEKPAPIROK 15 828 510 118 88,27%| 17 584 290 881 95,49%
EGYEB ESZKOZOK . ..28703 407 - 0,16% 6 462 940 0,04%
BANKI EGYENLEGEK | 2097 060 954 11,69%| 846814985 4,60%
OSSZES ESZKOZ |17 954 274 479 1100,12% | 18 437 568 806 - 100,12%
KOTELEZETTSEGEK -21 837176 ~ 0,12%| -21872304 - 0,12%
NETTO ESZKOZERTEK 17 932 437 303 100,00%| 18 415 696 502 100,00%
| Forgalomban lévé befektetési jegyek szama
SAJAT BEFEKTETESI JEGYEK (db) 1 ISINked | 2015.12.31 2016.12.31
Pioneer Magyar Kotveny Alap A sorozat HU0000701834 | 1295 379 910| 1 028 946 540
Pioneer Magyar Kotvény Alap | sorozat HU0000706635 | 1 872 982 192| 2 041 977 045

1. Az egy befektetési jegyre esd netté eszkozérték Ft-ban

Egy befektetési jegyre esé nett6 eszkdzérték ISIN kéd - 20151231 | 2016.12.31
P;oneer Magyar Kotvenyﬁrliap A sorozat HUOQOQ7O1834V , 5, 546469 5 838450
Pioneer Magyar Kétvéeny Alap | sorozat HUO0000706635 5, 738257 © 6,076583
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Pioneer Magyar Kétvény Alap

Eves jelentés — 2016.

A kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrdl, valamint egyes pénziigyi targyu
térvények modositasarol sz6l6 2014. évi XVI.térvény 6. szamu melléklete IV. pontjaban
felsorolt kategoriak eszkdzeinek szazalékos részaranya az 6sszes eszk6zho6z képest:

Aranya az 6sszes eszkézhéz képest
7 ) ~ 2015.12.31 2016.12.31
Tézsdén hivatalosan jegyzett dtruhézhato6 értékpapirok - 88,16% - 88,21%
Mas szabélyozott piacon forgalmazott truhdzhaté értékpapirok | 0,00% - 2,84%
Kézelmultban forgalombahozott értékpaplr 0,00%  23,52%
Egyéb atruhazhat6 értékpapirok 0,00% 8,19%
Hiteliszonyt megtestesito értékpapirok 88,16% 89,18%

Az egyes értékpapir kategodriak kozoétt vannak atfedések (egy értékpapir t6bb kategériaba is tartozik — lasd

V. rész).

Az alap befektetési politikaja szerinti eszk6zmegoszlas az 6sszes eszk6zhoz képest:

2015.12.31 2016.12.31
HitelMiszonyt megtestesité értékpapir 88,16% 89,18%
Koliektiv befektetési értékpapirok 0,00% 6,19%
Rep6 megallapodasok ' 0,00%]| © 0,00%
Szarmaztatott eszkozok ' '  0,16% ~ 0,03%
Bankbetetek e aton
Osszesen eszkozok ~100,00% 100,00%
V. Az alap eszkézeinek alakulasa a targyidészakban (adatok ezer Ft-ban) az éves
beszamolé adatai alapjan:
A»befekt‘etésmiﬂalap eszkozeinek alakuldsa a targyidészakban: 2015. 2016.
- a) befektetésekbdl szarmazo jsvedelem: 863 611 720797
b) egyéb bevétel: | i 7 v 0 18
- ' c) kezelési koltségek (alapkezeldi di]):__ - -142 348 -153 829
d) a letétkezel6 diai: -16 531 -18 319
- e) egyéb diak és adék: , - =
bizomanyosi di: 0 0
- _{bankkdliség) -460 -145
- feligyeleti df: -4 145 -4 524
egyéb koltség és raforditas: -17 376 -18 902
f) nett6 jovedelem: 682 751 525 096
g) felosziott jévedelem (fizetett hozam). 0 0
- tjra befektetett jsvedelem: 682 751 525 096
- h) atékeszamla valtozasa* | 5 209 400 -497 647
47:: i} a befektetések értékndvekedése, illetve értékcsdkkenése: 0 0
j) minden olyan egyéb valtozas, amew hatast gyakorol a befektetési 0 0
alap eszkozeire és kételezettségeire: (ilyen tételek nem voltak)

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

ertjuk.
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VL. Osszehasonlit6 tablazat az elmiilt iizleti évekrsl (Ft)
; "A" sorozat "I' sorozat
Datum ‘netto eszkozertekg arfolyam netto eszkozertekr arfolyam

2010.12.31
2011.12.31
2012 12 31;
2013 12 31
2014.12. 31

2015.12.31
2016.12.31

;
;
¢
{
:
i

7574 139218 3,661717
6 347 616 351, 3,662713
6 048 485 569 4,475636
5395076 795 4,873316
7119474 998 5416603
7184 784 094 5546469
6 007 452 747 5,838450

4328541962

3011524749
2581759 391
1907 362 060
5203 241 078
10747 653 209
12 408 243 755

3,681981
3704814
4,549649
4,981678
5570285
5738257
6,076583

Az Alap referenciaindexe: 100% MAX Index

VI,

Lezart ligyletek eredménye:

A szarmaztatott ligyletek eredményre gyakorolt hatasa

Nyitas ZAras . . . " Kétési Zarasi
datuma Forward datum datuma Mivelettipus Mennyiség | Eszkéz srfolyam| arfolyam Eredményhatéas
2015.10.28 2016.01.15 2016.01.13! FX forward eladasi pozicid nyitasa 2315 000,00 EUR/HUF | 312,84 315,40] -5 926 400/ HUF
2015.11.04 2016.01.15 2016.01.13{FX forward eladési pozicié nyitasa 1 000 000,00} USD/HUF | 289,65 291,40, -1 750 000i HUF
2015.10.29 2016.01.19]  2016.01.06iFXforward eladasi pozici6 nyitasa 3700 000,00;USD/HUF | 283,68 292,45| -32 449 000] HUF
2015.11.23 2016.02.16] FX forward eladdsi pozici6 nyitasa 1818 000,00 EUR/HUF | 311,87 310,30{ 2854 260; HUF
2015.11.23 2016.02.16 2016.02.11:FX forward eladasi pozicié nyllésa 5 750 000,00; TRY/HUF 100,32 93,65} 38 352 500] HUF
.16 2016.02.12!FX forward eladasi pozicié nyitasa 824 000,00}USD/HUF | 292,84 275,30 14 452 960! HUF
B '2016,02,12; FXTorward eladasi pozicié nyitisa 1400 000,00 USD/HUF | 292,84 275,30, 245560007 HUF
2015.11.23 20616.02.12 FX forward eladasi pozicié nyitasa 1 500 000,00; USD/HUF 292,63 275,50 25695 000{ HUF
2015.11.27 5016.05.18 5016 08.16! FX forward eladasl pozicié nyitasa 1 497 000,00 EUR/HUF 312,67 310,60, 3098 790 HUi
2016.01.13 2016.04.05] '2016.04.04 FXforward eladasi pozicié nyitasa 2 315 000,00, EUR/HUF | 316,43 312,400 9329 450
2016.01.13 2016.04.05! " 2016.04.04; FXforward eladasi pozici6 nyitasa 1000 000,00 USD/HUE | 291,72 275,00, 16 720 000
2016.02.12 2016.05.02 2016.04.28: FX forward eladasi pozicié nyitasa 1818 000,00, EUR/HUF | — 311,28 311,00 509 040
2016.02.12 2016,05.02 2016.04.26!FX forward eladasi pozici6 nyitasa 1400 000,00/ USD/HUF | 275,59 277,10 -2 114 000
2016.02.12 2016.05.02 2016.04.26{ FX forward eladési pozicié nyitasa 100 000,00/ USD/HUF | 275,59 277,10]  -151 600
2016.02.12 2016.05,02,  2016.04.28 FXforward eladasi pozici6 nyitasa 724 000,00 USD/HUF | 275,59 274,20, 1 006 360
2016.02.12 2016,05.02{  2016.04.28 FX forward eladasi pozici6 nyitdsa 1500 000,00{USD/HUF .~ 275,78] ~ 274,00] 2670 000 ,
2016.02.16 2016.05.00]  2016.05.06: FXforward eladasi pozici6 nyitdsa 1497 000,00 EUR/HUF {311,671 313,00, -1 991 010; HUF
2016.04.04; 2016.08.20 2016.04.28: FX forward eladési pozicié nyitasa 2,000 000,00 EUR/HUFE 313,4 ~311,18] 4 440 000!
2016.04.04 2016,06.20 2016.06.16iFX forward eladasi pozici6 nyitasa 315 000,00] EUR/HUF 313,4 315,00]  -504 000
2016.04.04 2016.06.20  2016.06.16 FX forward eladési pozici6 nyitdsa 1000 000,00;USD/HUF | 275,25] 279,60 -4 350 000
2016.04.28 2016.06.24 2016.06.20; FX forward eladasi pozicio nyitasa 138 000 000,00; RUB/HUF 4,152 4,30! -20 424 000
"3016.04.27 5016.07.156 2016.05.26{ FX forward eladasi pozicié nyitasa 597 500,00 EUR/AUF . 313,12 314,67 -1 446 375
"2016.05.06 2016.07.15 2016.05.26FX forward eladési pozicié nyitésa 502 500,00 EUR/HUF | 313,71 314,567 432150
2016.05.06 2016,07.15 2016.07.14{FX forward eladési pozicid nyitésa 994 500,00{USD/HUF | __ 313,71 313,80 -89 505
2016.04.28 2016.07.15 2016.07. 141 FX forward eladasi pozicié nyitésa 1818 000,00/ EUR/HUF | 311,84 313,80 -3 563 280
2016.05.04 2016.07.15 2016.07.14|FX forward eladasi pozicié nyitdsa 2 060 000,00 EUR/HUF | 313,97 313,80{ -1 060 000
2016,05.09 2016.07.15 2016.07.14{FX forward eladdsi pozicié nyitédsa 3 000 000,00 EUR/HUF | 316,27 313,80 7 410 000
2016.04.28 2016.07.15 2016.07.14FX forward eladési pozicid nyitdsa 724 000,00 USD/HUF | 274,32 282,35, -5 813 720
2016,04.28; 2016.07.15 2016.07.14:FXforward eladasi pozicié nyitdsa 1500 000,00 USD/HUF | 274,16 282,50{ -12 510 000
"2016.06.16 2016.09.02  2016.08.31:FXforward eladasi pozicié nyitdsa 315 000,00'EUR/HUF | 315,85 309,90 1874 250
2016.06.22] 2016.08.02;  2016.08.31:FXforward eladasi pozicié nyitdsa - 444 600,00;EUR/HUF ] 315,30 309,90, 2 400 840
2016.06.20 2016.09.02,  2016.08.31:FX forward eladasi pozici6 nyitasa 138 000 000, 00; RUB/HUF 4,20 4,26 -8 280 000; _

X T P016.00.020 " 2016.08.31 FX forward eladasi pozici6 nyitisa 1000 000,00 USD/HUF " 278,00f 1610000 |
2016.07.14 2016.09.30 2016.09.22 FXforward eladasi pozicié nyitasa 2 114 600,00} EUR/HUF 4. 16 193 240,
2016.07.14 | 2016.00.30]  2016.09.98 FX forward 'e'l%i’d?s’f pozicié nyitdsa " 1880 500,00} EUR/HUF 11659 100
2016.07.14 2016.09.30 2016.09.28 FXforward el i pozicié nyitasa 3 818 000,00 EUR/HUF " 77308,00] 24 817 000
2016.07.14 2016.09.30 2016.09.28 FX forward eladasi pozicié nyitasa 724 000,00} USD/HUF 274,35] 5 661 660;
2016.07.14 2016.09.30 2016.09.28 FX forward eladési pozicié nyitasa 1 500 000,060; USI 275,001 10 875 000
2016.08.31 2016.11.15 2016.11.14 FX forward eladasi pozicié nyitasa 316 000,00] EU 310,30 88 200
2016.08.31 2016.11.15 2016.11.14 FXforward eladasi pozicié nyitasa ) 444 600,00{ EUR/HUF ""3%0,30 124 488
2016.08.31 2016.11.15 2016.11.14{FX forward eladési pozici nyitasa 138 000 000,00! RUB/HUF " 7"4,38] -29 670 000
2016.08.31 2016.11.16!  2016.11.14 FXforward eladési pozicié nyitdsa B 17000 600,00 USD/HUF 289,70/ -11 960 000
2016.11.14 2016.12.29)  2016.12.21 FXforward eladasi pozici6 nyitasa 759 600,00 EUR/HUF 310,40; 98748
2016,10.26! 2016.12.,29 2016.12.21!FX forward eladasi pozicié nyitdsa 965 000 00 EUR/HUF 310,40 -733 400; HUF
2016.11.14 2016.12.29 2016.12.21! FX forward eladasi pozicié nyitasa 979 000,00 EUR/HUF 310,40 -881 100, HUF
2016.09.28]  2016.12.29 2016,12.21/FX forward eladasi pozicié nyitasa " {1880 500,00 EUR/HUF 310,40{ -2 538675, HUF |
2016.12.07] 2076.12.20] " 2016.92.31 FXforward eladasi pozicié nyitdsa 16 745 000,00 RUB/HUF 4,88{ -5257030, HUF

"2016.11.14 2016.12.29 2016,12.21 FX forward eladasi pozicié nyitdsa 138 000 000,00{RUB/HUF | " 4,88{-76 590 000;  HUF
2016.11.14 2016.12.25;  2016.12.21 FXforward eiadasi pozicié nyitdsa 1 000 000,00; US D/HUF 298,44; -9 000 0600, HUF
2016.11.14 2016.12.26]  2016,12.21 FXforward eladési pozicié nyitdsa 1464 000,00; USD/HUF 298,44 -16 308 860, HUF
2016.09.28 2016.12.29 2016.12,15 FXforward eladasi pozicié nyitasa 1 062 000,00; USD/HUF 300,241 -27 123 480 HUF
2016.09.28 2016.12.29 2016.12.21 FX forward ejadési pozicié nyitasa 438 000,00} USB/HUF 298,44 -10 398 120/ HUF
2016.09.28 2017.01.06 2016.10.24 FX forward eladasi pozicié nyitasa 1714 000,00 EUR/HUF 308,86 85700 HUF




Pioneer Magyar Kétvény Alap Eves jelentés — 2016.

Nyitott pozicio értékelése:

Nyitds  Forward | Kotési | 2016/12/31-i

3 N Mivelettipus Mennyisé Eszkoz i
datuma | datum P yiseg arfolyam érték

2016.11.29] 2017.01.06/ FX forward eladasi pozicié nyitasa | 300 000,00 EUR/HUF | 311,71, 195870
2016.09.28; 2017.01.06 FX forward eladasi pozicio nyitasa 2104 000,00 EUR/HUF 308,93: 4474787
72917767.09.28 20170106 FX forward eladasi pozicié nyitasa N 724 OOO,QQ LﬁJrsp/HUFr 274,02 - -14221677
2016.12.21/2017.01.25 FX forward eladasi pozicié nyitasa 154 745 000,00 RUB/HUF 4,835 14313913
2016.12.2112017.01.27 [FXforward eladasi pozicio nyitasa 4 584 100,00: EUR/HUF 310,64,  -2503 835
2016.12.21:2017.02.03: FX forward eladasi pozicio nyitasa 2 902 000,00 USD/HQF 298 12 895 617

6 205 101
VIl. A befektetési alapkezelé miikodésében bekovetkezett valtozasok, valamint a

befektetési politika alakulasara hato fontosabb tényez6k bemutatasa

Az Alapkezelé miikédésében a 2016-os év soran nem térténtek olyan jelleg(i jogi és miikédési
valtozasok, amelyek jelentésen befolyasoltak volna az Alapkezeld tevékenységét, kiemelten a
kollektiv portféliokezelést.

A befektetési politika révid attekintése a teljesség igénye nélkul:

Az Alap befektetési célja kzép és hosszabb tavon maximalis mértékl tékendvekmény elérése,
elsésorban hazai kétvénypiaci befektetéseken keresztll, de adott piaci kértimények kozott a
pénzpiaci eszkdzok és/vagy a kilféldi kdtvénypiaci eszkdzok is jelentds sllyt képviselhetnek az
alap befektetései kdzétt. Az Alap szamara a szarmaztatott Ugyletek alkalmazasa megengedett,
mind fedezeti, célbdl, mind pedig a befektetési célok megvalositasa érdekében.

IX. Javadalmazassal kapcsolatos informaciok

A kollektiv befektetési formakrél és kezeldikrdl, valamint az egyes pénzigyi targyu térvények
moédositasardl sz6l6 2014.évi XVI. térvény 33.§ alapjan a Pioneer Befektetési Alapkezeld Zrt.
elkeészitette Javadalmazasi politikajat. A Javadalmazasi politika elkészitése soran figyelembe
vette az ESMA (European Securities and Market Authority) vonatkozé irdanymutatasait, amelyek
alapjan a kdvetkezd hatarozatokat hozta meg:

I. Az Alapkezel6 elvégezte a tarsasag és a kezelt alapok méretére, a bels6é szervezetre, a
végzett tevékenységek ‘jellegére, korére és Osszetettségére vonatkozd értékelést és
ennek alapjan megallapitotta, hogy a tarsasag mérsékelt kockazati profillal rendelkezik.

Il. A mérsékelt kockazati jelleg alapjan alkalmazasra kerll az aranyossag elve, amelynek
alapjan az 0Osszes meghatarozott alkalmazott tekintetében az Alapkezelé nem
alkalmazza az alabbi kévetelményeket:

1. eszkdzodk formajaban nydjtott valtozé javadalmazas;

2. visszatartas;

3. halasztas;

4. Kkockazatok utbélagos beépitése valtoz6 javadalmazas esetén.

Ill. Az Alapkezel6 2015 oktdberében helyi Javadalmazasi Bizottsagot hozott létre.

IV. A Javadalmazasi politikdhoz kételezéen eldirt meghatarozott alkalmazotti kategériat a
kdvetkezOk szerint allapitotta meg (alapok kockazati profiljara tevékenységik révén
hatast gyakorlé munkavallalok):

o Vezérigazgatd
Befektetési igazgatd
Alapkezeldk
Kockazatkezelési igazgato
Compliance Officer
Back Office vezet6
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Operacios igazgatd
Intézményi sales vezetd
Marketing vezetd

Retail Sales vezetd
Wholesales vezet6

Az érvényben lévd jogszabalyok alapjan az Alapkezel6nek az éves jelentésben nyilvanossagra
kell hoznia az adott pénzigyi évre vonatkozdéan az alkalmazottak rogzitett és valtozé
javadalmazasanak telies O6sszegét az Alapkezeld Ugyvezetdi és azon munkavallaléi szerinti
bontasban, akik az alapok kockazati profiljara tevékenységiik révén hatast gyakorolhatnak.

Az Alapkezeld alkalmazottai a Pioneer Magyar Koétvény Alaptdl nem részesiiinek semmilyen
juttatasban, a roégzitett és valtozo javadalmazasuk kizardlag az Alapkezel6tdl szarmazik.

Az Alapkezeld alkalmazottainak rogzitett javadalmazasa (brutté bér) a 2016-os évre
vonatkozban 238.261.841 Ft volt, amely nem tartalmazza a bér utan fizetendé munkaltatoi
jarulékokat.

Az Igazgatétanacs tagjainak és a Javadalmazasi politika szerint meghatarozott alkalmazottnak
minésulé munkavallaldk régzitett javadalmazasa a kévetkezdéképpen alakult:

e

... Bruttobér
lgazgatosag tagjai 1 70312236
TMeghatérozott alkalmazottak 111849267

Az Alapkezel6 alkalmazottainak valtozé javadalmazdsa a 2016-os évre vonatkozdan
76.180.298 Ft volt, amely nem tartalmazza a bér utan fizetendé munkaltatéi jarulékokat. A
valtozé javadalmazas 2017. marciusaban Kkerllt kifizetésre. Az igazgatdésag tagjainak
27.663.000 Ft, az egyéb meghatarozott alkalmazottaknak &sszesen kifizetett valtozo
javadalmazas brutté 6sszege 30.365.525 Ft volt.

A Pioneer csoport a kulcsfontossagu vezeték szdmara hosszu tavi 6sztdénzé programot inditott.
A Pioneer Alapkezeld Zrt-nél egy igazgatésagi tag részesll a hosszu tavu 6szténzé juttatasbol,
amely az el6zd években elinditott programokbdél felhalmozédott elhatarolt 6sszege a 2016-0s év
eredmeényét 6sszességében 71.157.327 Ft-ban érintette, amely a jarulékot is tartalmazza.

A valtoz6 javadalmazas 6sszege teljesitményhez kététt. Az Alapkezeld nem alkalmaz garantalt
vaitoz6é javadalmazast. A teljesitmény méréséhez az Alapkezelénél Ugynevezett ,score card
rendszer’ miikédik, amelyben az adott munkavallalé munkakéréhez kapcsolédé mennyiségi és
minbségi feladatok szazalékos célstllyal meghatarozasra kertlnek. A valtozé javadalmazas
altalaban 4-8 feladat teljesitésétél fligg, a célok egyesével minimum 10 és maximum 30%-o0s
sullyal szerepelnek a végleges valtoz6 jovedelem meghatarozasaban. Mindemellett a valtozé
javadalmazas felsd korlattal bir minden egyes munkavallalé esetében. A kitlizott feladatokat,
célokat az adott munkavalllalé koézvetlen vezetbje és a vezérigazgaté évente értékelik. A
befektetéseket kezelé munkavallalék valtozé javadalmazasaban a kezelt portfélidk révid és
hosszabb tavu teljesitménye egyarant szerepet jatszik. A kockazatkezelést végzé munkavalallok
esetében a valtozé javadalmazashoz kitlizott feladatok doénté tobbségben a portféliok
kockazatanak folyamatos méréséhez kapcsolédnak.

X. Az Alap kockazatkezelésével kapcsolatos informaciék

Az Alapkezel6é a kollektiv befektetési formakrdl és kezeldikrél, valamint egyes pénzigyi targyu
térvények modositasardl sz6l6 2014. évi XVItérvény 6. szamu melléklet X. pontjaban

7
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megfogalmazott rendelkezéseinek megfeleléen az alabbiakrél tajékoztatja a Pioneer Magyar
Kétvény Alap befektetési jegyeinek tulajdonosait:

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

Az Alap a befektetési jegyek visszavaltdsahoz szilkséges pénziigyi fedezet biztositasa céljabdl
hitelkeretszerzédéssel rendelkezik, amely rulirozé jellegli, az Alap nett6 eszkdzértéke alapjan
valtozik a hitelkeret Osszege. A hitelkeret terhére lehivhaté hitel nem haladhatja meg a
mindenkori nettdé eszkézertek 10%-at és a hitel futamideje nem haladhatja meg a 30 napot.

Az Alap 2016.12.31-én 883.500.000 Ft &sszegt hitelkerettel rendelkezett. Az Alapnal 2016 év
soran nem kerilt sor hitelek felvételére.

c) Az Alap kockazati profilja és az alkalmazott kockazatkezelési mddszerek

Az Alap kockazati profiljanak részletes leirasa megtalalhaté az Alap tajékozatéjaban a 3. pont
alatt. A kockazati profil lényeges elemeinek felsorolasa a teljesség igénye nélkul:
» Befektetési dontések kockazata
Az Alapkezelé az optimalisnak tartott értékpapir allomany kialakitasa soran - legjobb
tudasa szerint - olyan befektetési doéntéseket 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.
» Politikai és gazdasagi kockazat
Magyarorszag és a befektetésekkel megcélzott orszagok nemzetkézi megitélése, annak
kedvezétlen valtozasa erds. 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 szereplé értékpapirok arfolyamara,
mely az Alapok netté eszkodzeértékét kedvezébtlen iranyban is befolyasolhatja. Szintén
komoly hatassal lehet az Alap netté eszkbzértékére az orszag gazdasagi helyzetének
alakulasa, a gazdasag pillanatnyi kilféldi megitélése és esetleges jogszabalyi
valtozasok, illetve korlatok. Az esetleges kedvezétlen hatasok negativan befolyasolhatjak
az allampapirok arfolyamat, és ezen keresztil az Alap nettd eszkozértékét, igy a
Befektetési jegyek arfolyamatiis. '
» Devizakockazat:
Az Alap befektetései kozoétt devizaban denominalt értkpapirok is megtalalhatdak,
amelyeket az Alapkezeld6 a mindenkori MNB arfolyamon értékel. A devizakockazat
csOkkentése céljabol az Alap 2016-ban fedezeti célbdl is kotoétt deviza forward
Ugyleteket.
» Hitelkockazat:
Az Alapok portfélidjaba tartozé befektetési eszkdéz kibocsatdjanak esetleges csédje az
teljes megsziinéséhez vezethet.
» Partnerkockazat:
Az Alapkezeld meghatarozta azoknak az intézményeknek a kérét, amelynek az esetében
az adott intézmény altal kibocsatott atruhazhatd értékpapirokba vagy pénzpiaci
eszkdzokbe torténd befektetésekbdl, az adott intézménynél elhelyezett betétekbdl, és az
adott intézménnyel koététt OTC szarmaztatott Ugyletekbdl eredé 6sszevont kockazati
kitettsége meghaladhatja a befektetési alap eszkdzeinek 20 szazalékat.
e OTP Bank Nyrt.
o Raiffeisen Bank Zrt.
¢ UniCredit Bank Hungary Zrt.



Pioneer Magyar Kétvény Alap Eves jelentés — 2016.

o Citibank Europe Plc, Magyarorszagi Fidktelepe

¢ ING Bank NV Magyarorszagi Fidktelepe

¢ Erste Bank Hungary Zrt.
Ebbdl adéddan, amennyiben az adott betéti partner vagy OTC partner nem teljesit, akkor
ez az Alap nettd eszkdzértékének a csdkkenését eredményezheti.

Az alapokban lévd eszkdzkategériak megjeldlése:
» Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok

Bankbetétek

Repé megallapodasok

Részvények

Szarmaztatott eszkdzdk

Kollektiv befektetési értékpapirok

Az Alapkezeld funkciondlisan és hierarchikusan elklloniti a kockazatkezelési funkciokat és a
miikddési egységeket. Az Alapkezelé megfeleld kockazatkezelési rendszert mikodtet az egyes
alapok befektetési stratégiaja szempontjabdl relevans, valamint az egyes alapokkal
kapcsolatban ténylegesen vagy potencialisan fennallé minden kockazat azonositasa, mérése és
megfelelé nyomon kévetése érdekében. Az Alapkezel6 kellé gyakorisaggal, de legalabb évente
felUlvizsgalja, eés szikség esetén kiigazitja a kockazatkezelési rendszereket. Az Alapkezel6
megfeleld és rendszeres atvilagitast végez az Alap nevében torténé befektetés esetén, az Alap
befektetési stratégiajaval, célkitlizéseivel és kockazati profiljaval 6sszhangban. Az Alapkezel6
biztositja, hogy az Alap minden egyes befektetési poziciéjaval, valamint az e poziciok altal az
Alap portfélidjara gyakorolt atfogé hatassal Osszefliggd kockazatok megfeleléen
meghatarozhatok, mérhetdk, kezelheték és folyamatosan nyomon koévetheték legyenek. Az
Alapkezeld biztositja, hogy az Alap kockazati profilja megfelelien az ABA méretének,
portfélidszerkezetének, befekietési stratégidinak és célkitlizéseinek. Az Alapkezeld
meghatarozza az altala kezelt alapok esetében alkalmazhat6 tékeattétel legnagyobb mértékét,
valamint a biztositék vagy a tékeattételi megallapodas értelmében nyuljtott kezesség vagy
garancia Ujboli felhasznalasi joganak mértékét.

Az Alapkezel6 az un. ex-ante tracking error mutatét hasznalja a kockazat mérésére, amely a
referenciahozamokhoz képest elért tdbblethozam szérasat mutatja. Az Alap referenciaindexe:
100% MAX Index. Az Alap az Un. Kockazat/Nyereség mutatd esetében az 1-7 kozotti értéket
felvevé skalan 3-as értékelést kapott, amely a hozamok valtozékonysaganak kozepes
kockazatat mutatja. -

Az Alapkezelé az Alap vonatkozasaban megfelelé likviditaskezelési rendszert alkalmaz, és
eljarasokat fogadott el annak biztositasa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap likviditasi
kockazatat, és hogy az Alap befektetéseinek likviditasi profilja megfeleljen a kotelezettségeinek.

Az Alapkezelé rendszeresen stresszteszteket végez mind rendes, mind rendkivili likviditasi
feltételek mellett, ami lehetévé teszi, hogy értékelje és nyomon kévesse az Alap likviditasi
kockazatat. Ennek az eredménye azt mutatja, hogy az Alap megfeleld likviditassal rendelkezik.
Az id6szak végén Alap Liquidity Coverage hanyadosa (napokban kifejezve) az idészak végén
1027,43 volt.

Az Alapkezeld ezzel parhuzamosan stressztesztekkel is vizsgalja az Alap helyzetét. Ennek az
eredményei is az Alap teljes megfelelését mutatja a likviditasi kockazat szempontjabél.

e A piaci értéket részteriletenként sokkolva a legrosszabb eredmény is 975,27 Liquidity
Coverage hanyadost eredményezett.

e A piaci értékeket és a visszavaltasokat sokkolva is igen kielégité eredményre jutottunk.
Ebben az esetben a piaci értékek csdkkentésével parhuzamosan nagy mértékd
visszvaltasokkal szamolunk. A visszavaltasi sokk ugy szamitédik, hogy az utolsé 250 nap
legnagyobb visszavaltasa, vagy az Alap nettd eszkdzértékének 5% kézil a magasabbat
vesszik figyelembe. Az alap atlagos visszavaltasa 16.340.459,78 forint volt, mig a
stressz teszt eredményeként 1.611.086.849,00 forint lett. Ezen szélséséges korllmények
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kozétt ismegfeleld értéket mutat az Alap likviditasaval kapcsolatban, a Liquidity Coverage
hanyados 9,88 volt.

X1 Tékeattétellel kapcsolatos tajékoztatas

Az Alap - szarmaztatott Ugyletek figyelembevételével szamitott - teljes nettdsitott kockazati
kitettsége nem haladhatja meg az alabbiak szerint megallapitott korlatok egyikét sem:
o az alap nettd eszkdzértékének a kétszeresét,
e az alap egyes eszkdzeiben meglévd nettésitott kockazati kitettsége nem haladhatja meg
a 78/2014 sz. Kormanyrendeletben vagy a Kezelési szabalyzataban az adott eszkézre
megallapitott befektetési korlatokat.
A teljes nettésitott kockazati kitettségen a befektetési alap egyes eszkdzeiben meglévéd
nettdsitott kockazati kitettségek abszolut értékeinek 6sszegét kell érteni. A befektetési alapnak
az egyes eszkdzbkben meglévd nettositott kockazati kitettségét az adott eszkdz aktudlis
értékének, tovabba az ugyanezen az eszkdézon alapuld szarmaztatott Uigyletekben meglévé
kitettségek értékének egybeszamitasaval kell megallapitani, Ugy hogy az ellentétes iranyd
tgyletekben [év6 kitettségeket egymassal szemben nettédsitani kell. Az alap teljes nettdsitott
kockazati kitettségére vonatkozé limitnek valé megfelelés szempontjabdl az alap eszkdzeiben
meglévd devizakockazatok fedezése céljabdl kotott szarmaztatott Ugyleteket figyelmen kiviil
lehet hagyni.

Az Alap nevében alkalmazhat6 tOkeattétel mértékében bekbvetkezé valtozasok:

A szarmaztatott Ugyletek figyelembevételével szamitott, a befektetési eszkéztkben meglévd
netté dsszesitett kockazati kitettség 2015.12.31-én 101,10% volt, mig 2016.12.31-én 100% volt.
Az Alap mindkét értéknapon rendelkezett nyitott szarmazékos Uigyletekkel.

A biztositék vagy a tbkeattételi megallapodas érteimében nyujtott garanciak Gjbéli felhasznalasi
joga: Az Alap 2016-ban kétott szarmazékos Ugyleteihez nem kerilt sor biztositék illetve garancia
nyujtasara.

Az Alap altal alkalmazott tékeattétel teljes 6sszege.
2016.12.31-én az Alap nem rendelkezett tOkeattétellel az év végén meglévé nyitott szarmazékos
pozicidk fedezeti jellegére tekintettel.

Xll. Az Alap altal fizetett alapkezelési dij és a forgalmazéknak fizetett dijak alakulasa

Az Alap alapkezelési dijat fizet a Pioneer Alapkezeld Zrt.-nek.
A Pioneer Magyar Kétvény Alap ,A” sorozatanak kezelési dija 2016-ban 1,2%, az ,|” sorozat dija
0,60% volt.
Az Alapkezelési dij kdzvetitett szolgaltatasként mar tartalmazza az alabbiakban felsorolt
szolgaltatasok dijat:
e Az Alap kdnyvelési dijat
o Befektetési Alap és az altala kibocsatott befektetési jegyekhez kapcsolédd marketing
tevékenység dijat, befektetbk tajékoztatasahoz kapcsolddo koltségeket
o A befektetési jegyek nyilvanos forgalomba hozatalanak és folyamatos forgalmazasanak
kéltségeit.

A Pioneer Alapkezel6 Zrt. 2016-ban az Alap forgalmazoinak 6sszesen 29.245.562 Ft ¢sszeget
fizetett ki, illetve hatarolt el a kényveiben.
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Xll. Az értékpapir-finanszirozasi ligyletekre és a teljeshozam-csereiigyletekre
vonatkozé tajékoztatas

Az értékpapir-finanszirozasi Ugyletek és az Ujrafelhasznélas atlathatésagardl, valamint a
648/2012/EU rendelet médositasaré sz6lé az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2015. november
25-i (EU) 2015/2365. szamu rendelete alapjan az Alapkezeld koteles tajékoztatast nyujtani az
Alap rendelet hatalya ala tartozd Ugyleteirél annak mellékletének ,A” részében felsorolt
bontasban.
Az Alap az adott targyévben nem kotott az alabbiakban felsorolt, a hivatkozott rendelet
hatalya ala tartozé értékpapir-finanszirozasi iigyleteket:

a) repougylet;

b) értékpapir vagy aru kélcsénbe adésa, valamint értékpapir vagy aru kélcsdénbe

vétele;
c) vétel-eladas Ugylet vagy eladas-visszavasarlas tgylet;
d) értékpapirlgylethez kapcsolédoé hitel;

Ennek megfeleléen a rendelet mellékletében kért tajékoztatd adatok (kiemelten: globalis adatok,
koncentraciéra vonatkozd adatok, dsszesitett ligyleti adatok, biztositékok Ujrafelhasznalaséara
vonatkozd adatok, teljeshozam-csereligyletek keretében kapott és adott biztositékok letéti
8rzésére vonatkozé adatok, az értékpapir-finanszirozasi tgyletek és teljeshozam-csereligyletek
egyes tipusainak hozamara és koltségeire vonatkozé adatok) nem keriilhetnek bemutatasra.
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XIV. Mérleg és Eredménykimutatas

PIONEER Magyar Kétvény Alap |

i

MERLEG: ESZKOZOK (oFt) 2016.12,31 2016.12.31
A. Bofektotott eszkézok [} 0
. Ertékpapirok 0 0
1. Ertékpapirok 0 0
2. Ertékpapirok értékelési kiidnbozete [¢] 0
2.1. értékelési kildnbdzet kamatokbdl, osztalékbdl 0 0
2.2. egyéb értékelési killtnbbzet 0 0
1. Hosszi lejérata bankbetétek 0 0
B. Forgéeszkézék 17 995 870 18 414 085
|, Kovetelések 0 0
1. Kbveteldsek 0 0
2. Kbvetelések értékvasztése 0 0
3.Kufdldi pénzértékre sz6l6 kbvetelések értékelési kilbnbdzete 0 0
4. Forintkbvetelések értékelési kildonbdzete 0 0
Il. Ertékpapirok 15 898 261 17 571752
1. Ertékpapirok 15134478 16 417 901
2. Ertékpapirok értékelési kildnbozete 763783 1153 851
2.1. értékelési klldnbdzet kamatokbdl, osztalékbo! 290 394 226 830
2.2. egyéb értékelési kildnbbzet 473 389 927 021
. Pénzeszk&zok 2097 709 842 333
1.Pénzeszkdzdk 2087 709 842 333
2.Valuta,devizabetét értékelési kilonbdzete 0 0
C. Aktiv idébeli elhatarolasok 0 0
1. Aktividdbeli elhatarolas 0 0
2. Aktivid6beli elhatarolasok éntékvesztése 0 0
D. Szarmaztatott ligyletok &rtékelési killdnbdzete 28 703 6 206
ESZKOZOK OSSZESEN: 18 024 673 18 420 250
MERLEG: FORRASOK (eFt)
E. SajattSke 18 004 189 18 399 208
I Indulé téke 3168 751 3070418
1. Kibocsajtott befektetési jegyek névértéke 49 203 193 50 617 524
2. Visszavasarolt béfektetési jegyek névértéke -46 034 442  -47 547 106
Il Tékevaltozas (tkensvekmény) | 14 835 438 15 328 790
1. Visszavasérolt befektetési jegyek bevonasi éntékkiildnbzete -3 795 663 -4 194 977
2. Ertékelési kildnbozet tartaléka 792 486 1160 056
3. El6z6 évek(ek) eredménye 17 155 864 17 838 615
4. Uzeti éveredménye 682 751 525 096
F. Céltartalékok 0 0
G. Kotolezettségek 2 401 19 344
|, Hossz lejaratl kitelezettségek .0 0
Il. R6vid lejératil kitelezettségek 2401 19 344
LK UGl pénzértékre sZ0l6 kotelez, értékelési kilbnbbzete 0 0
H. Passziv id6beli olhatarolasok e - 18083 1738
FORRASOK OSSZESEN: 18 024 673 18 420 290
o - 2018 T 2016
EREDMENYKIMUTATAS (sFt) 01.01-12.31. | o01.01-12.31.
I Pénzilgyi miveletek bevételei 1529881 1202117
.. Pénziigyi miiveletek raforditasai 666 270 481 320
I. Egyéb bevételek 0 18
V. Mikddési kdltségek 172 561 186 652
V. Egyéb raforditdsok 8 299 9 067
VI, Fizetett, fizetendd hozamok 0 [¢]
VI. Targyévi eredmény 682 751 525 096
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MERLEG: ESZKOZOK (eFt) 2015.12.31 2016.12.31
A. Befektetett eszkdzdk 0 0
|. Ertékpapirok 0 0
1, Ertékpapirok 0 0
2. Ertékpapirok értékelési killonbozete 0 0
2.1. értékelési killbnbdzet kamatokbdl, osztalékbdt 0 0
2.2. egyéb értékelési killonbozet 0 0
1. Hosszu lejératti bankbetétek 0 0
B. Forgéeszkdzok 17 995 970 18 414 085
1. Kbvetelések 0 0
1. Kévetelések 0 0
2. Kdvetelések értékvesztése 0 0
3.KUifldi pénzériékre sz616 kovetelések értékelési killénbozete 0 0
4.Forintkdvetelések értékelési killénbdzete 0 0
1l. Ertékpapirok 15 898 261 17 571 752
1. Ertékpapirok 15 134 478 16 417 901
2. Ertékpapirok értékelési killénbozete 763783 1 153 851
2.1. ériékelési kiildnbdzet kamatokbdl, osztalékbol 290 394 226 830
2.2. egyéb értékelési killdnbdzet 473 389 927 021
Hl. Pénzeszkdzdk 2097 709 842 333
1.Pénzeszkdzok 2097 709 842 333
2.Valuta,devizabetét értékelési klilonbézete 0 0
C. Aktiv id6beli elhatdroldsok 0 0
1. Aktiv id6beli elhatérolas 0 0
2. Aktiv idébeli elhatéroldsok értékvesztése 0 0
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiildnbodzete 28 703 6 205
ESZKOZOK OSSZESEN: 18 024 673 18 420 290

MERLEG: FORRASOK (eFt)
E. Sajat tGke 18 004 189 18 399 208
I._Induld téke 3168751 3070418
1. Kibocséjtott befektetési jegyek névértéke 49 203 193 50 617 524
2. Visszavésarolt befekietési jegyek névértéke -46 034 442 -47 547 106
II. T6kevaltozas (t6kendvekmény) 14 835 438 15328 790
1. Visszavasarolt befekietési jegyek bevondsi értékkilénbozete -3 795 663 -4 194 977
2. Ertékelési kiilonbdzet tartaléka 792 486 1160 056
3. El6z6 évek(ek) eredménye 17 155 864 17 838 615
4. Uzleti év eredménye 682 751 525 096
F. Céltartalékok 0 0
G. Kbtelezettségek 2401 19 344
1. Hosszu lejarati kotelezettségek 0 0
1. Révid lejarati kotelezetiségek 2401 19 344
HILKuifoldi pénzértékre sz616 kotelez. értékeldsi killonbbzete 0 0
H. Passziv id8beli elhatarolasok 18 083 1738
FORRASOK OSSZESEN: 18 024 673 18 420 290
2015. 2016.

EREDMENYKIMUTATAS (eFt) 01.01-12.31. 01.01-12.31,
. Pénziigyi miiveletek bevételei 1529 881 1202117
. Pénzigyi miiveletek raforditasai 666 270 481 320
Ill. Egyéb bevételek 0 18
V. Milkédési koltségek 172 561 186 652
V. Egyéb réaforditasok 8299 9 067
VI . Fizetett, fizetend6 hozamok 0 0
VI. Targyévi eredmény 682 751 525 096

BUDAPEST, 2017. marcius 17.
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Kiegészité melléklet

1. Az alap bemutatasa:

A PIONEER Magyar Kétvény Alapot (tovébbiakban az 'Alap') 1997.01.23-4n vette nyilvantartasba a 1111-31 lajstromozasi szamon a PSZAF.

A befektetési jegyek kibocsatdja nevében eljaré jogi személy és az alapkezeli tevékenység végzéje a PIONEER Befektetési Alapkezels Zrt. (fovabbiakban "Alapkezels”,
székhelys: 1011 Budapest, F6 u. 14.).
Letétkezel6: Unicredit Bank Hungary Zri. (székhelye: 1054 '‘Budapest, Szabadsag tér 5-6.).
_ Forgalmazok: UniCredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Bp. Szabadsag 5-6.), az Erste Befekietési Zrt. (székhely: 1138 Budapest, Népfiirdd u. 24-26.), a ConCorde
Ertékpapir Zrt. (székhely: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.), SPB Befektetési Zrt. (székhely: 1051 Budapest, Vorésmarty tér 7-8.)
Az Alap {izleti éve: megegyezik a naptéri évvel, januar 1-t6| december 31-ig.
Az AlapkezelS felelSs vezetje: Vizkeleti Sandor vezérigazgatd, 2030 ERD, Kadar u. 25.

Az Alap befektetéseivel elsésorban a hazai kétvénypiacot célozza meg, de adott piaci koriiimények kdzott a pénzpiaci eszkdzok ésivagy a kiilfoldi kétvénypiaci eszkdzok is
jelent6s stilyt képviselhetnek az alap befekietései kozott.

Az Alap futamideje hatarozatian.
Az Alapkezel6 a befektetdk felé az Alap befektetési jegyei utan sem tékére, sem hozamra vonatkozé garanciat vagy hozamigéretet nem tett.

Az Alap szdmdra a kényvvizsgélat kotelez6., A kdnyvvizsgéld neve; Deloitte Kényvvizsgal6 és Tandcsadé Kit.
székhelye: 1068 Budapest, Dézsa Gyorgy (it 84/C.
Természetes személy konyvvizsgélé: Molnar Géabor (MKVK: 007239)

Az Alap 2016. évi kdnyvvizsgélatanak dija szerzédés szerint netté 661 eFt, bruttd 839 eFt.

Az Alap szamaéra nyUjtandd, a konywviteli szolgaltatésok kdrébe tartozé feladatok irdnyitésaért, vezetéséért az Alapkezeld éltal megbizott tarsasag a D&C Befektetési
Alapokat Kényvel6 Bt.(Székhelye: 1055 Budapest, Szent Istvan krt. 1.), személyében felelés munkatarsa Garamvélgyi Zoltan (regisztracios szam: 129785 ).

Az Alapra vonatkozé tajékoztatd és kezelési szabalyzat valamint az id6szaki jelentések hozzaférhetek az Alapkezeld hivatalos honlapjan: www.pioneerinvestments.hu

2, Szamviteli politika:

Az Alap szamviteli politikéja a szamvitelrdl sz616 2000. évi C. térvény ("Szamviteli Térvény"), a befektetési alapok éves beszamoldokészitési és
kdnyvvezetési kételezettségének sajatossagaird! sz616 215/2000. (XI.11.) kormanyrendelet ("Korményrendelet"), valamint az egyéb vonatkozé
jogszabalyok alapjéan kerlilt kialakitasra.

Az AlapkezelS az eszkdzdk és kotelezettségek értékelési és elszamolasi szabdlyai a Korményrendelet 7. § elSirasai szerint keriiltek kialakitasra.

Ertékpapirok értékelése és elszémolésa:

- A Korményrendelet elirasainak megfelelden az értékpapirok netté beszerzési értéken keriiinek nyilvantartasba vételre. Az értékpapirok eladasa
soran az értékesitésre juté kdnyv szerinti érték FIFO mddszerrel kerlil meghatarozésra.

- az értékpapirok a kollektiv befektetési formakrél és kezelSikrol sz616 2014. évi XVI. tdrvény, a Kormanyrendelet, valamint az Alap kibocsatasi
tajékoztatoja aital eloirt rendszerességgel! piaci ériéken kertiinek értékelésre.

- a Korméanyrendelet el6irasainak megfelelben az értékpapirok utan targyévben jaro iddaranyos kamatok és osztatékok az értékpapirok
értékkalonbozeteként kerliinek elszamolasra.

Az értékelési killonbbzetek mind a fékdnyvi, mind az analitikus nyilvantartasokon bellil megbontasra keriiinek a kamatokbol, osztalékokbdl és
egyéb piaci értékitéletbsi szarmazé 6sszetevkre.

Szén ékos Ligyletek értékelése és elszamola

A szarmazékos ligyletek piaci értékének az lgylet jbv8ben varhaté nyereségét vagy veszteségét kell tekinteni, amely értéken a le nem zérnt
dgylet — mint pozicié — tovabbértékesithetd. A szarmazékos {igyletek értékelése egyes Ugylettipusokra az értékelésekre altaldnos elfogadott
értékelési mbédszerek alapjan (jellemzéen a szerz6déshdl eredd tényleges vagy becsuit jovébeni cash flow-k jelenre diszkontalt értékein (DCF)
alapuld modetl) alapjan kerill meghatarozasra.

Immateriélis javak és targyi eszkbzok:
Az Alap sem immateridlis javakkal, sem targyi eszkdzokkel nem rendelkezik.

Kiilfoldi pénzértékre sz616 kbvetelések és kitelezettségek:

A devizas kovetelések, kotelezetiségek, pénzeszkozok atértékelése az eredménnyel szemben tSriénik.

A kuilfoldi pénzértékre sz6l6 kbvetelések és kotelezettségek, valamint a valutakészletek és devizabetétek piaci ériékének meghatarozasanal
az adott devizanemre vonatkozoéan rogzitett, a Magyar Nemzeti Bank &ltal kdzzétett hivatalos devizaarfolyam értékelés napjan érvényes értéke
keriil alkalmazésra.

Sajat téke:

Az "1. Kibocséajtott befektetési jegyek névértéke" mérlegsor a kordbbi évek beszamoléiban csak a befekietési jegyek targyévi nyitbegyenlegét és a targyévi
kibocsajtasokat tartaimazta, mig a "2. Visszavaséarolt befektetési jegyek névértéke" mérlegsor csak a targyévi visszavaltasokat mutatta be. A halmozott adatokat az Alap
induldsa 6ta a kiegészitd meliékiet 5. tablazata tartalmazta. Jelen beszamoldban az emlitett méregsorok mar mind a targyévi, mind az el6z6 évi oszlopokban a halmozott
adatokat mutatjak. .

JelentSs §sszegii hiba:
A jelentds hibak mértéke a Szamviteli torvényben meghatarozotaknak megfeleiSen kertlt rogzitésre,

Az Alap eszkdzeit a 2016.12.31-i piaci arfolyamokon értékeltiik. A mérlegkészités idépontja 2017. januar 31.



3. A szamviteli megkozelitésre épiil6 éves beszamolbéban szerepld és a hivatalosan kdzzétett netté eszkdzérték kdzotti klildnbség magyarazata:

Az Alap szamviteli értelemben vett indul6 t6kéje az idészak végén:
Az alap 2016, évi t6kevéltozdsa ( tékendvekménye ) :
Az Alap 2016.évi szamviteli hozama az Alapot terheld kéltségek levonasa utan:

3070418 eFt.
15328 790 efFt.
547% lett.

Az aldbbiakban bemutatott "K6zzétett Netté eszkozérték" a 2016.12.30-an kalkulalt és 2016.12.30-i értéknapra (T nap) vonatkozo nett6 eszk6zérigket mutatja.

Az aldbbiakban bemutatott netté eszkdzérték T-1 napi készlettel, T napi arfolyammal és T-1 napig felhalmozott folydszamla kamatokkal szamitott érték.

1 darab befektetési jegy névértéke: 1 Ft. eFt
Kozzétett Nettd Eves
Eszkozérték beszamold
Hosszil lejératt bankbetétek 0 0
Kovetelések 86 0
Ertékpapirok 17 584 291 17 571 752
Pénzeszkdzok 846 815 842 333
Aktiv iddbeli elhataroldsok 172 0
Szarmaztatott ligyletek értékeldsi killdnbdzete 6 205 6 205
Eszkozok 0sszesen 18 437 569 18 420 290
Kotelezettségek 0 19 344
Passziv elhataroldsok 21872 1738
Netté eszkdzérték / Sajat toke 18 415 697 18 399 208
Forgalomban 1év0 jegyek "A" sorozat 1028 946 540
Forgalomban 1évé jegyek "I" sorozat 2041977 045
Egy jegyre juté NEE "I" sorozat (Ft) 5,838450
Egy jegyre juté NEE "I" sorozat (Ft) 6,076583
Forgalomban 1év6 jegyek (db) (T) 3070418 486
Netté eszkozérték / Sajat t6ke (T) 18 399 208
4. Ertékpapirok és azok értékkillonbozetének részletezése:
Ertékpapirok és azok értékkiilonbbzetének részletezése 2016.12.31-6n
eFt
Megnevezés Darab Beszerzési Kamat Arfolyam kiildnbdzet Piaci érték
érték deviza papir
2017/8 1240 000 1332 71 0 -92 1311
2017/C 85 000 000 85 144 11 0 -25 85 130
2018/A 90 340 000 97 926 163 4 1630 99 719
2018/B 4 740 000 4 967 130 [} 9 5106
2019/A 14 390 000 16 434 646 0 -39 17 041
2019/8 539 470 000 528 315 208 0 3872 532 395
2019/C 770 000 600 789 129 2658 0 5766 797 553
2020/A 121 720 000 126 583 2026 0 23 688 152 297
2020/B 895 760 000 919741 16 406 0 46 630 982 777
2021/B 1 500 320 000 1522983 6782 0 31747 1561512
2022/A 385 800 000 427 075 14 498 0 72 943 514 516
2023/A 918 520 000 1095 288 5738 0 37 148 1138 174
2024/8 2035 030 000 1960 988 31613 0 117 549 2110 150
2025/B 2253770 000 2666073 64 865 0 26 166 2757 104
2027/A 679 400 000 687 649 3686 0 -19 629 671706
REPHUN 4.125 300 000 64 315 978 24 488 1825 91 608
REPHUN 5,75 560 000 174 673 5 456 3984 9709 193 822
REPHUN 5,75 876 000 271829 1640 -10 741 25706 288 434
REPHUN 6 860 000 227 901 13405 44 135 27 170 312611
RFLB7 150 000 000 572318 13 916 69 467 36 075 691776
RFLB 7.6 19 000 000 84 288 1808 3785 574 90 455
ROMANI 4.625 300 000 107 851 1224 482 -172 109 385
RUSSIA & 400 000 123812 1015 -171 982 125 638
Allamkﬂtvények: 12 556 614 188 943 136 429 449 232 13 330 218
D170316 524 500 000 523 969 196 0 270 524 435
D170524 82 000 000 81913 12 0 55 81 980
D170913 160 000 000 1659 488 49 0 349 159 886
Diszkont kincstarjegyek: 765 370 257 0 674 766 301
BNPHUF 2018 300 000 000 208 868 5507 0 9993 314 368
MFB 1.875 2018 177 200 000 176 815 858 0 4815 182 488
MAEXIM 5.5 400 000 89735 1898 29 902 3323 124 858
MFB 6.25 1 500 000 326 467 3989 130 582 50919 511 957
MOLHB 2,625 (EUR) 1 100 000 338 182 6 053 1466 10 600 356 301
OPUS 3.95 (EUR) 490 000 137 877 994 1668 2277 138 262
WINGHOLD (EUR) 560 000 175032 3689 -2 146 3302 179 877
Véllalati kétvények: 1542976 22 988 161 472 80 675 1808 111
HBV 2020/A 198 740 000 198 762 3225 0 -1 656 200 331
FJ20NFO1 77 300 000 81489 4574 0 11325 97 388
FJ21NFO1 178 420 000 215 480 6843 0 5984 228 307
Jelzéloglevelek 6sszesen: 495 731 14 642 0 15 653 526 026
PIONEER Emerging Market Local | 3 400 000 1057 210 0 278 83 608 1141 096
Befektetési jegyek: 1 057 210 0 278 83 608 1141 036
Ertékpapirok mindsszesen: 16 417 901 226 830 297 179 629 842 17 §71 752
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Ertékpapirok és azok értékkiilonbozetének részietezése 2015.12.31-én

eft
Megnevezés Darab Beszerzési Kamat Arfolyam killsnbozet Piaci érték
érték deviza papir
2016/C 103 540 000 105 572 5039 0 -2115 108 496
2016/D 188 140 000 200 282 9157 0 -12 293 197 146
2017/A 174 360 000 194 468 13 0 -20 522 173 959
2017/B 1240 000 1332 71 0 11 1392
2018/A 92 340 000 99 990 42 0 456 100 488
2018/B 6 740 000 7 034 3 0 -6 7031
2019/A 498 070 000 545 564 901 0 19 352 565 817
2019/B 285 900 000 279 968 517 0 -1 280 484
2020/A 123 720 000 122 328 4208 0 28 267 154 803
2020/B 1 150 000 000 1180 509 39116 0 14 865 1234 490
2022/A 395 800 000 427 075 14 498 [0} 58 708 500 281
2023/A 1158 310 000 1381226 7235 0 -6 731 1381730
2024/8 2 035 030 000 1960 988 31613 0 24 961 2017 562
2025/B 3 738 270 000 4 395 547 107 590 0 -2 516 4 500 621
PEMAK 2016/X 1 507 000 440 095 1563 31968 1088 474714
PEMAK 2016/Y 2 260 000 678 890 4922 29 093 2921 715 826
REPHUN 4.125 300 000 64 315 978 22988 3938 92219
REPHUN 5,75 560 000 174 873 5455 5621 21488 207 237
REPHUN 5.75 876 000 271 829 1640 -17 874 29 066 284 661
REPHUN 6 860 000 227 901 13 396 49 447 50 003 340 747
RUSSIA OFZ RFLB 7 08/16/23 50 000 000 195 470 4887 -29 660 6353 177 050
RUSSIA 5 04/29/20 400 000 123 812 1015 -3124 -1663 120 040
TURKGB9 2 100 000 255 317 8 168 -27 034 -33728 202723
Allamkﬁtvények: 13334185 262 027 61425 181 880 13 839 517
MDK2016/01 115 650 000 114 564 177 0 5821 120 562
BNPHUF 2016/l 300 000 000 298 114 1295 0 10747 310 156
BNPHUF 2018 300 000 000 298 868 5507 0 -64 304 311
MFB 1.875 2018 177 200 000 176 815 858 0 -395 177 278
MAEXIM 6.5 400 000 89733 1898 27 795 6472 125 898
MFB 6.25 1 500 000 326 467 3990 114 969 40 256 485 682
Véllalati kétvények: 1304 561 13725 142 764 62 837 1523 887
HBV 2020/A 198 740 000 198 762 3225 0 1867 203 854
FJ20NFO1 77 300 000 81490 4574 0 14 992 101 056
FJ21NFO1 178 420 000 215 480 6 843 0 7 624 229 947
Jelzaloglevelek 6sszesen: 495 732 14 642 0 24 483 534 857
Ertékpapirok mindsszesen: | 15134 478 290 394 204 189 269 200 15 898 261
5. Az Alapra kibocsatott befektetési jegyek darabszamanak vaitozasa:
Ev Hénap Nyitd Kibocsétas Visszavaltas Z4r6
db db db db

1997-1998. 4 355 735 991 0 4 355 735 991
1999, 4 355 735 991 1730657 726 1 086 350 831 5 000 042 886
2000. 5 000 042 886 4 296 088 903 3 945 542 626 5 350 689 163
2001. 5350 589 163 3218 664 682 1257 082 169 7312171676
2002. 7312171676 4094 500 612 5 140 700 510 6 265971778
2003. 6265971778 7 960 062 655 8 905 578 807 5320 455 526
2004. 5320 455 526 1704 866 238 3226 877 043 3798 444721
2005. 3798 444 721 4334 508 824 2 962 420 242 5 170 623 303
2006. 5170 623 303 4081 153 019 4131 361034 5120 415 288
2007. 5120415 288 2 913 636 582 2 198 103 807 5 835 948 063
2008. 5 835 948 063 1391 018 606 2920022772 4 306 943 897
2008. 4 306 943 897 955 949 268 2911 063 571 2 351 829 594
2010. 2 351 829 504 2811386 162 1 919 747 005 3 243 468 751
2011, 3243 468 751 559 226 358 1255216 917 2 547 478 192
2012, 2 547 478 192 544 419 325 1173 101 892 1918 795 625
2013, 1918 795 625 767 752 751 1198 685 517 1 487 862 859
2014, 1 487 862 859 1783 575 228 1022761 643 2248 676 444
2015. 2248 676 444 1 699 900 443 779 825618 3 168 751 269
2016. Januar 3 168 751 269 40 966 834 26 380 540 3 183 337 563
Februar 3183 337 563 45 715725 87 572 363 3 141 480 925
Marcius 3141 480925 54 314 201 52 162 838 3143632288
Aprilis 3143632288 306 605 115 403 534 722 3 046 702 681
Majus 3046 702 681 23 565 640 26 536 418 3043731903
Janius 3043731903 31915759 36 463 947 3039183715
Julius 3039183715 24 239 568 54 428 331 3008 994 952
Augusztus 3008 994 952 18 975 885 54 176 255 2973794 582
Szepternber 2973794 582 23 880 855 145 200 306 2852 475 131
Oktdber 2852475131 336 553 686 51 820 450 3 137 208 367
November 3137 208 367 46 558 677 113 095 426 3070671618
December 3070671618 461 039 155 461 292 287 3 070 418 486

Mindbsszesen az Alap indulasatél: 50 617 524 473| 47 547 106 987




6. Id6beli elhatarolasok:

Az aktiv idGbeli elhatérolasok alakulésa:

A passziv idGbeli elhatdroldsok alakulasa:

7. Pénziigyi miveletekbdl szarmazd eredmény részletezése (eFt-ban):

8. Sajat t6ke mozgastabla:

eFt
2016. 2016.
Kamatkdvetelés 0 0
Osszesen 0 0
eFt
2015. 2016
MNB dij 1111 1166
Alapkezelés 12721 0
Letétkezelés 15613 0
Osztalékadd 0 0
Bankkdltség 28 0
Forgalmazés 2222 0
Kényvvizsgalati dij 488 572
Osszesen 18 083 1738
2015. 2016.
971 Ertékpapir eladas arfolyamnyeresége 344 054 189 851
972 Deviza arfolyamnyereség 310 361 342899
973 Ertékpapirok kapott kamata 940 380 942 580
9739 Ertékpapirok vételaraban foglalt kamat -302719 -285 823
974 Szarmaztatott tigylet arfolyamnyeresége 228 940 0
977 Banki lekotések kamatai 3883 3141
979 Egyéb pénziigyi bevéte! 4982 9 469
Pénziigyi miiveletek bevételei 1529 881 1202117
871 Ertékpapir eladés arfolyamvesztesége 94 102 109 918
872 Deviza arfolyamveszteség 69 154 371 402
874 Szarmaztatott tigylet arfolyamvesztesége 503 001 0
879 Egyéb pénziigyi réforditas 13 0
Pénziigyi miiveletek raforditasai 666 270 481 320
adatok eFt-ban
Nyité egyenieg Novekedés Csbkkenés Zar6 egyenleg
Indul6 téke valtozésa: 3 168 751 0 98 333 3070418
Tokenbvekmény valtozasanak
levezetése:
Jegyforgalmazéas
értékkuldnbozete: -3 795 663 0 399 314 -4 194 977
Ertékelési killénbozet: 792 486 367 570 0 1160 056
Eredménytartalék: [ 17 838 615 525 096 0 18 363 711
Tékendvekmény dsszesen: 14 835 438 892 666 399 314 15 328 790
Sajat téke bsszesen: | 18 004 189 892 666 497 647 18 399 208

9. Az Alap részére igénybe vett hitel feitételei:

Az Alap a targyid6szakban nem vett igénybe hitelt.




10. Szarmazékos ligyletek eredményre gyakorolt hatasa:

Devizaforward iigyletek eredményre gyakorolt hatasa (lezart tigyletek):

Mavelettipus Nyitas datuma F:::S;d Zaras datuma Mennyiség Eszkdz Kbtési &rfolyam  Zarasi drfolyam
FX forward eladasi pozici6 nyitasa 2015.10.28 2016.01.15 2016.01.13 2 315 000,00 EUR/MUF 312,84 315,40
FX forward eladasi pozici6 nyitasa 2015.11.04 2016.01.15 2016.01.13 1 000 000,00 USD/MHUF 289,65 291,40
FX forward eladasi pozicié nyitasa 2015.10.29 2016.01.19 2016.01.06 3 700 000,00 USD/HUF 283,68 292,45
FX forward eladasi pozici6 nyitasa 2015.11.23 2016.02.16 2016.02.12 1818 000,00 EURMUF 311,87 310,30
FX forward eladasi pozici6 nyitasa 2015.11.23 2016.02.16 2016.02.11 5 750 000,00 TRY/MUF 100,32 93,65
FX forward eladasi pozicio nyitasa 2015.11.23 2016.02.16 2016.02.12 824 000,00 USD/HUF 292,84 275,30
FX forward eladdsi pozicio nyitdsa 2015.11.23 2016.02.16 2016.02.12 1 400 000,00 USD/MHUF 292,84 275,30
FX forward eladasi pozici6 nyitdsa 2015.11.23 2016.02.16 2016.02.12 1 500 000,00 USD/MHUF 292,63 275,50
FX forward eladdsi pozicio nyitdsa 2015,11.27 2016.02.18 2016.02.16 1 497 000,00 EURMUF 312,67 310,60
FX forward eladési pozicid nyitdsa 2016.01.13 2016.04.05 2016.04.04 2315 000,00 EUR/MUF 316,43 312,40
FX forward eladési pozicié nyitasa 2016.01.13 2016.04.05 2016.04.04 1 000 000,00 USD/MHUF 291,72 275,00
FX forward eladési pozicié nyitasa 2016.02.12 2016.05.02 2016.04.28 1818 000,00 EURMUF 311,28 311,00
FX forward eladési pozicié nyitasa 2016.02.12 2016.05.02 2016.04.26 1 400 000,00 USD/MHUF 275,59 277,10
FX forward eladasi pozicié nyitasa 2016.02.12 2016.05.02 2016.04.26 100 000,00 USD/HUF 275,59 277,10
FX forward eladési pozicié nyitasa 2016.02.12 2016.05.02 2016.04.28 724 000,00 USD/HUF 275,59 274,20
FX forward eladési pozicié nyitdsa 2016.02.12 2016.05.02 2016.04.28 1 500 000,00 USD/MHUF 275,78 274,00
FX forward eladasi pozici6 nyitasa 2016.02.16 2016.05.09 2016.05.06 1497 000,00 EUR/MUF 311,67 313,00
FX forward eladasi pozicié nyitasa 2016.04.04 2016.06.20 2016.04.28 2 (00 000,00 EUR/HUF 313,40 311,18
FX forward eladési pozicio nyitasa 2016.04.04 2016.06.20 2016.06.16 315 000,00 EUR/MUF 313,40 315,00
FX forward eladési pozici6 nyitasa 2016.04.04 2016.06.20 2016.06.16 1 000 000,00 USD/HUF 275,25 279,60
FX forward eladdsi pozici6 nyitasa 2016.04.28  2016.06.24 2016.06.20 138 000 000,00 RUB/MUF 4,152 4,300
FX forward eladasi pozicié nyitasa 2016.04.27 2016.07.15 2016.05.26 997 500,00 EUR/MUF 313,12 314,57
FX forward eladasi pozicié nyitisa 2016.05.06 2016.07.15 2016.05.26 502 500,00 EUR/HUF 313,71 314,57
FX forward eladasi pozicié nyitasa 2016.05.06 2016.07.15 2016.07.14 994 500,00 USD/MUF 313,71 313,80
FX forward eladasi pozicié nyitisa 2016.04.28 2016.07.15 2016.07.14 1818 000,00 EUR/MUF 311,84 313,80
FX forward eladasi pozici6 nyitasa 2016.05.04 2016.07.15 2016.07.14 2 000 000,00 EUR/MUF 313,27 313,80
FX forward eladasi pozici6 nyitasa 2016.05.08 2016.07.15 2016.07.14 3 000 000,00 EUR/MHUF 316,27 313,80
FX forward eladasi pozici6 nyitasa 2016.04.28 2016.07.15 2016.07.14 724 000,00 USD/HUF 274,32 282,35
FX forward eladasi pozici6 nyitasa 2016.04.28 2016.07.15 2016.07.14 1 500 000,00 USD/HUF 274,16 282,50
FX forward eladdsi pozicié nyitasa 2016.06.16  2016.09.02 2016.08.31 315 000,00 EUR/MHUF 315,85 309,90
FX forward eladdsi pozici6 nyitasa 2016.06.22 2016.09.02 2016.08.31 444 600,00 EUR/MUF 315,30 309,90
FX forward eladési pozici6 nyitdsa 2016.06.20 2016.09.02 2016.08.31 138 000 000,00 RUB/HUF 4,200 4,260
FX forward eladési pozici6 nyitdsa 2016.06.16  2016.09.02 2016.08.31 1 000 000,00 USD/HUF 279,61 278,00
FX forward eladasi pozicid nyitdsa 2016.07.14 2016.09.30 2016.09.22 2114 000,00 EUR/MHUF 314,40 306,74
FX forward eladési pozicid nyitdsa 2016.07.14 2016.09.30 2016.09.28 1 880 500,00 EUR/HUF 314,40 308,20
FX forward eladasi pozicid nyitdsa 2016.07.14 2016.09.30 2016.09.28 3818 000,00 EUR/HUF 314,50 308,00
FX forward eladasi pozicid nyitdsa 2016.07.14 2016.09.30 2016.09.28 724 000,00 USD/HUF 282,17 274,35
FX forward eladasi pozicid nyitasa 2016.07.14 2016.09.30 2016.09.28 1 500 000,00 USD/HUF 282,25 275,00
FX forward eladdasi pozici6 nyitdsa 2016.08.31 2016.11.15 2016.11.14 315 000,00 EUR/MHUF 310,58 310,30
FX forward eladdsi pozicié nyitdsa 2016.08.31 2016.11.15 2016.11.14 444 600,00 EURMUF 310,58 310,30
FX forward eladasi pozicio nyitasa 2016.08.31 2016.11.15 2016.11.14 138 000 000,00 RUB/MHUF 4,165 4,380
FX forward eladasi pozicié nyitdsa 2016.08.31 2016.11.15 2016.11.14 1 000 600,00 USD/HUF 277,74 289,70
FX forward eladasi pozicié nyitdsa 2016.11.14 2016.12.28 2016.12.21 759 600,00 EUR/HUF 310,53 310,40
FX forward eladasi pozicié nyitdsa 2016.10.26 2016.12.29 2016.12.21 965 000,00 EUR/HUF 309,64 310,40
FX forward eladasi pozicié nyitdsa 2016.11.14 2016.12.29 2016.12.21 979 000,00 EUR/HUF 309,50 310,40
FX forward eladasi pozicié nyitdsa 2016.09.28 2016.12.29 2016.12.21 1880 500,00 EUR/MHUF 309,05 310,40
FX forward eladasi pozicié nyitasa 2016.12.07 2016.12.29 2016.12.21 16 745 000,00 RUB/HUF 4,561 4,875
FX forward eladasi pozicio6 nyitasa 2016.11.14  2016.12.29 2016.12.21 138 000 000,00 RUB/MHUF 4,320 4,875
FX forward eladasi pozicié nyitasa 2016.11.14 2016.12.29 2016.12.21 1 000 000,00 USD/HUF 289,44 298,44
FX forward eladasi pozicié nyitasa 2016.11.14  2016.12.29 2016.12.21 1464 000,00 USD/HUF 287,30 298,44
FX forward eladasi pozicié nyitasa 2016.09.28 2016.12.29 2016.12.15 1062 000,00 USD/HUF 274,70 300,24
FX forward eladasi pozicié nyitasa 2016.09.28 2016.12.29 2016.12.21 438 000,00 USD/HUF 274,70 298,44
FX forward eladasi pozicié nyitasa 2016.09.28 2017.01.06 2016.10.24 1714 000,00 EUR/HUF 308,93 308,88
Osszesen
Nyitott poziciok értékelése
Mivelettipus Nyitas datuma F:;\:::;d Mennyiség Eszk&z Kotési arfolyam  2016/12/31-i érték
FX forward eladési pozicié nyitdsa 2017.01.06 2017.01.06 300 000,00 EUR/HUF 311,71 195 870
FX forward eladési pozicié nyitasa 2017.01.06 2017.01.06 2 104 000,00 EUR/HUF 308,93 -4 474 787
FX forward eladési pozicié nyitasa 2017.01.06 2017.01.06 724 000,00 USD/HUF 274,02 -14 221 677
FX forward eladési pozicié nyitasa 2017.01.25 2017.01.25 154 745 000,00 RUB/HUF 4,835 14313 913
FX forward eladasi pozicié nyitasa 2017.01.27 2017.01.27 4 584 100,00 EUR/HUF 310,64 -2 503 835
FX forward eladési pozicié nyitdsa 2017.02,03 2017.02.03 2902 000,00 USD/HUF 298,00 12 895 617
6205 101
11. Az Uizleti évben elszamolt kéitségek: 2015. 2016.
eFt 01.01-12.31, 01.01-12.31.
Alapkezeldi dij 142 348 153 829
Letétkezeldi dij 16 531 18 319
Forgalmazasi koltség 8 265 8 996
MNB (feltigyeleti) dij 4145 4524
Konyvvizsgalat 812 839
Kozzététel, reklam 0 0
Brokeri jutalékok 0 0
Bankkoltség 460 145
Koltségek dsszesen: 172 561 186 652

Eredményhatas Ft.
ban
-5 926 400
-1 750 000
-32 448 000
2 854 260
38 352 500
14 452 960
24 556 000
25 695 000
3 098 790
9329 450
16 720 000
509 040
-2 114 000
-151 000
1 006 360
2670 000
-1991 010
4 440 000
-504 000
-4 350 000
-20 424 000
-1446 375
-432 150
-89 505
-3 563 280
-1 060 000
7 410 000
-5813720
-12 510 000
1874 250
2 400 840
-8 280 000
1610 000
16 193 240
11 659 100
24817 000
5661680
10 875 000
88 200
124 488
-29 670 000
-11 960 000
98 748
-733 400
-881 100
-2 538 675
-5 257 930
-76 580 000
-9 000 000
-16 308 960
-27 123 480
-10398 120
85700
-66 733 499]



12. Portfolio jelentés:

Alapadatok:
Alap lajstromszama:
Alapkezel6 neve:

1111-31

PIONEER Befektetési Alapkezeld Zrt.

Letétkezel6 neve: UniCredit Bank Hungary Zrt. Forint
Netté Eszkézérték szamitas tipusa: 2015. 2016.
Targynap (T): 2014.12.31. 2016.12.31
Sajat téke: 18 004 190 390] 18 399 208 239
Egy jegyre juté NEE az éves beszamold alapjan: 5,681794 5,992411
Darabszam: 3168751269] 3070418486
A targynapi netté eszkdzérték hatarozasa: 2015. 2016.
| KOTELEZETTSEGEK Osszeg % Osszeg %
/1. Hitelaloméany: Futamidd: 0 0,00 0 0,00
/2. Egyéb kotelezettségek és elhatarolt koltségek: 20484 100,00 21 082 100,00
Alapkezeléi dij miatt 12721 62,10 12 951 61,43
Letétkezeldi dij miatt 1513 7.39 1731 8,21
Bizoményosi dij miatt 0 0,00 0 0,00
Forgalmi ktg. miatt 2222 10,85 2306 10,94
Kozzétételi kg, miatt 4 0,00 0 0,00
Rekldm ktg. miatt 0 0,00 4 0,00
Koltségként elszamolt egyéb tétel miatt 1782 8,70 1738 8,24
Egyéb - nem koltség alapli - kbtelezettség 2246 10,96 2 356 11,18
1/3. Céltartalékok: 0 0,00 0 0,00
/4. Egyéb passziv iddbeli elhatérolés: 0 0,00 0 0,00
Kotelezettségek 8sszesen: 20 484 100,00 21082 100,00
eFt
2015.12.31. 2016.12.31.
1. ESZKOZOK Osszeg % Osszeg %
/1. Folyészémla, készpénz (8sszes): 2097709 11,63 842 333 4,57
Unicredit bankszamla HUF 2 001 580 11,10 799 878 4,34
. Unicredit deviza bankszamlak 96 129 0,53 42 455 0,23
1l/2. Egyéb kbvetelés (8sszes): 0 0,00 0 0,00
11/13.1. Max. 3 h6 lekdtés( (6sszes): 0 0,00 0 0,00
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekotés(i (6sszes): Y4 0,00 0 0,00
/4. Ertékpapirok (Bsszes): Deviza-nem 16 898 261 88,21 17 571 752 95,40
1/4.1. Allampapirok (6sszes): 13839 617 76,79 14 096 518 76,53
1114.1.1. Kétvények (6sszes): 13 839 517 76,79 13 330 218 72,36
2016/C HUF 0 108 496 0,60 0 0,00
2016/D HUF 0 197 146 1,09 0 0,00
2017/A HUF 0 173 9569 0,97 0 0,00
2017/B HUF 124 1392 0,01 1311 0,01
2017/C HUF 8 500 0 0,00 85 130 0,46
2018/A HUF 9034 100 488 0,56 99719 0,54
2018/B HUF 474 7031 0,04 5106 0,03
2019/A HUF 1439 565 817 3,14 17 041 0,09
2019/B HUF 53 947 280 484 1,56 532 395 2,89
2019/C HUF 77 000 0 0,00 797 553 4,33
2020/A HUF 12172 154 803 0,86 1562 297 0,83
2020/B HUF 89 576 1234 490 6,85 982 777 5,33
2021/B HUF 150 032 0 0,00 1561512 8,48
2022/A HUF 39 580 500 281 2,78 514 516 2,79
2023/A HUF 91 852 1381730 7,67 1138 174 6,18
2024/B HUF 203 503 2017 562 11,19 2110 150 11,45
2025/B HUF 2253770 4 500 621 24,97 2757 104 14,97
2027/A HUF 679 400 0 0,00 671706 3,65
PEMAK 2016/X EUR 0 474 714 2,63 0 0,00
PEMAK 2016/Y EUR 0 716 826 3,97 0 0,00
REPHUN 4.125 usD 300 000 92 219 0,51 91 606 0,50
REPHUN 5.75 EUR 560 000 207 237 1,15 193 822 1,05
REPHUN 5.75 uUsb 876 000 284 661 1,58 288 434 1,57
REPHUN & EUR 860 000 340 747 1,89 312611 1,70
RFLB 7 RUB 150 000 000 177 050 0,98 691776 3,75
RFIB7.6 RUB 19 000 000 0 0,00 90 455 0,49
ROMAN! 4.625 EUR 300 000 0 0,00 108 385 0,59
RUSSIA 6 USD 400 000 120 040 0,67 125 638 0,68
TURKGB9 TRY 0 202723 1,12 0 0,00
14.1.2. Kincstérjegyek (6sszes): 0 0,00 766 301 4,17
D170316 HUF 524 500 0 0,00 524 435 2,85
D170524 HUF 82 000 0 0,00 81980 0,45
D170913 HUF 160 000 0 0,00 159 886 0,87
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (8sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.1.4. Kilfoldi dllampapirok (6sszes): 0 0,00 0 0,00
W/4.2. Gazdélkodéi és egyéb hitelviszonyt megt. ép.: 1523 887 8,45 1808 111 9,82
I/4.2.1. Tézsdére bevezetett (§sszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.2.2. Kiilfoldi kétvények (6sszes): 1523 887 8,45 1808 111 9,82
MDK2016/01 HUF 0 120 562 0,67 0 0,00
BNPHUF 2016/l HUF 0 310 156 1,72 0 0,00
BNPHUF 2018 HUF 300 000 304 311 1,69 314 368 1,71
MFB 1.875 2018 HUF 177 200 177 278 0,98 182 488 0,99
MAEXIM 5.5 UsD 400 000 125 898 0,70 124 858 0,68
MFB 6.25 USsSD 1 500 000 485 682 2,69 511 957 2,78
MOLHB 2.625 (EUR) EUR 4 100 000 0 0,00 356 301 1,93
OPUS 3.95 (EUR) EUR 490 000 0 0,00 138 262 0,75
WINGHOLD (EUR) EUR 560 000 0 0,00 179877 0,98
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11/14.2.3. T8zsdén kiviili (6sszes): 0 0,00 0 - 0,00

4.3, Részvények (sszes): 0 0,00 0 0,00

1¥4.3.1. T6zsdére bevezetett (bsszes): 0 0,00 0 0,00

144.3.2, Kiilfoldi részvények (6sszes) Q 0,00 0 0,00

114.3.3. Tézsdén kiviili (9sszes): 0 0,00 0 0,00

/4.4, Jelzaloglevelek (6sszes): 534 857 2,97 526 026 2,86

1/4.4.1. T6zsdére bevezetett (6sszes): 534 857 2,97 526 026 2,86

HBV 2020/A HUF 198 740 203 854 1,13 200 331 1,09

FJ20NFO1 HUF 77 300 101 056 0,56 97 388 0,53

FJ21NFO1 HUF 178 420 229 947 1,28 228 307 1,24

11/4.4.2. Tézsdén kiviili (6sszes): 0 0,00 0 0,00

11/4.5. Befektetési jegyek (6sszes): 0 0,00 1141 096 6,19

1/14.5.1. T6ézsdére bevezetett (bsszes): 0 0,00 1141 096 6,18

PIONEER Emerging Market Local EUR 3 400 000 0 0,00 1141 096 6,19

1/14.5.2. T6zsdén kivilli (8sszes): 0 0,00 0 0,00

/14.6. Kérpétlasi jegy (6sszes): 0 0,00 0 0,00

/5. Aktiv idGbeli elhatarolasok (6sszes): 0 0,00 0 0,00

/6. Szérmaztatott ligyletek értékelési kiilbnbbzete 28703 0,16 6 205 0,03

Eszkbzok bsszesen: 18 024 673 100,00 18 420 290 100,00

13. Cash flow alakulasa 2015-2016. években adatok eFt-ban
2015. 2016.

I. Miikbdési cash flow 114177 -416 886

1. Targyévi eredmény (kapott hozamok nélkil) 107 357 -417 484

2. Elszémolt értékvesztés és visszairas 0 o

4. Elszamolt értékelési killonbozet -231 585 367 570

5. Céltartalékképzés és felhasznalas kiilonbozete 0 0

7. Ertékpapir befektetések értél ének eredménye 0 0

8. Befektetett eszkdz6k allomanyvaltozasa 0 0

9.1. Kdvetelések véltozasa 0 0

9.2. Ertékpapirok értékelési kiilsnbozetének valtozasa 386 097 -390 068

10. Rovid lejaratd ktelezettségek dllomanyvaltozdsa 2248 16 943

12, Aktiv idébeli elhatarolasok allomanyvaitozésa 0 0

13. Passziv idébeli elhatarolasok allomanyvéitozasa + 4574 -16 345

Szarmaztatott tigyletek értékelési kiildnbdzetének vaitozasa -154 512 22 498

Il. Befektetési tevékenységbd! sz&rmazé pénzeszkoz-véltozas -3 744 636 -340 842

17. Ertékpapirok beszerzése - -48 242716 -21 505 961

18. Ertékpapirok eladasa, bevaltasa + 43922 686 20222 539

19. Kapott hozamok + 575 394 942 580

Iil. Pénziigyi miveletekbsl szarmazé pénzeszkdz-valtozas 5209 400 -497 648

20. Befektetési jegy kibocsatasa + 9513331 8375 002

22. Befektetési jegy visszavasarlasa - -4 303 931 -8 872 650

23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 0 0

Pénzeszkbzbk véltozésa 1578 941 -1 255 376
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l. Pioneer Magyar Koétvény Alap befektetési politikajanak leirasa

Az Alap befektetési célja, hogy els6sorban allampapirokba, egyéb hitelviszonyt
megtestesitdé értékpapirokba, szarmaztatott eszkdzdkbe, illetve pénzpiaci eszkdzdkbe
torténd befektetéseken keresztll, a Befektetési jegyek zavartalan visszavaltasahoz
szlUkséges likviditas fenntartasa, tovabba korlatozott téke- és hozamkockazat
felvallalasa mellett, hosszabb tavon maximalis mértéki tékendvekményt érien el.

Az Alap befektetéseivel elsGsorban a hazai kdtvénypiacot célozza meg, de adott piaci
kordlmeények kozott a pénzpiaci eszk0zOk és/vagy a kulfoldi kotvénypiaci eszk6zok is
jelent6s sulyt képviselhetnek az alap befektetései kdzott.

Az Alap referenciaindexe: 100% MAX Index

"~ Az Alap ,A” sorozata 5,3%, az ,I” sorozata 5,9%-0s hozamot ért el 2016-ban.

Il. MBgottes piaci folyamatok attekintése

A magyar jegybank szamara a ,veszélytelen” inflaciés kdrnyezet teret adott a tovabbi
élénkitéshez. Az alapkamat csdkkentése majusban ugyan véget ért (0,9%-ra cstkkent
az alapkamat), de egyéb ,nemkonvencionalis” eszkdzokon keresztlil tovabbi lazitast
hajtott végre az MNB. A masodik félév legfontosabb fejleménye, hogy a jegybank
jaliusban bejelentette: az 6szi honapoktol kezdédbéen korlatozni fogjak a 3 hénapos
jegybanki betét elérhetésegét, atterelve ezzel a ,folos” likviditas egy részét az egynapos
betétbe. Ez a lépés a pénzpiaci hozamszintek tovabbi leszoritasat, kozvetve pedig a
forint gyengitését célozta meg. A 3 hdnapos betétbél tdérténd ,kiszoritast” a jegybank a
forintlikviditast bovité devizaswap-tenderekkel is katalizalta. A fenti Iépések
eredményeképpen a bankkodzi kamatok és a diszkontkincstarjegy-hozamok az év végére
nulla kdzelébe sillyedtek.

Jegybanki alapkamat és révid hozamok (%)
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Mig a hozamgodrbe rovid oldalan az MNB hozamleszorité tevékenysége dominalt, a
tavolabbi lejaratok esetében kettés hatads érvényesiilt. Egyrészrél a hazai
makrokdrnyezet stabilitisa — amit immar a hitelminésiték is elismertek azzal, hogy
Magyarorszag visszakerult a befektetési kategériaba —, valamint az MNB masfél-két
éves horizontra Kkiteriedé ,lazasagi fogadalma” tovabbi hozamcsOkkenést tettek
lehetéve. Az év masodik felében azonban a nemzetkdzi hatasok szerepe felerésodott. A
globalis hozamciklusban mutatkoz6 negativ fordulat (hozamemelkedés) a hazai
kotvénypiacot is elérte, igy az év masodik felében mar hullamzébban alakultak a
hozamelvarasok.

o Allampapirpiaci referenciahozamok (%)
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Allampapirpiaci arfolyam-indexek
(2014. december 31. = 100)
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A 2016-0s év ismét a hosszabb kotvények jelentds felllteljesitésével zarult. Az éven tuli
kétvényeket lefedd MAX index az év soran 6sszesen 6,73%-ot emelkedett, mikézben az
even bellli allampapirokat reprezentald RMAX index 1,22%-0s ndévekményt tudott
felmutatni. A szinte a teljes forintpiacot lefed6 MAX Composite Index értéke a lll.
negyedév soran 2,32%-kal gyarapodott.

Even tuli Even bellli MAX
futamidék futamiddk Composite
(MAX-index) . (RMAX-index) Index
2016 |. negyedév 3,93% 0,21% 3,71%
2016 II. negyedév -0,53% 0,24% -0,47%
2016 Ill. negyedév 2,50% 0,36% 2,32%
2016 1V. negyedév 0,72% 0,41% 0,73%
2016 I-IV. negyedév 6,73% 1,22% 6,39%
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