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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A Pioneer Katamaran Abszoliit Hozami Alap tulajdonosai részére

Elvégeztiik a Pioneer Katamaran Abszolut Hozami Alap (tovéabbiakban: ,,az Alap”) mellékelt 2014.
december 31-i éves jelentés 1-11. oldaldn talalhaté szamviteli informdicidinak (tovabbiakban:
,szamviteli informaci6k™) a kényvvizsgilatat, amely. szamviteli informéaciok a szidmviteli torvény
eldirasainak megfeleléen keriiltek meghatérozasra.

Az Alapkezel§ vezetésének felelGssége az éves jelentésért

A Pioneer Alapkezeld Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban™vezetés”) felelds az éves jelentésnek a
kollektiv befektetési formékrél és kezeldikrdl, valamint egyes pénziigyi targya torvények
médositasardl sz6l6 2014, évi XVI. torvénnyel, az abban szerepld szdmviteli informacidknak a
magyar szamviteli térvényben foglaltakkal sszhangban torténé elkészitéséért, kiillonds tekintettel az
eszkdzok és kotelezettségek leltarral valé alatdmasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap
letétkezeldje 4ltal megadott értékelése alapjan torténd elszAdmoldsdért, valamint az olyan belsd
kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé véljon az akér csalésbdl,
akar hibabdl eredd ényeges hibas allitisoktdl mentes éves jelentés elkészitése.

A kinyvvizsgdlo felelGssége

A mi felelsségiink az éves jelentésben szerepld szamviteli informécidk, kiilonos tekintettel az éves
jelentésben bemutatott eszkdzok és kotelezettségek idészak végi leltarinak, valamint az adott
id6szakban elszamolt kezelési koltségeknek a véleményezése konyvvizsgilatunk alapjan.
Konyvvizsgilatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgalatra
vonatkozd — Magyarorszdgon érvényes — tdrvényekkel és egyéb jogszabilyokkal Osszhangban
hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai kévetelményeknek,
valamint hogy a kényvvizsgalatot Gigy tervezzilk meg és hajtsuk végre, hogy kellé bizonyossagot
szerezziink arr6l, hogy az éves jelentésben szerepld szdmviteli informaciok mentesek-e a lényeges
hibas allitasoktdl.

A konyvvizsgalat magéban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgalati
bizonyitékot szerezni az éves jelentés szamviteli informacidiban szerepld Osszegekrdl és
kozzétételekrdl. A kivalasztott eljardsok — beleértve az éves jelentésben szerepld szamviteli
informacidk akar csalasbél, akar hibabdl eredd, 1ényeges hibas allitasai kockazatainak felmérését is —
a mi megitélésiinkts] fiiggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor az éves jelentésben szerepld
szamviteli informéaciok gazdalkodé egység 4ltali elkészitése és valés bemutatdsa szempontjabol
relevans bels kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan kdnyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg,
amelyek az adott koriilmények kdzott megfeleldek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység belsd
kontrolljanak hatékonysigira vonatkozdan véleményt mondjunk. A kdnyvvizsgéalat magaban foglalja
tovabba az alkalmazott szamviteli politikdk megfeleléségének és a vezetés altal készitett szamviteli
becslések ésszertiségének értékelését.

Meggy6z6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nyujt
konyvvizsgiléi véleménylink megadasahoz.
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Vélemény

“Véleményiink szerint a Pioneer Katamarin Abszolit Hozama Alap 2014, december 31-ével végz6d6
idészakra vonatkozd éves jelentésében kdzolt szamviteli informacidk, melyek a szamviteli torvény
eldirasainak megfeleléen Kkeriiltek meghatdrozisra, minden lényeges szempontbdl a kollektiv
befektetési formakrol és kezel6ikrdl, valamint egyes pénziigyi targyt térvények modositdsarél szlé
2014. évi XVL toérvénnyel dsszhangban keriiltek dsszeallitasra. Az éves jelentésben szerepld eszkozok
és kotelezettségek leltarral aldtAmasztottak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap
letétkezeloje altal adott értékelés alapjan keriiltek elszdmolasra.

Budapest, 2015. 4prilis 15.

l
\-[—k\_)—‘-—\-éh * " I\.}M\

Horvéth Taméas ‘Molnér Gabor

Deloitte Kényvvizsgal6 és Tanacsadé Kit. kamarai tag konyvvizsgalo
1068 Budapest Dozsa Gyérgy ut 84/C. 007239

000083

212



Pioneer Katamaran Abszolut Hozamu
Alap
2014.évi Eves jelentése

Datum: 2015. marcius 20.

Készitette:

Pioneer Alapkezeld Zrt.

Székhely: 1011 Budapest, F6 u. 14. lll.em.
Cg. :01-10-044149
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Megjegyzés: Az Alap neve 2015. januér 12-ig Pioneer Katamaran Szarmaztatott Alap.




Pioneer Katamaréan Abszolut Hozamu Alap Eves jelentés — 2014.

A Pioneer Befektetési Alapkezelé Zit. (székhely: 1011 Budapest, F6 u. 14.lll.,em, Cg. 01-10-
044149) jogszabélyi kételezettségének eleget téve a kollektiv befektetési formakrél és
kezel6ikrdl, valamint egyes pénziigyi targyu torvények modositasérél szél6 2014. évi XVI.
torvény 131.§-a és 6. szamu melléklete rendelkezéseinek megfeleléen az alabbiakban
tajékoztatja a Pioneer Katamaréan Abszolut HozamG Alap befektetési jegyeinek tulajdonosait az
Alap 2014. évi vagyoni és jovedelmi helyzetének alakulasarél és mikédésének fGbb
paramétereir6l.

Pioneer Katamaran Abszolut Hozamii Alap alapadatai

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

az Alap neve: Pioneer Katamaran Abszolit Hozamu Alap

az Alap mlkodési formaja: nyilvanos

az Alap fajtaja: nyiltvégl

az Alap harmonizaciéja: ABAK iranyelv alapjan harmonizalt alap

az Alap futamideje: hatarozatlan

az Alap és az arra kibocsatott Befektetési jegyek denominaciéja: magyar forint
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Az Alap altal kibocsatott befektetési jegysorozatok jellemzéi:
» A’sorozat
ISIN kédja: HU0000712096
Névértéke: 1 (egy),-Ft
» C’sorozat
ISIN kédja: HU0000712708
Névértéke: 1 (egy),-Ft
= I” sorozat
ISIN kédja: HU0O000712716
Névértéke: 1 (egy),-Ft

2. Az Alap miikédésében részt vevé szolgaltatok

Alapkezel6: Pioneer Befektetési Alapkezel6 Zrt. (székhely: 1011 Bp., F6 u. 14.)
Letétkezelé: UniCredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Bp,. Szabadsag 5-6.)
Konyvvizsgalé cég: Deloitte Kbnywvizsgalé és Tanacsadé Kft. (székhely: 1068 Bp., Dozsa
Gyorgy ut 84/C.)
Forgalmazok:

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

o SPB Befektetési Zrt. (székhely: 1051 Bp., Vordsmarty tér 7-8.)



Pioneer Katamaran Abszolut Hozama Alap Eves jelentés ~ 2014.

3. Altalanos megjegyzés a Pioneer Katamaran AbszolGt Hozami Alap Eves jelentésében
meghatarozott netté eszkdzérték adataira vonatkozéan (a hivatalos netté
eszkozértékek alapjan):

Az Alapkezeld a 2014.12.31-i értéknapra nem szamolt hivatalos netté eszkdzértéket, igy a
jelentésben talalhato 2014.12.31-i adatok a 2014.12.30-i napra kiszamitott netté eszkézértekben
szerepld adatoknak felelnek meg.

A szamvitelrdl sz616 2000. évi C. térvény és a befektetési alapok éves beszamoldkészitési és a
kényvvezetési kételezettségének sajatossagairdl sz6l6 215/2000 sz. kormanyrendelet szerint
készult éves beszamoléban megjelentetett sajat téke nem egyezik a hivatalos netté
eszkozértékkel. Az eltérés legnagyobb részben abbdl szarmazik, hogy a netté eszkbzérték T-1
napos készlettel szamol, igy a 2014.12.30-i napra vonatkozé hivatalos nett6 eszkézértékben
nem szerepelnek a 2014.12.30-an kététt Ugyletek, ellentétben az éves beszamoldval.

L Vagyonkimutatas

A befektetési alap eszkézeinek és forrasainak §sszetétele az id6szak elején és végén:

2013.12.31 2014.12.31
Netté
Kategori Erték (HUF Nett6 Erték (HUF k8zérték
ategoria HUF)  ookbzértek % (HUF) | esz .

ATRUHAZHATO ERTEKPAPIROK 2 986 284 994. 80,70%|2834 211655  90,02%
EGYEB ESZKOZOK 9 135 998  0,25%| -69 522 358; -2,21%
BANKI EGYENLEGEK 802 554 390 21,69%| 416325837  13,22%
OssZES ESZKOZ 3 797 975 382 102,64%|3 181 015 134 101,03%
KOTELEZETTSEGEK -97 524 489 2,64%| -32583727: -1,03%
NETTO ESZKOZERTEK 3 700 450 893: 100,00%| 3 148 431 407 100,00%
Il. Forgalomban lévé befektetési jegyek szama
SAJAT BEFEKTETESI JEGYEK (db) ISIN kéd 2013.12.31 | 2014.12.31
Pioneer Katamaran Szamaztatott Alap A sorozat HUO0000712096 3 287 044 696| 2 571 408 900
Pioneer Katamaran Szammaztatott Alap C sorozat |HU0000712708 11 089 699 -
Pioneer Katamaran Szamaztatott Alap | sorozat |HU0000712716 269764 274| 411 312 145
IH. Az egy befektetési jegyre es6é netté eszkdzérték Ft-ban
Egy befektetési jegyre esé netté eszk6zérték ISIN koéd 2013.12.31 2014.12.31
Pioneer Katamaran Szarmaztatott Alap A sorozat |[HU0D000712096 1,037076 1,054017
Pioneer Katamaran Szamaztatott Alap C sorozat [HU0000712708 1,037262 -
Pioneer Katamaran Szarmaztatott Alap | sorozat |HU0000712716 1,038066 1,065185
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Pioneer Katamaran Abszoltt Hozamu Alap Eves jelentés — 2014.

A kollektiv befektetési formakrol és kezelbikrl, valamint egyes pénziigyi targya
térvények moédositasarol sz616 2014. évi XVLtérvény 6. szamu melléklete IV. pontjaban
felsorolt kategoriak eszkézeinek szazalékos részaranya az 6sszes eszk6zh6z képest:

Aranya az bsszes eszkdzhoz képest
2013.12.31 2014.12.31
Tézsdén hlvatalosan Jegyzett atruhdzhatd ertékpapirok - 31,79% 60,62%
Mas szabalyozott piacon forgaimazott atruhazhaté értékpapirok | 37,92% 12,90%
Kozelmultban forgalombahozott értékpaplr 27,04% 14,34%
Egyéb atruhazhat6 értékpapirok 0,00%. 0,00%
Hitehiszonyt megtestesité értékpapirok ) ) 51,28% 50,59%

Az egyes értékpapir kategériak kézott vannak atfedések (egy értékpapir tobb kategoriaba is tartozik — lasd
IV. rész).

Az alap befektetési politikaja szerinti eszkdzmegoszlas az 6sszes eszkézhoz képest:

i 201312.31 2014.12.31
Hiteliszonyt megtestesit6 értékpapirok ' T 51,28%: 50,59%
Részvények . 23,80%, 33,83%
Repo megallapodasok - -7 0,00%- 0,00%
Kollektiv befektetési értékpapirok 3,65% 4,68%
Bankbetétek és kowetelések i 21,20%: 13,10%
Szérmaztatott Ggyletek O 0,17% 2,19%
Osszesen eszkdzok 100,00% 100,00%

V. Az alap eszkdzeinek alakulasa a targyidészakban (adatok ezer Ft-ban) az éves
beszamol6 adatai alapjan.

A befektetési alap eszktzeinek alakulasa a targyidészakban: 2013. i 2014.
a) befektetésekbdl szarmazo jSvedelem: 73723 150 239
|b) egyéb bevétel: 0 0
c) kezelési kéitségek (alapkezelm dI') -28 425 -55 088
d) a letétkezel® djai: -2 208 -3630
e) egyéb diiak és adok:
bizomanyosi di: 0 0
bankkbltség: 654 -1913
felugyeleti df; -550 -903
:egyéb kéliség és raforditas: -6 844 -17 666
f) nett6 jbvedelem: 35 042 71039
g} felosztott jsvedelem (fi izetett hozamy: 0 0
ujra befektetett jsvedelem: 35042 71039
h) a t6keszamla véltozasa *: i 2443 427 623 932
i) a befektetések értéknbvekedése illetve értékesokkenése: 0 0
| j) minden olyan egyéb valtozas, amely hatast gyakorol a befekletési 0 0
alap eszkézeire és kdtelezettségeire: (ilyen tételek nem voltak)

* T6keszamla véltdzésa alatt a kibocsatott és visszavasarolt befetetési jegyek értékének kllénbdzetét
értjuk.



Pioneer Katamaran Abszolut Hozamu Alap Eves jelentés — 2014.

VL. Osszehasonlité tablazat az elmult lizleti évrél (Ft)
"A" sorozat "C" sorozat "I' sorozat
Datum |nett6 eszktzérték| arfolyam |éves hozam|netté eszktézérték| arfolyam |nettd eszkdzériék| arfolyam | éves hozam
2013.12.31| 3408 914 925)1,037076 11502918 1,037262 280 033 049| 1,038066
2014.12.31| 2710307 742| 1,054017 1.63% = - 438 123 664/ 1,065185 2.61%
VIl. A szarmaztatott ligyletek bemutatasa
Deviza forward ligyletek:

Nyités datuma Forward datum| Ziras détuma Mdvelettipus Mennylség Eszkdz  :Kbtésl arfolyam Zirasl drfolyam  Eredményhatéas
2014.01.10! 2014,02.20 “2014.01.17 FX forward eladdsi pozlcid nyitdse 40D 000,00 EUR/USD i 138 2580 Usp
2014.01.26; 2014.02.24 20 forwand oladdsi pozfcid nyitds 400 000,00 ELR/HUF 305,83 307,93 Hur
2014.01.23 2014.02.24 FX forward aladasi pozfcid nyildsa 600 000,00 EURILISD 1,38 I R

2014.02.24 9 FX forwand oladési pozlaid nyltésa 303,83 308,20 -1470 000
2014.00,05, 9 /F forward eladés! pazkis ny 308,60 308,41  -217062] HUF
! 2014.03.05 308,80 306,58 17250 HUF
20140130 2014.03.10 311,25 310,06 480000  HUJ
2013.12.12 - 2014.00.24, - 304,52 3224 38 |
Tzizaziz 2014.03.24. 750 000,00 USDIHUF 221,03 22391 2180000, HUF
2013,11.22 2014.08.25 3/FX farwand eindés| poriald nyitdsa 100 600,00 EURIHUF 200,95 312,54 1289000 HUF
2014,08.25 2014.00.13 FX forward wludés! pozioit nyHésa 545 000,00 EURIHUF 208,50 312,54 7106800 HUF
2014.03.25. 2014.02.14/FX forward sladés] pazici nyltasa | 311,76 31035 851750 HUF
2014.00.26 2014.03,00FX forwani eludds| pozicid nyltésa 310,85 3248 823500 HUF
2014, 2014.08.28. 2014,03,03 X farward eladds| poziclt nyltdsa 450 nm’.n’nh:epnrms 210,49 248 ERSE0D,  HUF
2014.02.21 2014.00.28 2014.03.13/FX forward elndds| pozicid nyltésa 800 000,00 EUR/USD 137 1,40 -14 5800 USD
2014.01,70' i 2014.04.11 [FX forward efadés| pozioid nyitésn 430 000,00/ EUR/HUF 300,88 30500 -2158800 HUF
2014,03,07 FX torwand eladds| pozicid nyllase 800 000,00, ELIRIHUF 310,83 31523 3080000, HUF
2014,04,24, forward eladds| pozioid nylldsa’ 400 000,00; EUR/HUF 309,08 203,80 20720000  HUF
2014.03.05, FXforward efads| pozlcld nylidss 16 547 400,00 JPY/HUF 2.7 218 867708 HUF
2014,03,07 rf eladés| pozicd nyltass [ 208 -aaTS00 HUF
2014.03.17 ard eladhs| pazicld nyltdsn 0423 F7E2000, HUF
2014,03,17 forwend oladds| pozicié nyltésa 304,57 8300000 HUF
2014.03.13. 2014.08.20|FX Torward cladési pozlcit nyilésa 305,70  3800000; HUF
_ZOI 05,08 Fxﬁlmnrr.l tlessl pozicid nyildsa 1 #80! usp
) _ 5340800  HUF
2 (farward eladsi pozicls nyitésa 185000°  HUF
~2014.08.24 FX forward oladés puziclo n,m. ) 248000,  HUF
440000 HUF
HUF
HUF
HUF
3014,08.11[FX forwand el ol 224,583 _HUF
_2014,08.28° 2014,08,27/FX forward oladds| pozlold nyltésa 400 000,00 EURHUF 305,30, THUF
2014,08.20 500 000,00 EUR/HUF 310,53 HUF
2014,00.28. 308,67 HUF
2014.08.16. poz :!_.'11! HUF
2014.00.187 2014.00.15|FX forward eladas| pozicd nylidsa 2,18] HUF
2014,00.30 2014.00.28| FX forward ofads| pozicld nyitésa 314,081 “HUE
2014.00.30 " pazicld nyilésa 225,43 THUF
2014.08.30' 2014.00.20/FX forward poziclé nyitdss 08,02 HUF
2014.10.30 2014.10.30 FX| Iadés] pozicid nyltdsa 234,481 HUF
i 2014.11.14 2014.11,11/FX ferwand eladési poz(cid nyitdsa 313,83 HOF
2014.00.15 2014.12104, 2014,12.02 FX forward eladdsi pozieid nyithsn 227 HUF
2014,09.20 2014.12.45. 2014.12.12 FX forward vladds] pozfcid nyltésn ! J 246,64 1385000  HUF
2014.11.05 20141215 2014.12.42/FX forward oladdsi pozialé nyittisa 1 000 000,00 EURMUF 309,00 800000  HUF
2014.00.20 2014.12.45 2014.12.12 FX forward eledas] pozicid nyitdse 1 675 000,00 EURMHUF 313,02 6331500 HUF
2014.11.28. 2015.01.05 2014,12.30 FX forward eladés] pozfcid nylase 1500 000,00 CHF/HUF 255,00 HUF
2014.11.28° 2015.01.08 2014,12.30 FX forward vbluli pozici nyltésa 1 500 000,00 EURICHF 1.20 CHF
2014.12.02° 2015,02.25 2014.12.08 FX forward eladési pazicld nyitdss 48 047 400,00 JPY/HUF 2,08 207 253261:  HUF
Futures ligyletek:
' Eszkéz T
Partner ' Eszkéz  menny. A
M(velettipus v . ) y Eszk8z | Eredmény ' Devizanem
révid név: mennyiség - mértéke
gység

HK pozicid dsszezéarss veszteségének elszdmolasa 'ERSTE . 12,00 db RXZ4 DEC 34 560,00 EUR

HK pozicié dsszezaras veszteségének elszémolésa ERSTE 300 db RXU4SEP 16620,000 EUR

HK pozicio 8sszezaras weszteségének elszamolasa ERSTE 3,00 db  RXU4 SEF 19 890,00 EUR

HK pozicié 8sszezérés veszteségének elszamolasa ‘ERSTE 3,00 db RXU4 SEP 8 550,00 EUR

HK pozici6 6sszezarés veszteségének elszamolasa ERSTE 3,00 db  RXU4 SEP 15 380,00 EUR

HK pozicié dsszezérés nyereségének elszamoldsa ERSTE 3,00 db  RXM4 JUN 1 320,00 EUR
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2014/12/31-én meglévd nyitott szarmazékos ligyletek:

Deviza forward iigyletek:

¢ Nyitas ddtuma Forward datum Mivelettipus Mennyiség ? Eszkdz Kotési arfolyam 201::::(31 -
! 2014.10.30 2015.01.16, FX forward eladas| pozicié nyltésa 1300 000,00  USDIHUF 24592 -17 577040
2014.12.16: 2015.01.20 FX forward eladési pozicié nyitdsa | 1000000,00  EUR/HUF 312,51, -3 150 800
| 2014.12.30° 2015.01.30' FX forward vétell pozicio nyitasa 1500000,000  EUR/CHF 120 388510,
2014.12.30: 2015.01.30 FX forward eladasi pozicié nyltasa 1500 000,00;  CHF/HUF 26247 9374550
2014.41.11; 2015.01.30 FX forward eladasi pozicié nyltasa 400000,000  EUR/HUF 307,85°  -3193 360:
2014.12.12 2015.03.02 FX forward eladési pozicié nyitésa 750 000,000  USD/HUF | T 24871: 8480475
2014.12.12 2015,03.02 FX forward eladési pozicio nyitésa 2575000,00,  EUR/HUF 309,44  -17 830 330;
i 59 220 046;

Az Alap a nyitott CHF pozicion veszteséget szenvedett 2015. januarban, miutan a svajci
jegybank varatlanul feladta az EUR/CHF arfolyamkszobot.

Futures ligyletek:

! : : Eszkdz
- . Partner , Eszkéz - menny. Kotési 2014/12/31-i
Mavelettipus révid név: mennyiség mértéke | Eszkdz arfolyam érték
| gység
HK eladasi pozicid nyitdsa |ERSTE 12,00 db RXH5 MAR15 1,5308 386 510

VIIl. A befektetési alapkezelé miikodésében bekovetkezett véltozasok, valamint a
befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezék bemutatasa

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

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

médositasarol) nemzeti implementacitjanak megfelelé a kollektiv befektetési formakrol és

kezel6ikrd!, valamint egyes pénzigyi targyu térvények modositasardl szélé 2014. evi XVI.

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

hataridéket irta eld a piaci szereplék szamara:

= az Alapkezeld, mint ABAK statuszu jogi személy jogszabalynak valé megfeleltetése: 2014.
jalius 22.

= Az Alapkezelé 4ltal kezelt alapok Tajékoztatojanak és Kezelési szabalyzatanak
megfeleltetése: 2014. marcius 15-ét kdvetd elsé modositaskor, illetve legkesébb: 2014,
december 31-ig

Az Uj jogszabaly plusz kotelezettségeket irt elé az Alapkezeld szamara (pl. szigorodtak a
kockazatkezelés iranyaba az elvarasok, megvaltoztak a felelésségi kérok az értékelés és a
netto-eszkoztértékszamitasa terlletén), amely kihivdsokra a megadott hataridbkig kellett
reagdlnia. Az Alapkezeld a megfeleltetési eljaras soran a Magyar Nemzeti Bank (Felugyelet)
szAmara igazolta a jogszabalyi feltételek fennallasat és ezek elfogadasként a Felligyelet az
Alapkezeld Kbftv. el6irasainak megfelelé tevékenységi engedélyét 2014. december 22-én adta
ki.

A fentiekben hivatkozott, kételezd jogszabalyi valtozasok miatt az Alapkezelé miikddését érintd
valtozasok kézé sorolhatd az Alapok értékelési eljarasaaér és nettd-eszkdzértékszamitasaért
valé els6dleges felelésség, amely Uj belsé mechanizmusok kialakitasét tette szlikségessé.

Az Alap Kbftv. implementaciéja miatt szikségessé valt Tajékoztaté és Kezelési szabalyzat
modositasi kérében a befektetési politikdban is valtozasok keriltek atvezetése, amelynek
hatalyba |épése azonban csak 2015. januar 12-e volt. fgy a 2014. év soran a korabban
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meghatarozott keretrendszernek megfeleléen zajlott a befektetés-kezelési tevékenység, de a
2015-6s évben az Alap mar nem szarmaztatott Alapként mikédik, igy az alkalmazandé limitek is
ennek megfeleléen keriiltek kialakitasra.

A befektetési politika alakulasara hat6 tényezok részletesen megtalalhatéak az Alap Kezelési
szabalyzatanak lll. pontjaban és az Uzleti Jelentésben.

A befektetési politika rovid attekintése a teljesség igénye nélkil:

Az Alap f6 célkitlizése, hogy hosszabb tdvon a forint alapu diszkontkincstarjegyekkel és
bankbetétekkel elérheté hozamot érdemben meghaladd tékendévekményt biztositson az
tgyfeleknek. A magasabb hozam elérése érdekében az Alapkezelé egy kockazatosabb
,abszol(t hozam” stratégiat folytat. Ennek keretében az Alapkezelé a mindenkori gazdasagi és
piaci varakozasainak figgvényében kockazatos pozicidkat vallal fel. Az Alapkezelének a
befektetések kialakitdsa terén viszonylag tdg mozgastere van: a kétvénypiacoktdl (ideértve
elsésorban az allampapirokat, vallalati kétvényeket és jelzalogleveleket) a részvény- és
arupiacokon keresztil a devizapiacokig szamos lehetéség kozll valaszthatja ki a kedvezd
megtérilést igéré befektetéseket. Nincsenek elére meghatarozott féldrajzi €s szektorspecifikus
célkitlizések, az Alapkezelé a mindenkori legjobb tudasa szerint alakithatja ki.

IX. Javadalmazasi politika

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

I. Az alapkezel6 elvégezte a tarsasag és a kezelt alapok méretére, a belsd szervezetre, a
végzett tevékenységek jellegére, korére és Osszetettségére vonatkozd értékelést és
ennek alapjan megallapitotta, hogy a tarsasag mérsékelt kockazati profillal rendelkezik.

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

1. eszkdzdk formajaban nyujtott valtozé javadaimazas;
2. visszatartas;
3. halasztas;
4. kockazatok utdlagos beépitése valtozéd javadalmazas esetén.
ill. Az Alapkezel6 nem hozott létre javadalmazasi bizottsagot.
IV. A Javadalmazasi politikdhoz kotelezéen eléirt meghatarozott alkalmazotti kategériat a
kovetkezOk szerint allapitotta meg (alapok kockazati profiljara tevékenységik révén
hatast gyakorlé6 munkavallalék):
Vezérigazgaté
Befektetési igazgato
Alapkezel6k
Kockazatkezelési igazgato
Compliance Officer
Back Office vezeté
Operacios igazgaté
Intézményi sales vezetd
Marketing vezet6
Retail Sales vezet6
Wholesales vezetd

Az érvényben |év6 jogszabalyok alapjan az Alapkezelének az éves jelentésben nyilvanossagra
kell hoznia az adott pénzlgyi évre vonatkozéan az alkalmazottak rogzitett és valtozé
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javadalmazasanak telies 6sszegét az Alapkezelé Ugyvezetdi és azon munkavallaloi szerinti
bontasban, akik az alapok kockézati profiljara tevékenységlik révén hatast gyakorolhatnak .

Az Alapkezel® alkalmazottai a Pioneer Katamaran Abszolit Hozamu Alaptél nem részesulnek
semmilven juttatasban, a rogzitett és valtozd javadalmazasuk Kkizarblag az alapkezel6tdl
szarmazik.

Az Alapkezeld alkalmazottainak régzitett javadalmazasa (brutté bér) a 2014-es évre
vonatkozéan 220.425.004 Ft volt, amely nem tartaimazza a bér utan fizetendd munkaltatéi
jarulékokat.

Az lgazgatétanécs tagjainak és a javadalmazasi politika szerint meghatarozott alkalmazottnak
mindsild munkavallalék régzitett javadalmazasa a kovetkezoképpen alakult:

_ Brutté bér
Igazgatosag tagjai _67 560 994:
Meghatarozott alkalmazottak 101 669 693!

Az Alapkezelé alkalmazottainak valtozé javadalmazasa a 2014-es évre vonatkozéan 86.068.012
Ft volt, amely nem tartalmazza a bér utan fizetendé munkaltatéi jarulékokat. A vaitozé
javadalmazas 2015. mdrciusaban kerult kifizetésre. Az lgazgatétanacs tagjainak és a
javadalmazasi politika szerint meghatarozott alkalmazottnak min6stlé munkavallalok régzitett
javadalmazasa a kévetkezéképpen alakult a kévetkezok szerint:

Viltoz6 javadalmazds ;

lgazgatésagtagjai = 32 556 000
Meghatérozott alkalmazottak 38456 012:
71012 012;

A valtoz6 javadalmazas ésszege teljesitményhez kotott. Az Alapkezelé nem alkalmaz garantalt
valtozé javadaimazast. A teljesitmény méréséhez az Alapkezelénél Ugynevezett ,score card
rendszer’ miikédik, amelyben az adott munkavallalé munkakéréhez kapcsolodd mennyiségi és
mindségi feladatok szazalékos célstllyal meghatarozasra kerilnek, amelyek munkavallaloként
eltéréek. A valtozd javadalmazés altalaban 4-7 feladat teljesitésétdl figg, amelyek sllyozasa
egyénenként és/vagy munkakoronként eltér. A kitGzott feladatokat, célokat az adott
munkavalllalé kézvetlen vezetbje és a vezérigazgatd évente értékelik. A befekteteseket kezeld
munkavallalék valtozé javadalmazasaban a kezelt portfoliok révid €s hosszabb tavu
teliesitménye egyarant szerepet jatszik. A kockazatkezelést végzé munkavalallok esetében a
valtozé javadalmazashoz kitlizott feladatok dontdé tobbségben a portféliok kockazatanak
folyamatos méréséhez kapcsolddnak.

X. Az Alap kockazatkezelésével kapcsolatos informaciok

Az Alapkezelé a kollektiv befektetési formakrél és kezeldikrdl, valamint egyes pénzugyi targyu
torvények modositasarél sz6l6 2014. évi XVLtorvény 6. szamu melléklet X. pontjaban
megfogalmazott rendelkezéseinek megfeleléen az alabbiakrol tajékoztatia a Katamaran
Abszolut Hozamu Alap befektetési jegyeinek tulajdonosait:

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

Az Alap a befektetési jegyek visszavaltdsahoz sziikséges pénzigyi fedezet biztositasa céljabdl
hitelkeretszerzédéssel rendelkezik, amely rulirozo jellegl, az Alap netté eszkdzérteke alapjan
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valtozik a hitelkeret 6sszege. A hitelkeret terhére lehivhaté hitel nem haladhatja meg a
mindenkori nettd eszkdzérték 10%-at és a hitel futamideje nem haladhatja meg a 30 napot.

Az Alap 2014.12.31-én 242.000.000 Ft 6sszegti hitelkerettel rendelkezett, 2014-ben nem kerilt
sor hitel lehivasara.

c) Az Alap kockazati profilja és az alkalmazott kockazatkezelési médszerek

Az Alap kockazati profilianak részletes leirasa megtalalhaté az Alap tajékozatéjaban a 3. pont
alatt. A kockazati profil Iényeges elemeinek felsorolasa a teljesség igénye nélkil:

Likviditasi kockazat:

Bizonyos értékpapirok, egyéb befektetési eszkozok likviditasa egy-egy piacon alacsony
lehet, azaz viszonylag nehéz rajuk vevét/eladét taldini. Ennek kdvetkezménye, hogy az
eszkozokbdl eladni kivant egyes értékpapirok értékesitése nehézségekbe Utkdzhet és a
pozicidk zarasa/nyitasa csak jelentés kereskedési kéltségek és/vagy veszteségek aran
lehetséges. A tézsdékre bevezetett instrumentumok esetében is eléfordulhatnak olyan
események, amelyek ezen eszkozok értékesitését megnehezitik vagy lehetetlenné
teszik.

Hitelkockazat:

Alap portféliéjaban szerepl6 ezen eszk6z6k piaci értékének dsszeomlasahoz, illetve akar
teljes megsziinéséhez vezethet.

Baziskockazat

Bazisnak nevezzik egy termék azonnali és hataridés arfolyama koézétti kalonbséget. A
baziskockazat annak kockazata, hogy az eszk6z azonnali piaci arfolyama eltéréen
mozog az eszkbz hataridés aratdl. Mivel az Alap hatariddés Ugyleteket is kéthet, igy
arfolyamuk mozgasa — és ezzel teljesitményik — eltérhet a mogéttes termékek azonnali
arfolyamaétol.

Befektetési dontések kockazata

Az Alapkezelé az optimalisnak tartott értékpapir allomany kialakitdsa soran - legjobb
tudasa szerint - olyan befektetési dontéseket hoz, melyek varhatéan kedvezben
befolyasoljak az Alapok teljesitményét. A piaci folyamatok azonban eltérhetnek az
Alapkezel6 szakembereinek elemzéseitél, a varakozasoktél eltéré hozamokat
eredményezhetnek, amelyek kedvezétlenil befolyasolhatjak az Alapok teljesitményét.
Szarmaztatott Gigyletek kockazata:

A szarmazékos Ugyletek jellegiiknél fogva sokkal magasabb kockazatokat hordoznak
magukban, mint a tbkeattételt nem igényld befektetési formak. Ezen kockazatok
megfeleld befektetési technikakkal csdkkentheték, azonban teljes mértékben ki nem
zarhatok. A tdkeattétellel valé kereskedés az adott (igylet(ek)be fektetett Gsszegnél is
nagyobb mértéki veszteséggel jarhat.

Devizakockazat:

A kulfoldi eszkdzokbe fektetd alapok nyitott devizapoziciéibol eredd kockazata, melynek
forrasa a devizaarfolyam valtozékonysaga. Az Alapkezelé a devizdban meglévd
eszkdzoket a mindenkori MNB arfolyamon értékeli, a devizakockazat fedezésére
szarmazékos gyleteket kéthet.

Az alapokban lévé eszkdzkategériak megjelolése:

Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
Bankbetétek

Repd megallapodasok

Részvények

Szarmaztatott eszk6zok

Kollektiv befektetési értékpapirok
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Az Alapkezeld az Alap teljes kitettségének szamitasat a kockazatott eértek modszer
alkalmazasaval méri, azon belll az abszolit VaR modszert valasztotta. Az Alap az un.
Kockdazat/Nyereség mutaté esetében az 1-7 kozotti értéket felvevd skalan 4-es értekelést kapott,
amely a hozamok valtozékonysaganak kdzepes kockazatat mutatja.

XL Tékeattétellel kapcsolatos tajékoztatas

Az Alap - szarmaztatott Ugyletek figyelembevételével szamitott - teljes nettositott kockazati
kitettsége nem haladhatja meg az aldbbiak szerint megallapitott korlatok egyikét sem:
e az alap nettd eszkozértékének a kétszeresét,
e az alap egyes eszkdzeiben meglévd nettositott kockazati kitettsége nem haladhatja meg
a 78/2014 sz. Korméanyrendeletben vagy a Kezelési szabalyzataban az adott eszkézre
megallapitott befektetési korlatokat.
A teljes nettésitott kockazati kitettségen a befektetési alap egyes eszkdzeiben meglévé
nettositott kockazati kitettségek abszolit értékeinek dsszegét kell érteni. A befektetési alapnak
az egyes eszkdzokben meglévé nettositott kockazati kitettségét az adott eszkdz aktualis
értékének, tovabba az ugyanezen az eszkézon alapuld szarmaztatott Ggyletekben meglévé
kitettségek értékének egybeszamitasaval kell megallapitani, Ggy hogy az ellentétes iranyu
tigyletekben lévé kitettségeket egymassal szemben nettésitani kell. Az alap teljes nettésitott
kockazati kitettségére vonatkozd limitnek valé megfelelés szempontjabdl az alap eszkézeiben
meglévd devizakockazatok fedezése céljabdl kotétt szarmaztatott Ugyleteket figyelmen kivil
lehet hagyni.

Az Alap nevében alkalmazhat6 tékeattétel mértékében bekévetkezé valtozasok:

A szarmaztatott Ugyletek figyelembevételével szamitott, a befektetési eszkéz6kben meglévo
nettd Osszesitett kockazati kitettség 2013.12.31-én 102,63% volt, mig 2014.12.31-én 118,73%
volt. Az Alap minkét értéknapon rendelkezett nyitott szarmazékos tigyletekkel.

A biztositék vagy a tékeattételi megallapodas értelmében nyujtott garanciak djbéli felhasznalasi
joga: Az Alap 2014-ben a szarmazékos Ugyletekhez az alabbi értékpapirokat helyezte
ovadékba:

. ' . Partner Eszkéz " Nemzetkdzi
Koétésdatum : Forward datum rovid név  névértéke Eszkdz azonosité
2014.05.23°  2014.12.31UniCredit 15 000 000,00:2019/B - HU0000402649
2014.06.19: 2014.12.31UniCredit 30 000 000,00:2019/B  :HU0000402649
2014.11.04; 2014.12.31 UniCredit 10 000 000,00{2015/C ' HU0000402581

Az Alap altal alkalmazott tékeattétel teljes 6sszege:
2014.12.31-én az Alap tékeattételének teljes ésszege a nettd eszkozérték 118,73%-a volt.

10
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Xll. Mérieg és Eredménykimutatas

MERLEG: ESZKOZOK (eFt) 2013.12.31 2014.12.31
A. Bofoktotett eszktizbk 0 0
|. Erlékpapiok 0 0
1. Ertékpapirok 0 0
2. Ertékpapiok értékelés! klisnbozete 0 0
2.1. értékelésl kalonbozet kam: 61, osztalékbol 0 0
2.2. egyéb éntékelés] kllsnbdzet 0 0
ll. Hossz lejaraht bankbetétek 0 1]
B. Forgdoszkdzdk 3792452 3223769
l. Kovetelésel 252 15 944
1. Kdvetelések 252 15944
2. Kowetelések ériékvesztése 0 0
3.KDlfdIdi pénzértékre szol6 kovetelések ériékelés| kaisnbdzete 0 0
4.Forintk lsek érldkeldsi klonbazete 0 0
Il. Estékpapirok 2983731 2833 235
1. Ertékpapirok 2942 832 2728 852
2. Ertékpapirok értékelési kulonbozete 40 899 104 383
2.1. értékelésl kalsnbdzet kamatokbs), c 6kbél 39 997 17 544
2.2. egyéb értékelési kiitonbozet 902 86 839
Ill. Pénzeszkdzbk 808 469 374 690
1.Pénzeszkozsk ! 808 469 374 590
2 Valuta,devizabetét riékelés| kilnbdzete a 0
C. Aktlv Id&bell elhatérolasok 2757 0
1. AktlvidSbeli elhatérolas 2757 0
2. Akl idObeli elhataroldsok ériékveszté 0 0
D. Szdrmaztatott igyletek értékelés| kullsnbbzote 6379 £1167
ESZKOZOK OSSZESEN: ! 3801588 3162612

MERLEG: FORRASOK (eFt)

E. Sajat t5ke 3704 427 3147 482
I._indulé tdke 3574 160 2981457
1. Kibocséitott befektetésl jegyek névértéke | > 4 087 790 4 267 675
2.V 4sérolt befektetésl Jegyek néwériéke | -513 630 -1286218
Il. Tékevdltozas (I5kendvekmény) 130 287 166 025
1. Vi vasarolt b dsi jeavek bevondsi értékkiilbnbbzete 47 947 16 718
2_E [ kOitinbozel tartaléka 47 278 43 226
3. E162z5 évek(ek) eredménye 0 35042
4. Uzletl éveredménye 35042 71039
F. Céltartalékok 0 0
G. Kttelezotiségok 92 296 9160
I. Hossal le]aratu k¢ égel 0 0
Il, R6vid lejarati kst dgek 92 296 9150
|.K oMl pénzériékre sz616 kotelez értékelés! klsnbdzete 0 0
H. Passziv id6bell elhatirolisok 4 866 6980
FORRASOK OSSZESEN: 3801 688 3162612
X 2013, 2014,

EREDMENYKIMUTATAS (eFt) 03.2112.31. | 01.01-12.31.
|. Pé&nzUgyl mdveletek bevételel 175 800 525 392
1. Pénziigyi miveletek réforditdsai 102 077 375153
. Egyéb bevételek 0 0
V. Mikodés) koltségek 33 282 64 848
V. Egyéb réfordkdsok 5399 14 352
V1. RendkMili bevételek 0 0
Vil. Rendkhiili raforditdsok 0 0
Wil Fizelet, 16 | } 0 0
IX. Targyévl eredmény 36 042 71038
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PIONEER Katamaran Szdrmaztatott Alap

MERLEG: ESZKOZOK [eFt) 2013.12.31 2014.12.31
A. Befel zk820k 0 0
\. Ertékpapirok 0 0
1. Ertékpaplrok 0 0
2. Ertékpapirok értékelési killonbozets 0 0
2.1._éntékelési kulénbdzel kamalokbdl, osztalékbdl 0 0
2.2, egyéb éridkeldsi kllonbozet 0 0
I, Hosszl lejdratd bankbetétek 0 0
B. Forgd kdzbk 3 792 452 3 223 769
I, Kévelalésel 252 15944
1. K& 1&sek 252 16 944
2. Kévelaldsak éridh ése o 0
3.Kalféldi pénzériékre sz616 ké lések ériékelési kilénbbzele 0 a
4, Forlntkdveteldsek értékelési Klldnbozele Q 0
Il Enékpapirok 2983 731 2833 235
1. Ertékpapirak 2942 832 2728852
2. Enékpaplrok érékelési kalonbozele 40 899 104 383
2.1, aértékelési kilnbdzet kamatokbdl, osztalékbol 39 997 17 544
2.2 egyéb értékeldsi kalonbozet 902 86 839
Ill. Pénzeszkdzk 808 469 374 590
1.Pénzeszk6zok 808 469 374 530
2 Valuta, devizabelét értékelési kildnbbzete Q 0
C, Aktiv Id6bell elhatérolasol 2757 a
1. Akilv id6beli elhatérolés 2757 Q
2. Aktlv id6beli elhatéroldsok értékvesztése Q Q
D. Szaérmaztatott Ugyletek értékelési killdnbdzet 6378 %1 167
ESZKOZOK USSZESEN: 3 801 588 3162612

MERLEG: FORRASOK (eFt)
E. Sajat tGke 3704 427 3 147 482
|. Indulé t6ke 3574 160 2981 457
1. Kibocs&jtoll befektalési jegyek névérttke 4087 790 4267 675
2. Vi Asaroll befeklelds] jegyek névértake -513 630 -1286 218
II. Tékevéllozas (Iokenbvekmény) 130 267 166 025
1. Vi dsaroll befeklelé ']emk bevondsi ériékkildnbbzete 47 947 16 718
2. Ertékelési kalénbozet tarialéka 47 278 43 226
3. El5zd évek(ek) eredménye 1] 36 042
4. Uzleti év eredménye 35 042 71039
F. Céltartalékok 0 (]
G. Kbtal tigek 92 296 9 150
|. Hossz1l lejératy kdtelezettségek 0 0
L. RévId lejdratd kétel égel 92 296 9150
1l KDWi6Idi pénzériékre sz616 koteloz. értékelési kuldnbozete 0 0
H. Passzlv iddbeli elhatérolésal 4 865 5 980
FORRASOK OSSZESEN: 3 801 588 3 162 642
2013, 2014,

EREDMENYKIMUTATAS (eFt) 03.21-12.31. 01.01-12.34.
|. PénzGgyl maveletek bevételei 175 800 525 392
1. Pénzgyi miveletek raforditasai 102 077 376 153
lll. Egyéb bevételek a 0
IV. Miikbdési kéltségek 33282 64 848
V. Epgyéb raforditasok 5399 14 352
Vi. Rendk(vili bevélelek 0 0
VII. Rendkivili réfordItasok 0 0
VIII. Fizetett, fizetendd hozamok 0 0
IX. Targyévi eredmény 35 042 71 039
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Klegészité melléklet

1. Az alap bemutatésa:

A Pioneer Katamaran Szarmaztatotl Alapot (tovébblakben az 'Alap?) 2013.03.21-6n vette nyilvénlartdsba a 1111-513 lajstromozésl szamon az MNB.
A befektetési jegyek kibocsétdja nevében eljéré jogi személy és az alapkezelSi tevékenység végzéje a PIONEER Befektetés! Alapkezeld Zrt (tovébblakban "Alapkezeld";

¥

székhelye: 1011 Budapest, FS u 14.).
Letétkezeld: Unicredit Bank Hungary Zrt. (székhelye: 1054 'Budapest, Szabadsdg tér 5-6.).

Forgalmazék: Unicredit Bank Hungary Zrt. (székhelye: 1054 ‘Budapest, Szabadsag tér 5-6.), SPB Befektelési Zrt. (székhely: 1051 Budapest, Vérésmarty tér 7-8.)

Az Alap Gzleli éve: megegyezik a napiéri évvel, januar 1-18 december 31-g.
Az Alapkezeld feleids vezetbje: Vizkeleli Sandor vezérigazgald, 2030 ERD, Kadér u, 25.

Az Alap 6 célkitlzése, hogy hosszabb tavon a forint alapu diszkontkincstérjegyekkel és bankbetétekkel elérhetd hozamot érdemben meghaladé 18kendvekményt biztosltson az
Ogyfeleknek. A magasabb hozam elérése érdekében az Alapkezeld egy kockd bb ,abszolit hozam" stratégléat folytat

Az Alap futamideje hatdrozatlan.
Az Alap széméra a konyvvizsgdlat kotelez8. A kényvvizsgélé neve: Deloilte Konyvvlzsgélé és Tandcsadd Kii.
székhelye: 1068 Budapest, Dézsa Gy6rgy Gt 84/C.
Természetes személy konyvvizspélo: Molnér Gébor (kamarai nyllvantartasi szdma: 007239)

Az Alap 2014, évi kdnyvvizsgdlatdnak dlja szerzbdés szerint nettd 712 eFt, bruttd 804 eFt.

Az Alap széméra nydjtandd, a kénywviteli szolgéitatasok kérébe tartozé feladatok irdnyitasaért, vezelésééri az Alapkezeld dltal megblzott térsasdg a D&C Befekletési Alapokat
Konyveld Bt.(Székhelye: 2000 Szentendre, Tavasz u. 7.), személyében felelfs munkatirsa Garamvdigyl Zoltén (regisztrécits szam: 129786 ).

Az Alapra vonatkozé (&jékoztat és kezelési szabélyzat valamint az id&szaki jelentések hozzéférhetbek az Alapkezeld hivatalos honlapjén: www.ploneerinvestments,hu

2. Szémvitell politlka:

Az Alap szémvnell pollllkéja a szamvitelr8 sz416 2000. évi C. torvény ("Szémviteli Térvény™), a befektetés] alapok éves beszamolOkészitési és
kényv iségének sajitossagairdl sz6l6 215/2000. (Xi1.11.) korményrendelet ("Kormanyrendelet”), valamint az egyéb vonatkozé
Jogszabélyok alap]én keralt klalakitdsra,

Az Alapkezeld ez eszkdz5k és kotelezetiségek értdkelési &s elszamolasi szabdlyai a Kormanyrendelet 7. § eldirasal szerint kerlliek kialakitésra.

Ertékpaplrok ériékelése és elszamolisa:

- A Korményrendelet el8irésainak megfelelSen az ériékpaplrok netté beszerzési értéken kertinek nyilvéantartasba vételre, Az értékpaplrok eladésa
soran az ériékesltésre Jutd konyv szerintl érték FIFO mddszerrel kerlil meghatérozasra.

- az ériékpapirok a kollektlv befektetési formakré| és kezelGikrél 52616 2014. évi XVI. torvény, a Komanyrendelel, valamint az Alep kibocsétasi
t&jékoztatéia dltal elbirt rendszerességgel piaci ériéken kertiinek értékelésre

- a Kormanyrendelel el6irdsainak megfelelden az értékpapirok utdn térgyévben jérd idéarényos kamatok és osztalékok az értékpaplrok
értékinlonbdzeteként kertiinek elszdmoldsra,

Az briskelési ktlonbozetek mind & f8kenyvl, mind az analitikus nyilvéntartésokon belill megbontasra kerinek a kamatokb6l, osztalékokbdl és

egyéb piaci &rtékitéletbd! szérmazé 6 Bkre.

Szérmazéhkos ligyletek értékelése és elszémolésa:

A szérmazékos Ugyletek piaci értékének az Ggylet jsvBben varhatd nyereségét vagy veszteségét kell tekintent, amely értéken a le nem zért
ogylet — mint pozici6 — tovébbértékeslihetd. A sz4 ékos Tgyletek értékelése egyes Ugyletlipusokra az értékelésekre Altalénos effogadott
ériékelési mbdszerek alapjén (jellemzben a szerz6désbbl eredd tényleges vagy becsult jovébeni cash flow-k Jelenre diszkonlalt értékeln (DCF)
alapulé modell) alapjan kertl meghatérozésra.

Immateriéils Javak és térgyl eszkbzbk:
Az Alap sem immalerialis javakial, sem targyi eszkozokkel nem rendelkezlk.

Kiifdidi pénzértékre s2616 ktivetelések és kibtelezaltségek:

A devizés k¢ lések, kdtel égek, pénzeszkdzok atértékelése az eredménnyel szemben térténik.

A kalftidi pénzériékre sz616 k¢ lések &s égel int a valutakészletek &s devizabetélek piaci &rtékének meghatarozasandl
az adolt devizanemre vonatkozdan rogzitett, 8 Magyar Nemzeu Bank 4ltal k6zzételt hivatalos devizarfolyam értékelés napjén érvényes értéke

kerul alkalmazésra.

Safit téke:

Az Indul6 t8kén beldl a Klibocsajtott befektetési jegyek névértéke az év eleji nylt6 llomény és a térgyévl kibocsatds névértékét tartalmazza,
mlg a Visszavéséroll befektetési jegyek névértéke csak a targyévi visszavételt mutatja. A 6. pontban talthaté tablézat mutatja be a kibocsétds
&s visszavétel halmozott értékeét az Alap Indulésa ta.

Jelentbs Ysszegl hiba:
A JelentBs hib4k mértéke a Szamvitell torvényben meghatdrozotaknak megfelelben kerGlt ragzitésre.

Az Alap eszkdzeit a 2014.12.31-i piaci drfolyamokon értékeltik. A mérlegkészités idSpontja 2015. janudr 31.



3. A szamvitell megkdzelitésre épill6 éves beszamol6ban szereplS és a hivatalosan kbzzétett netté eszkbzérték kdzbtti kdldnbség magy
Az Alap szamviteli értelemben vett indul¢ {8kéje az 1ddszak végén: 2981 457 eFt.
Az alap 2014. &v| tBkevéllozdsa ( tdkendvekménye ): 166 025 eoFt.
Az Alap 2014.évi szadmviteli hozama az Alapot terhelb kéltségek levondsa ulén: 1,86% lett
Az alébhiakban bemutatott "Kozzétett Nettd eszkdzérték" a 2015.01.06-4n kalkulélt és 2015.01.05-f éridknapra vonatkozé netté eszkozértéket mutatja,
Az alébblakban bemutatottkdzzételt netté eszkdzérték T-1 napl (2014.42.30-1) készlettel és T napi (2015.01.05-[) Arfolyammal szémitott ériék.
1 darab befektetési jegy névértéke: 1FL aFt
Kdézzélett Nettd Eves
Eszkozériék admold
Hossz( lejératd bankbetétek Q 0
Kovetelések 7062 16 944
Ertékpaplrok 2778214 2833 235
Pénzeszkdz0k 393 485 374 590
Akliv [d6beli elhataroldsok 0 0
Szdrmaztatott Ugyletek értékelési kuldnbdzete -32 455 61157
Eszkdzok 6sszesen 3 146 306 3162 612
Kotel égek 16 243 9150
Passzlv elhatérolasok 6736 5980
Nett6 eszkozérték / Sajat tdke 3123 327 3 147 482
Forgalomban 16v6 jegyek "A" sorozat (db) 2 570145 331
Forgalomban Iévé jegyek "i" sorozat (db) 411312 145
Egy jegyre juté NEE A" sorozat (Ft) 1,046031
Egy jegyre julé NEE "I sorozat (Ft) 1,057286
Forgalomban {6v5 Jegyek (db) (T) - 2 981 457 476
Nett6 eszkozérték / Sajat tdke (T) - 3 147 482
4, Ertékpapirok és azok értékkilldnbbzetének részietezése:
Ertékpapirok és azok értékkildnbtzetének réazletezése 2014.12.31-6n
eFt
Megnevezés Darab Beszarzésl Kamat Arfolyam kalonbdzet Piaci érték
érték deviza paplr
2015/C 299 130 000 319 156 8 257 0 -7 758 319657
2019/B 93 400 000 89935 180 0 896 91021
PEMAK 2016/X 535 000 159 906 456 8 560 0 168 922
PEMAK 2016/Y 1 030 000 308 453 1558 15883 0 325 894
REPHUN 4.75 750 000 181236 3770 15 908 -2 427 198 487
REPHUN 5.75 1200 000 284 446 1887 48117 12 443 346 6893
Allamkétvények: 1343 132 16 118 86 468 3 156 1450 874
ALTEO 20171 70 000 000 71222 782 Q 675 72 679
OPUS SEC. 3,95 315 000 78 755 644 18653 3 160 84 212
Véllalatl kbtvények: 149 977 1426 1663 3 836 158 891
ALTED ENERGIASZOLGALTATO NYRT. 13 000 35 880 0 0 1820 37 700
ALLAMI NYOMDA - 98 30 000 26 100 0 0 300 26 400
MAGYAR TELEKOM 272 960 88 971 0 0 3289 92 260
MASTERPLAST 141 200 65 024 o] 0 -5720 59 304
MOL TORZS 13077 156 459 8] 0 -5 485 150 974
OTP TORZS (100) 39 942 162 823 0 0 -10 604 162 219
Belfldl részvények: 536 257 0 0 -16 400 518 857
ATLANTIC 650 24056 [1] 682 299 25 037
CEZ 8 500 67 201 0 361 -545 57 017
EASYJET 5700 35944 0 1087 1264 38 295
ERSTE EUR 6 000 35616 0 264 461 36 341
FACC AG 16 000 46 466 0 1052 -11 465 36 053
KERNEL 25 426 52 187 o] 331 944 53 462
KGHM 9000 78792 0 49 -6 464 72377
KOMERCNI BANKA 1600 86 521 0 1071 1514 86 078
PIVOVARY 20243 35790 0 1060 3243 40 093
RAIFF INTER, 18 200 75615 0 952 4729 71838
RYANAIR 13 350 38816 0 301 2290 41407
Killféld] részvények: 567 004 0 7210 -16 216 557 998
LYXOR 6 000 133 482 0 1081 14 052 148 615
Befaktaté 'j&g_y_ek: 133 482 0 1 081 14 052 148 615
Ertékpaplrok mindsszesen: 2728 852 17 544 98 412 -11 573 2833 235




Ertékpapirok és azok értékkalnbozetének részletezése 2013.12.31-én
eFt
Megnevezés Darab Beszerzésl Kamat Arfolyam killonbdzet Placl érték
érték deviza papir

2015/C 29913 319 156 8257 0 871 328 284
2019/B 8340 89935 341 0 458 89 818
2028/A 40 000 426 547 5252 0 -9 837 421 962
PEMAK 2016/X 535 000 159 906 569 -1059 0 159 416
PEMAK 2016/Y 600 000 179 363 1164 1217 0 179 310
REPHUN 4,75 02/15 750 181 236 3137 -17 102 1339 168 610
Allamkdtvények: 1 366 143 18 720 -19 378 -8 086 1 347 400
D140108 30 000 289 028 10 708 [} 98 299 834
0140305 30 000 287 095 10 569 0 0 297 664
Diszkont kincstarjegyek: 576 123 21 277 0 98 597 498
ALTEO ENERGIASZOLGALTATO NYRT. 13 35 880 0 0 5005 40 885
MAGYAR TELEKOM 308 86 835 0 0 9853 96 688
MASTERPLAST 53 25334 0 0 -2226 23 108
MOL TORZS 10 155 169 0 0 -9 406 145 763
OTP TORZS (100) 58 245 903 0 0 8718 237 185
RICHTER - 100 38 141 551 0 0 24951 166 502
Belftldi részviények: 690 672 0 0 19 459 710 131
ENERGA 16 000 19 050 0 -143 658 18 249
KOMERCNI BANKA 1,000 46 043 0 -486 2367 47 924
SUEDZUCKER 6130 35193 0 518 1135 35710
TSKB T 184 80O 39939 0 2482 3267 34 190
APPLE COMP. 220 23875 0 2751 5495 26619
ROZMAG SA GDR 14 200 26 248 0 88 2748 31 084
Kiilfold) részvények: 192 348 0 6392 7 820 193 776
Spx 1700 64 456| 0 4094 7352 67714
Vanguard Europs 5300 63 00| 0 -4 051 8173 67 212
Befekietési jegyek: 127 546 0 8146 15 5265 134 926
Ertékpapirok mind 2942 832| 39 897| 33 815| 34 817| 2983 731|




5. Az Alapra kibocsaétott befektetésl jegyek darabszdmanak valtozésa:

Ev Hénap Nylté Kibocsatas V altas Zard
db db db db
2013. 0 4 087 790 290 513 620 666 3 574 160 624
2014, Januéar 3674 160624 134 697 425 a7 741 371 3611116678
Februar 3611116678 127 386 513 88 770 638 3649731 353
Mércius 3648731 363 63708710 156 860 558 3 556 559 505
Aprllls 3 556 559 505 86 938 008 98 566 261 3644 931 252
Méjus 3 544 931 252 28 568 097 129 868 080 3441831 269
Junlus 3 441631269 33293917 33 727 445 3441197 741
Julius 3441197741 62 053 261 113 625 444 3379 725 558
Auguszius 3379 726 558 37 327796 77 360 468 3339692 988
Szeptember 3339 892 986 24879177 74 468 705 3289 902 458
Oktéber 3280 802 458 68 840 083 157 798 387 3200746034
November 3200 745 034 24 757 652 149 182 454 3076 320232
December 3 076 320 232 13 464 165 108 326 921 2 981 457 476
Mindb az Alap indulésétél 4 781 304 974 1769 847 498
6. Id6bell elhatérolésok:
Az aktiv idGbeli ethatéroldsok alakuldsa: eft
2013, 2014,
Kamatkovelelés 2757 0
n 2 767 0
A passziv Id6bell elhatdrolasok alakulésa: aFt
2013. 2014.
MNB dlj 213 207
Alapkezelé 3863 4132
Letélkezealés 0 274
Osztalékad6 0 0
Bankkéltség 0 314
Forgalmazés 154 418
Koényvvizsgalati dij 635 635
[¢) 4865 & 980
7. Pénzligyl m(Gveletekbs] szirmaz6 eredmény részletezése (eFt-ban) 2013, 2014,
Arf.nyeraség - értékpapir 19921 204 563
Belf6ldi részvény-arf.nyereség 63 014 102 364
FX Ggylet - arfolyam nyereség 29133 45 866
Kamal Kaiféldi értékpapir 13731 43 963
Allamkotvényb6l szarmazé kamal 65 508 26 579
DKJ érfolyamnyer-kamat 10 174 26 110
Egyéb arfolyam nyereség 7 170 22 520
Osztalék 10138 18819
Arf.nyereség - deviza 1107 14 404
MAK eladési drban.foglall kamat 510, 13685
Kamatbevétel pénzintézettd! 11031 10354
Devizakészlet érfolyamnyeresége 0 4034
HK nyereséges pozicié elszdmolasa 0 404
Forward Ggyletek elszamolasa ] 253
Arf.Kal. - letéti szamla 0 202
MAK, MNB kotvény 4rf.nyereség 1136 178
MAK vételérban foglalt kamat -50 958 0
Kulf.értékpapir elad.4rban fogl.kemat 262 0
KOif. értékpapir vételarban foglalt kamat 6075 -8 906
Pénziigyi mdveletek bavételel 175 800 525 392
FX tigylet - rfolyam vesztesép 0 113 500
Arf.veszteség - értékpapir 53 862 94 537
Belftldl részvény-arf.veszteség 19 045 68 118
Arf.veszteség - deviza 11148 30437
HK veszteséges pozici6 elszdmolas 3 29 551
Egyéb arfolyam veszteség 14 055 18 812
Devizakészlet arfolyamvesztesége 1772 e i¢]
Arfal. - letéti szamla 0 87
Foly6széamla hitel kamat 0 12
MAK, MNB koly. érf.vesztessg 2192 0
Pénzligyl miveletek raforditisal 102 077 375 163




8. Sa)at t6ke mozgéastibla:

adatok eFt-ban

9, Az Alap részére Igénybe vett hitel feltételel:

Az Alap a térgyid6szakban nem vett igénybe hitelt.

10. SzArmazékos Ugyletek bemutatésa:

1_ezéart futures ligyletek eredményre gyakorolt hatasa

Movelettipus
HK pozicié ] smuld
HK pozicié ard
HK pozicié & lé
HK pozlcid drd tneh
HK pozlold dird égbnek elszdmold
HK poziclé 45 ny

Nyltott futures Qigyletek:
Mavelettipus
HK eladés! pozici6 nylidsa

Lezart FX forward (igyletek er
Mivelettipus

FX forward eladds! pozicié nyése-2014 02 20
FX forward eladAs] pozfcié nyldsa-2014 02 24
FX forward eladési pozicid nyildsa-2014 02 24
FX forward eladési pozickd nyNdsa-2014 02 24
FX lorwerd eladdsi poziclé nyldsa-2014 03 05
FX forward eladasi poz2icié nyR4se-2014 03 05
FX forward eladds! poz(cié myiasa-2014 03 10
FX forward eledds! pozlcié nyitdsa-2014 03 24
FX forward eladds! pozici6 nyidsa-2014 03 24
FX forward eladés! pozicl nyltédsa-2014 03 25
FX forward eladés! pozicld nyktésa-2014 03 25
FX forward elad sl pozickd nylésa-2014 03 25
FX forward eladds! pozicli nyltésa-2014 03 28
FX forward eladds| pozicid nyltdsa-2014 03 28
FX forward eladési pozicl myRésa-2014 03 26
FX forward eladés! pozicld nyliésa-2014 04 16
FX forward eladés! pozlcid nylésa-2014 04 25
FX forward eladés! pozicl5 myltasa-2014 05 15
F% lorward eludés! pozichd nylthss-2014 0812
FX forward aladési pazicl6 nyitése-2014 08 12
FX forward eladést pozictd nyitdsa-2014 08 18
FX forward eladési pozicls nyitdsa-2014 08 19
FX forward sladés] pozfcld nyltdsa-2014 08 23
FX farward eladés] pozicld nyltdse-2014 06 23
EX forward eladési pozicld nyitdsa-2014 06 23
FX farward eladésl poziclé nyitdsa-2014 08 23
FX forward eladds] pozicld nyltdsa-2014 06 20
FX farward eladési poziclt nyltése-2014 06 30
FX forward eladasi poziclé nyitdss-2014 08 30
FX forward eladésl poziclé nytése-2014 07 16
FX forward eladas| poziclé nyltdse-2014 07 30
FX forward eladés! pozicld nyltdsa-2014 08 18
FX forward eladési pozfcld nyltéss-2014 08 28
FX forward eladésl pozicld nyltisa-2014 DB 28
FX forward eladésl| pozlcit nyitdsa-2014 0B 28
FX forward eladasl poziclé nyitésa-2014 08 18
FX (orward eladds| pozlci nyil4sa-2014 00 16
FX forward etadés| pozicid myftdsa-2014 06 30
FX forward eladds| pozicié nyttdsa-2014 08 30
FX forvward eladés| pozicié nyitdse-2014 00 30
FX forward eladés) pozicié nyltésa-2014 10 30
FX forward eladés! pozicld nyhdsa-2014 11 14
FX forward elad4si pozfeld nyfidsa-2014 12 04
FX forward eladasl poziclé nylldsa-2014 12 15
FX forward eledds] pozicié nyliésa-2014 12 15
FX forward eladas| pozicié nyllisa-2014 12 15
FX forward eladdsl poziclé nyNdsa-2015 01 05
FX forward vélell pozicld nyltdsa-2015 01 05

FX forward eladés| pozfcié nylldsa-2015 02 25

gyakoroit h

Nyité egyenleg Ndvekedé Csbkkenés Zar6 egyenleg
Indulé téke véltozasa: 3 574 160 Q 5§92 703 2 991 457
Tékentvekmény valtozdsanal
Jegyforgalmazas értékkulonbdzete: a2 947 d 31220 16718
Ertékelési kaldnbdzet: 47 278 o] 4 052 43 226
|Eradménytartalék: | a5 042 71 039 0 106 081
Tk y 0 430 267 71039 35 281 166 025
Salat t6ke O ] J 704 427 71039 627 984 3 147 482
Partner rtvid név mf:v"l.ky:’lzdy E;:m:';:‘": Eszkdz Eredmény Dsvizanem
ERSTE 12,00 db RXZ4 DEC14 34 580,00 EUR
ERSTE 3,00 db RXU4 SEP14 16 620,00 EUR
ERSTE 3,00 db RXU4 SEP14 19 890,00 EUR
ERSTE 3,00 db RXU4 SEP14 8 550,00 EUR
ERSTE 3,00 db RXU4 SEP14 15 360,00 EUR
ERSTE 3,00 db RXM4 JUN14 1 320,00 EUR
Partner rvid név Eszkbz Eazkbz menny. Eszkbz Kbtésnap Kotés! arfolyam
ység
ERSTE 12,00 db RXHS MAR15 2014.12.04 1,5308
Partner rbvid név Eazkbz Eszkoz Nyltds ddluma Zarisdétuma  Kotésl rfolyam
mennylség
UniCredit 400 000,00 EURUSD 2014.01.10 2014.01.17 1,3842
UniCredit 400 000,00 EUR/HUF 2014.01.20 2014.0120 305,9300
UniCredit 800 000,00 EUR/USD 2014.01.22 2014.02.21 1,3621
UniCredit 600 000,00 EURMHUE 2014.01.23 2014.01.28 303,9300
UniCredit 143 750,00 EURMHUF 2014.01.24 2014.01.28 306,6000
UniCredit 431 250,00 EUR/HUF 2014.01.24 2014.0120 306,6000
UniCredit 400 000,00 EURVHUF 2014.01.30 2014.0212 311,2500
UniCredit 500 000,00 EURHUF 2013.12.12 2014.03.13 304,6200
UniCredit 750 000,00 USD/HUF 2013.12.12 2014.03.13 221,0300
UniCredtt 100 000,00 EURHUF 2013.11.22 2014.03.43 269,9500
UniCredit 545 000,00 EUR/HUF 2013.41.21 2014.03.13 209,5000
UniCredit 675 000,00 EURHUF 2014.02,13 2014.02.14 311,7600
UniCredit 450 000,00 EUR/MHUF 2014.02.21 2014.03.03 310,8500
UniCredit 450 000,00 EURHUF 2014.02.24 2014.03.03 310,4900
UniCredit 600 000,00 EURUSD 2014.02.21 2014.03.13 1,3707
UniCredit 430 000,00 EURHUF 2014.01.10 2014.04.11 300,8500
UniCredit 800 000,00 EUR/HUF 2014.03.07 2014.03.12 310,8300
UniCredit 400 000,00 EURHUF 2014.04.24 2014.05.13 309,0800
UniCredit 18 547 400,00 JPYHUF 2014.03.05 2014.06.08 2,2130
UniCredit 27 500 000,00 JPY/HUF 2014,03.07 2014.00.08 2,1845
UniCredit 400 000,00 EURMUF 2014.03.17 2014.05.15 313,6100
UniCredit 900 000,00 EURHUF 2014,03.47 2014.05.15 313,8100
UniCredit 500 000,00 EURMUF 2014.03.13 2014.00.20 313,8600
UniCredit 600 000,00 EURUSD 2014.03.12 2014.05.08 1,3945
UniCredtt 645 000,00 EURHUF 2014.03.13 2014,08.20 313,0800
UniCredi 750 000,00 USD/HUF 2014.03.13 2014,08.20 224,6200
UniCredit 300 000,00 EUR/HUF 2014.06.03 2014,08.24 304,6400
UniCredit 400 000,00 EURMHUF 2014.05.28 2014.06.24 304,5000
UniCredit 700 000,00 EURMHUF 2014.05.27 2014.00.24 303,8800
UniCredit 430 000,00 EUR/HUF 2014.04.91 2014.07.11 307,3100
UniCredit 1 400 000,00 EURHUF 2014.08.24 2014.07.28 308,0000
UniCredit 1 300 000,00 USD/HUF 2014.04.28 2014.08.11 224,5300
UniCredHi 400 000,00 EURMHUF 2014.05.13 2014.08.27 305,3000
UniCredit 500 000,00 EURHUF 2014.07.28 2014.07.31 310,5900
UniCredit 1 400 000,00 EURMUF 2014.0728 2014.07.31 308,8700
UniCredit 18 547 400,00 JPYMHUF 2014.06.08 2014.08.15 2,1840
UniCredit 27 500 000,00 JPY/HUF 2014.08.08 2014.08.16 2,1840
UniCredt 430 000,00 EURMUF 2014.07.11 2014.00,29 311,0500
UniCredt 750 000,00 USD/HUF 2014.08.20 2014.09.29 225,4300
UniCrexit 1 145 000,00 EURMUF 2014.08.20 2014.00.28 306,8200
UniCredit 1 300 000,00 USD/HUF 2014.08.11 2014.10.30 234,4800
UniCredit 400 000,00 EUR/MHUF 2014.08.27 2014.11.11 313,8300
UniCredit 46 047 400,00 JPYHUF 2014,09.16 2014.12.02 2,2720
UniCredit 750 000,00 USD/HUF 2014.00.28 2014.42,12 248,8400
UniCredil 1 000 000,60 EURMHUF 2014.11.05 2014.12.12 308,8000
UniCredl 1575 000,00 EURHUF 2014.00.20 2014.12.12 313,0200
UniCrednt 4 500 000,00 CHFHUF 2014.11.28 2014.12.30 255,8000
UniCredit 1 500 000,00 EUR/CHF 2014.11.28 2014.12.30 1,2021
UniCradit 46 047 400,00 JPY/HUF 2014.12.02 2014.12.05 2,0750

20141121314 érték

-10 655 674,00

Zaras! drfolyam

1,3578
307,9300

13710
30,3800
308,1100
308,5600
310,0500
312,2400
223,9100
312,6400
312,5400
310,3500
312,4800
312,4800

1,3050
305,9000
316,2300
303,8000

241770

2,1770
304,3300
304,5700
305,7000

1,3012
305,7000
224,7000
305,8600
305,6600
305,8000
310,2000
308,5000
233,8000
312,8000
314,8300
314,8300

2,2680

2,2880
312,5500
245,4000
312,5500
245,5500
307,8800

2,0700
248,5000
30,0000
309,0000
262,0000

1,2025

2,0895

Devizanem

HUF

Eredményha
tas



Nyitott FX forward dgyletek:
Mavelettipus Partner rbvid név mf::'y‘f:‘“ Eszkdz Nyilds daluma  Forward datuma  Kotési rfolyam  2014/12/31- érték  Devizanem
FX forward eladds! pozicié nylidsa UniCredit 1 300 000,00 USDMUF 2014.10.30 2015.01.45 245,82 -17 577 040
FX forward eladés) pozickd nylésa UniCredit 4 000 000,00 EURMUF 2014.12.18 2015.01.20 312,51 -3 150 80D
FX forward eladds! pozickd nylidsa ING 400 000,00 EURMHUF 2014.11.11 2015.01.30 307,85 3183 360
FX forward eladésl pozicld nyitdsa UniCredit 750 000,00 USDMUF 2014.12.12 2016.03.02 248,71 8480475
FX forward eladés! pozlclé myhdsa Unicredit 2 575 000,00 EURMHUF 2014.12.12 2015.03.02 300,44 -17 830 330
FX forward vétell pozlcié nyiésa UniCredit 1 500 000,00 EUR/CHF 2014.12.30 2016.01.30 1,2025 189 065
FX forward eladési pozicid nyldsa UniCredit 1 500 000,00 CHFHUF 2014.12.30 2015.01.30 262,17 -559 800
11. Az Uzletl évben elszémolt kbitségek:
2013. 2014.
efFt 03.21-12.31. 01.01-12.31.
Alapkezel6| dij 28 425 55 088
Letétkezeldi dlj 2208 3630
Forgalmazési kéltség 556 1798
MNB (felugyeletl) dif 550 903
Kanywvizspalal 8689 904
Kozzététel, rekldm a 0
Brékeri jutalékok Q 612
Bankkdllség 654 1913
Kbltségek 8 33282 64 848
12. Portf6116 Jelentés:
Alapadatok:
Alap lajstromszéma: 1111-613
Alapkezeld neve: PIONEER Befeltetési Alapkezeld Zrl.
Letétkezelb neve: UniCredit Bank Hungary Zrt.
Forint
Netté E: dridk szdmitas tiy 2013. 2014.
Targynap (T): 2013.12.91. 2014.12.31
| Sajét téke: 3704427 313| 3 147 482 400
_Egy jeayre jutéd NEE az éves beszémold alapjan: 1,036447 1,055686
Darabszém: 3574160624| 2981457 476
A targynapi natté kdzéridk mogh 4 2013. 2014,
1. KOTELEZETTSEGEK Osszen % o] %
/1. Hiteldllomény Fulamidé: (1] 0,00 o 0,00
2. Eg!réb ktitel égek és elhatéarolt kiiltséget 97 161 100,00 15 130 100,00
Alapkezeldi dIi] miatt 3 863 3.98 4132 27,31
Letétkezeldi dlj miatt 309 0,32 274 1,81
Bizomanyesi dij miatl 0 0,00 0 0,00
Fargalmi ktg, miatt 154 0,16 418 2,76
Kozzé1é1eli kig. miaft 0 0,00 0 0,00
Reklam kig. miatt 0 0,00 0 0,00
Koltsegként elszémolt egyéb 1étel miatt 958 0,99 1156 7.64
Egyéb - nem kallség alapt - kotelezettség 91 877 94,55 9150 60,48
3. Céltartalékok: [} 0,00 0 0,00
1/4. Egyéb passzlv idébeli elhatérolas: [ 0,00 0 0,00
Kot égek & 97 161 100,00 16 130 100,00
eFt
2013.12.31. 2014. 12.31.
II. ESZKOZOK 9 % o] %
1111, Folybszamia, készpénz (Y ) 808 469 21,27 374 590 11,64
Unicredit bankszamla HUF 777 091 20,44 130 112 4.11
. Unlcredit daviza bankszamlak 31378 0,83 244 478 7.73
/2. Egyéb kbvetelés (bsszes): 252 0,01 15944 0,50
Kovetelés azletkotésbil 0 0,00 410 0,01
. Kovetelés jard osztalékbol 252 0,01 0 0,00
3 Kavetelés alap és véllozd letétbdl 0 0,00 15 534 0,49
11/3.1. Max. 3 ho lektésa (6 ) 0 0,00 0 0,00
1/3.2. 3 hé alh bb lekétésn (8 ) 0 0,00 0 0,00
4. Ertékpaplmk (0sszes): Devizanem 2983731 78,48 2833235 89,59
1/4.1. Allampaplrok {b ) 1944 898 51,16 1460 874 45,89
1/4.1.1. Kbtvények (6 1347 400 35,44 1450 874 45,89
2015/C HUF 299 130 328 284 8.63 319 657 10,11
2019/8 HUF 9 340 89 818 2,36 91021 2,88
2028/A HUF 0 421 962 11,10 0 0,00
PEMAK 2018/X EUR 535 000 159 416 4,19 168 922 534
PEMAK 2018/Y EUR 1030 000 179 310 4,72 325 894 10,30
REPHUN 4.76 usD 750 000 168 610 4,44 198 487 6,29
REPHUN 5.76 usp 1200 000 0 0,00 346 893 10,97
I/4.1.2. Kincstarjegyek (Bsszes): 597 498 16,72 0 0,00
0140108 HUF 0 299 BM 7.89 0 0,00
D140305 HUF 0 297 664 7,83 0 0,00
1174.1.3. Egyéb Jegybankképes ép. (b ) 0 0,00 0 0,00
1/4.4.4. Kuifbldi stampapirok (b ) 0 0,00 [} 0,00
1/4.2. Gazdélkoddl és egyéb hitelviszonyt megt. ép.: ] 0,00 156 891 4,96
1114.2.1. Thzsdére b (6 ) 0 0,00 0 0,00
11/4,2.2. Kilf6ldi kiitvények (& 0 0,00 156 891 4,96
ALTEQ 20171 HUF 70 000 0 0.00 72679 2,30
OPUS SEC. 3,95 EUR 315 000 0 0,00 84 212 2,66
11/4.2.3. Tézsdén kivilli (& 0 0,00 0 0,00

HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF
HUF



2013.12.31. 2014, 12.31.

11/4.3. Ré ények [ ) 903 907 23,77 1076 855 34,04
1i74.3.1. T6zsdére b tett (6 8 710 131 18,67 618 857 16.40
ALTEQ ENERGIASZOLGALTATO NYRT. HUF 13 40 885 1,07 37 700 1,19
ALLAMI NYOMDA - 98 HUF 30 0 0,00 26 400 0,83
MAGYAR TELEKOM HUF 73 96 6868 2,54 92 260 2,92
MASTERPLAST HUF 141 23 108 0,61 59 304 1,88
MOL TORZS HUF 13 145 763 3,83 150 974 4,77
OTP TORZS (100} HUF 40 237 185 6,24 162 219 4,81
RICHTER G. TORZS HUF 0 166 502 4,38 a 0,00
11/4.3.2. Kalfoldi részvények (8sszes): 193776 5,10 5§57 998 17,64
APPLE COMP. usb 0 26618 0,70 0 0,00
ATLANTIC HRK 650 Q 0.00 25 037 0,79
CEZ CZK 8 500 0 0,00 57 017 1,80
EASYJET GBP 5700 4] 0,00 38 295 1.21
ENERGA PLN 0 18 249 0,48 0 0,00
ERSTE EUR EUR 5000 0 0.00 36 341 1.16
FACC AG EUR 16 000 Q 0,00 36 053 1,14
KERNEL PLN 25 426 0 0,00 53 462 1,69
KGHM PLN 9 000 o] 0,00 72377 2,29
KOMERCHNI BANKA CZK 1 600 47 924 1,26 86 078 2,72
PIVOVARY CZK 20 243 Q 0,00 40 093 1,27
RAIFF. INTER, EUR 18 200 Q 0,00 71838 2,27
ROZMAG SA GDR uso 0 31 084 0.82 0 0,00
RYANAIR EUR 13 350 o] 0,00 41 407 1,31
SUEDZUCKER EUR 0 35710 0,94 0 0,00
TSKB TI TRY 0 34 190 0.90 0 0,00
11/4.3.3. To6zedén kivill (Ysezes): ] 0,00 0 0,00
4.4, Jelzdloglevelek (6 ) /] 0,00 0 0,00
114.4.1. T6zsdére bevezelett (Bsszes): 0 0,00 0 0,00
14.4.2. T6zsdén kivilll {8 ) 0 0,00 0 0,00
/4.5. Befektetés] jegyek (Bsszes): 134 826 3,56 148 615 4,70
1V4.5.1. Tozsdére bev (8ssz08): 134 926 3,56 148 615 4,70
LYXOR UsD 6 000 o] 0,00 148 615 4,70
SPX / BEF. usb 0 67 714 1,78 0 0.00
VANGUARD / BEF. Uso 0 67 212 1,77 0 0,00
114.5.2. Tozadén kivili (& 3] 0 0,00 0 0,00
11/4.6. Kérpotiasi Jegy (0 ) 0 0,00 0 0,00
/6. Aktiv Idébeli elhatérolasok (8 ) 2757 0,07 ] 0,00
Jérd kamat 2757 0.07 [4] 0,00
WE, Szdr t tigyletek értékelésl kd1¥nhb 8 379 0,17 -61 157 -1,93
[ Eszkdz0k 3 801 588 100,00 3162 612 100,00
13, Cash flow alakuléisa 2013-2014, években: adatok eFt-ban

2013. 2014,
I. Miik8dési cash flow 1249 957 -126 873
1. Targyévl eredmény (kapott hozamok nélkrl) -22875 -32 007
2 Elszamoit értékvesztés és visszalrds 0 0
4, Elszédmolt értékelési kulonbozet 47 278 -4 052
5, Céllartalékképzés és felhasznélés klldnbdzete 0 0
7. Ertékpaplr befektetések ériékesitésének eredménye 0 0
8. Befekletett eszk5zok dllomanyvéltozdsa 0 o]
0.1. Ktvetelések véllozdsa 1178 428 -15692
9.2. Erlékpaplrok értékelds| kalonbdzetének valtozasa -40 899 63484
10. RovId lejérat( kotelezettségek allomanyvéltozdsa 92 296 -83 146
12. Akifv Idébell elhatéroldsck dllomdanyvéltozésa 2757 2757
13, Passzlv Idébeli elhatdrolasok dlloményvéltozdsa + 4 865 1115
Szérmaztatott Ggyletek értékelési kalonbozetének valtozdsa 6379 67 536
Il. Befektetési tevékenységhb 6l szarmazé pénzeszkbz-véltozés -2884 915 317 026
17. Ertékpaplrok beszerzése - -6 153 127 -6288 077
18. Ertékpaplrok eladdsa, bevaltasa + 3210295 6 502 057
19, Kapott hozamok + 57917 103 046
11l. Pénziigyl mivel 6l szé 6 pé kdz-v 2443 427 -623 932
20, Befektetés! Jegy kibocsétasa + 2 967 027 728 936
22, Bofekietési jegy visszavasaridsa - -523 600 -1 352 868
23. Befekietésl Jegyek utan fizetett hozamok - 0 0
P6 kbzbk véltozasa 808 469 433 879

BUDAPEST, 2015. marcius 20.
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Pioneer Katamaran Szarmaztatott Alap Uzleti jelentés — 2014.

l. Pioneer Katamaran Szarmaztatott Alap befektetési politikajanak leirasa

Az Alap 6 célkitizése, hogy hosszabb tavon a forint alapu diszkontkincstarjegyekkel es
bankbetétekkel elérheté hozamot érdemben meghaladé tékenévekményt biztositson az
tigyfeleknek. A magasabb hozam elérése érdekében az Alapkezeld egy kockazatosabb
,abszolit hozam” stratégiat folytat. Ennek keretében az Alapkezeld a mindenkori
gazdasdgi és piaci varakozasainak fuggvényében kockazatos pozicidkat vallal fel. Az
Alapkezelének a befektetések kialakitdsa terén viszonylag tag mozgastere van: a
kétvénypiacoktél (ideértve elsésorban az allampapirokat, véllalati kétvényeket es
jelzalogleveleket) a részvény- és drupiacokon keresztil a devizapiacokig szamos
lehetéség kézul valaszthatja ki kedvezd megtérulést igéré befektetéseket. Nincsenek
elére meghatarozott féldrajzi és szektorspecifikus célkitiizések, az Alapkezel6 a
mindenkori legjobb tudasa szerint alakithatja ki a befektetések dsszetételét.

Az Alapkezeld arra térekszik, hogy az alap hozama hosszu tavon (5 év atlagaban) az

RMAX index teliesitményét éves atlagban lehetéség szerint 5 szazalékponttal
meghaladja.

Il. Mégottes piaci folyamatok attekintése

Makrogazdasagi és kétvénypiaci helyzet

A 2014-es év is bévelkedett fordulatokban. Az év elsé felében viszonylag biztatéan
alakultak a globalis gazdasagi kilatasok. Ugy tlint, hogy a valsagbél valé kilabalés a vilag
nagyobb részében ,sinre kerllt". A nyari hénapoktél kezdve azonban ismét gyulekezni
kezdtek a viharfelhdk: eleinte csak az orosz-ukran valsag altal leginkabb sujtott
Eurépabél érkeztek aggaszté jelzések, majd a vildg mas térségeiben is a lassulas jelei
kezdték felutni fejuket. Nagy kivételt jelentett az USA, ahol a makrogazdasagi
indikatorok szinte kivétel nélkll egészséges képet tukroztek.

Uzleti bizalmi indexek
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Pioneer Katamaran Szérmaztatott Alap Uzleti jelentés — 2014.

Fogyasztéi bizalmi indexek
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Forrés: Bloomberg

Az év nagy meglepetése volt, hogy az arupiacokon — kuléndsen az olaj piacan — az év
masodik felében jelentés zuhandst lathattunk, ami az infldciés mutatdk tovabbi esését
vetitette elére. A helyzet elsésorban a deflacio peremén tancolé Eurépaban és
Japanban kezdett aggasztova valni, de még az egészséges ndvekedést mutatdo USA-val
kapcsolatban is egyre komolyabban merii! fel az inflaci6 ,alullévésének” kockazata.

Arupiaci arfolyam-indexek
(2010.12.31. = 100%)
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Fogyasztéi arindexek
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Mindez alaposan atrendezte a jegybankok viselkedésére vonatkozé varakozasokat. A
mennyiségi élénkités nagy bajnokanak tartott Bank of Japan (ahol oktober végén tovabb
novelték a megcélzott pénzmennyiség-bévités Utemét) mellett a nyari hoénapoktdl
kezdédben az Eurdpai Kézponti Bank (EKB) is egyre konkrétabb jelzéseket kuldott a
piacok felé, hogy akar jelentdsebb eszkbzvasarlasi program elinditasara is készen
allnak. Bar a konkrétumokkal adés maradt az EKB, a piacok elhitték a hatarozott lazitasi
szandékot. A Fed ugyanakkor nem tantorodott el az elére felvazolt ,normalizalédasi”
alapforgatokonyvtsl: oktober végéig fokozatosan leallitottak az eszkozvasarlasi
programot, ezen felill pedig folyamatosan azt sugalltak, hogy 2015 derekan meginduihat
a kamatemelési ciklus.
Kozponti bankok mérlegfédsszegel
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Forras: Bloomberg

A nyomott inflaciés kérnyezet, a globalis konjunktura-indexek megbicsaklasa, valamint
az ezzel parhuzamosan er6s6dé monetaris lazitasi térekvések (elsésorban az EKB,
iletve a Bank of Japan részérél) azt eredményezték, hogy tovabb estek a fejlett piaci
kétvényhozamok. Még az USA-ban is, ahol a konjunkturalis kériilményekre igazan nem
lehetett panasz.

40 Fejlett piaci kotvényhozamok
(10 éves dllampapirok, %)
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Az EKB mennyiségi élénkité programjanak beharangozasabdl leginabb az Euré-tvezet
periféridja profitalt: a jegybanki kétvényvasarlasokban reménykedd befekteték ujabb
mélypontokra szoritottak le az élénkités reménybeli ,kedvezményezett” orszagainak
kétvényhozamait. Az év végén a gorég belpolitikai bizonytalansag fellangolasa is csak
lokalizalt korrekciét okozott.

Eurézéna "periféria” dllamok 10 éves allamkdtvény-hozamai (%)
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A fejl6dé piacok szempontjabél is izgalmas évet tudhatunk magunk mogétt. Az év elején
még a kockazati étvagy atmeneti megcsappanasat lathattuk, majd az alacsony fejlett
piaci kamatszint és a fokoz6d6é pénzbdség ismét a fejlédd piaci devizak felé terelte a
befektetéket. Volt ugyanakkor néhany kivétel: a nemzetkézi tékepiaci elszigetelddés
arnyékaba kerlil orosz eszkézoket példaul egyre inkabb kerlilték a befekteték. A rubel
az év végén kozel alit a telies 6sszeomlashoz, ami a kozép- és kelet-eurdpai térseg
devizainak teljesitményén is valamelyest érz6dott.

A;EM

devizainak alakulasa 2014-ben az euréval szemben
forone (LSS G
Ay v v & Becormyittusy M ” o

térség

12731/301) s

gyengiilés
(eurovalszemben)

____magyarforinticp

i R

Forras: Bloomberg

A forint arfolyamaban is megjelentek ezek az ingadozasok. Az év elején a fejlédd piaci
bizonytalansag, majd a nyari honapokban és az év végén a kelet-eurépai katonai és
piaci fesziiltségek okoztak gyengulést. A forintpiaci mozgasokban a belf6ldi tényezok is
szerephez jutottak, leginkabb a devizahitelek ,elszamolasa” miatt fellep6 konverzios
igények miatt. Osszel ugyanis a kereskedelmi bankok — miutan ismertté valt a varhaté
veszteségek nagysagrendje - csokkenteni kivantak a deviza-alapa finanszirozasukat,
ami devizakeresletet generalt (forint ellenében). Miutan az MNB szeptember masodik
felében bejelentette, hogy a levaltashoz szikséges devizat a jegybanki tartalékbol
biztositja a bankok szamara, a devizapiacon gyors fordulat kévetkezett.
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A fejl6dd kétvénypiacokon az év eleji dvatossag utan ismét a hozamvadaszat lett az ur:
a kockazatosabb kétvényeken megmaradt hozamfelarak felértékelddtek az erbsen
kamatinséges id6szakban. Ennek a folyamatnak az egyik kévetkezménye, hogy a
tavaszi hénapoktdl a fejl6ddé piaci koétvényalapokba tovabbi friss pénz érkezett a
befektetdktél, egészen az év végi bizonytalansagig (rubel-valsag).

A dedikalt fejlédé piaci kbtvényalapokba iranyulé célzé tékearamlas
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Forras: Barclays Research

A fejlédé kotvénypiacok kozul a kbzép-eurdpai térség kitiintetett helyzetbe kertlt, hiszen
ezekben az orszagokban altalaban nem voltak egyensulyi kockazatok, igy a monetaris
politika is a tovabbi lazitas felé tudott mozdulni. Emellett az EKB kétvényvasarlasi
programja is erés tdmogatast nyujtott a régié kotvénypiacainak, hiszen a befektetk
egyfajta kiterjesztett perifériaként” tekintettek erre az 6vezetre. Ennek kész6nhetéen a
térség tobb orszagaban — kéztik Lengyelorszagban és Magyarorszagon is - ujabb
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torténelmi mélységekbe csbkkentek a kétvényhozamok.

Helyi devizas hosszi kdtvényhozamok
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A globalis dezinflaciés hatasok miatt Magyarorszagon is nétt az inflacios ,alullovés”
valészin(isége. Az MNB Monetaris Tanacsa a nyar kézepéig téretlendl folytatta a kézel 2
éves kamatcsokkentési sorozatot, amit egy 20 bazispontos vagassal ,koronaztak meg”.
A kommunikacié ezt kévetden lezartnak tekintette a monetaris lazitast, azutan is, hogy
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az év utolsé hénapjaiban — a beszakad6 olajar lattan — a vilag szamos jegybankjahoz
hasonléan az MNB esetében is a tovabbi lazitas lehetéségét taglaltdk az elemzok.

A magyar jegybanki alapkamat alakuldsa (%)
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A hazai kétvénypiacon a kulféldi befekteték aktivitasa visszafogott volt az év soran: a
nagyobb szereplék a lejard kétvényeket meguijitottak, igy a kezikben lévo hazai
kétvényallomany viszonylag stabilan alakult 2014-ben.

Kiilfoldi befektetdk forintk6tvény-allomanya (Mrd Ft)
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A hazai kétvényhozamok 6sszességében minden lejaraton jelentésen csokkentek az év
soran. A hozamgérbe révid végén a jegybanki kamatcsokkentéseken és a forintpiaci
kilengéseken tul a jegybank aprilis végén bejelentett intézkedéscsomagja is
befolyasolta. Az an. ,6nfinanszirozasi koncepcié” keretében az MNB arra 6szténbzte a
kereskedelmi bankokat, hogy a 2 hetes kétvényallomanyuk egy részét allamkotvenyekre
cseréljék, az alapkezel6ket és a kulfoldi bankokat pedig ,kiszoritottak™ a nyartol betétte
alakitott 2 hetes jegybanki instrumentumbdél. Ezzel hatalmas pénz mozdult meg a révid
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allampapirok felé, amit csak részben tudott felszivni az AKK megemelkedd forintpiaci
kinalata. A rendszerben ragadt folés likviditas miatt a rovid hozamok a
kamatcsokkentési ciklus lezarasat kovetden is az iranyado jegybanki kamatszint ala
szorultak.

A hosszabb kétvényhozamok esetében a nemzetkozi hangulatnak volt meghatarozé
szerepe, de a jegybanki intézkedéscsomag hatasa ide is begyirizott. A banki ,f6lés”
likviditas egy részét ugyanis 3-5 éves allamkotvények felé terelte az MNB, amit
kedvezményes fedezeti lehetéség megteremtésével tettek vonzéva. Az altalanos
kétvénypiaci jokedv csak révid idészakokra tort meg: az év elejeén a fejlodd piacoktodl
valo elfordulds, a nyar kézepén pedig a kelet-eurdpai krizis elfajulasatol valo félelem,
majd decemberben a rubel ,elszéllasa” okozott atmeneti hozamemelkedést. A
korrekciok azonban nem tudtak megtomi a hozamcsokkenési trendet: az év végére
ujabb térténelmi mélypontokra estek a hazai hosszu kétvényhozamok.

70 Allampapirpiaci referenciahozamok (%)
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Allampapirpiaci arfolyam-indexek
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Osszességében a 2014-es évben ismét kivaléan teljesitettek a hazai kotvények,
kuldnésen a hosszabb futamideji papirok. Az éven tuli kétvényeket lefedé6 MAX index a
kivalé év végi hajraval ismét kétszamjegyl, 12,58%-0s emelkedést tudoit felmutatni, mig
az éven bellili allampapirokat reprezentalé 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.

Even tali Even beluli MAX
futamidék futamid 6k Composite
B (MAX-index) (RMAX-index) Index
2014 |. negyedév 1,56% 0,88% 1,33%
2014 Il. negyedév 6,34% 1,03% | 538% |
2014 Ill. negyedév 0,40% 0,90% 0,47%
2014 1V. negyedév 3,83% 0,45% - 3,30%
2014 teljes év B 12,58% 3,31% 10,83%

Hazai és regionalis részvények

2014 soran a magyar részvények dsszességében veszitettek az értékiukbdl, hiszen a
BUX index értéke 10,4%-ot csokkent. A magyar papirok kedvezétlen teljesitménye
mogott szamos hazai és nemzetkdzi esemeny is all.

Az elsé negyedévben a fejlédd piaci és toérok kockazatok emelkedésével, valamint a
FED tapering folytatbdasaval Magyarorszag is célkeresztbe kerilt, majd a Krim
elszakadasa és Oroszorszaghoz csatlakozasa novelte tovabb a régios kockazatokat.

A masodik negyedév soran a kedvezé nemzetkézi hangulatnak, az orosz-ukran
kockazatok folyamatos  kidrazédasanak és a  varakozasokat meghalad6
gyorsjelentéseknek készénhetéen a BUX emelkedni tudott.

A BUX index a harmadik negyedév soran ismét esett. Az orosz-ukran konfliktus ismételt
kiélezb6dése, a portugal bankcséd és a kedvezétlen eurdpai makro adatok artottak

11
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legtobbet a nemzetkézi tényez6ék kozll, de a hazai devizahiteles mentécsomag
formalédasa sem segitette a hangulat javulasat.

A negyedik negyedév is igen nehéznek bizonyult, komoly volatilitas volt a piacokon. A
negyedév a kedvezétlen eur6pai makro adatokkal és az elmaraddé EKB lazité
intézkedésekkel indult. A negyedév soran azonban az EKB kamatot vagott és
megkezdte a kotvényvasarlasi programjat, amit a varakozasokon feltli amerikai makro
adatok is tamogattak, igy kedvezé hangulat kezdett kialakulni a hazai részvények
esetében is. Végll a decemberi orosz deviza és részvénypiaci turbulencia boritotta fel a
kedvez6 hangulatot.

A blue chip papirok kézétt a MOL teljesitett a legrosszabbul, ami a horvat kormany
részérdl érkezd tamadasok mellett tébb nagytulajdonos ismételt kiszallasanak a vart
kurdisztani kitermelési mennyiségek csékkenésének koszonhets. A MOL idei
arfolyamaakulasaba tovabbi kockazatokat a folyamatosan csokkend olajar és az Iszlam
Allam terjeszkedése hozott. Osszességében 20%-al lentebb zarta az évet.

A Richter is hasonléan rossz teljesitményt mutatott, ami az orosz-ukran konfliktusbol
adédé gyengild rubelnek és az oroszokkal szembeni nemzetkézi szankcioknak a
kévetkezménye. A vallalat értékesitésének jelentés részet a volt FAK régié adja,
raadasul a vallalat nem fedezte a devizakockazatat, igy a gyengulé rubel miatt az ott
elért marzsai is jelentésen besziikiltek. Az Uj piacai, a dél-amerikai és a kinai egyelGre
nem teljesitenek jol és tovabbra is jelentések a marketing és a K+F kiadasai, igy idén
dsszességében 19%-ot esett a részvény.

Az OTP a devizahiteles csomag és az emelked$ régiés kockazatok miatt 7%-ot esett
2014-ben, azonban szamos egyéb lednyvallalat kedvezo6 teljesitményt mutatott, igy az
OTP viszonylag olcsén meguszta az idei kedvezétlen évet.

A Magyar Telekom 7,6%-ot emelkedett idén, ami a noévekvé magyar gazdasag miatt
kedvezdbben alakulo bevételeinek kdszénhets. Az évben lezarultak a korabban komoly
kockazatokat jelentd frekvencia aukciok, amik végul nagyjabél a varakozasoknak
megfeleléen alakultak.

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

A kedvezdben teljesitdé cégek a defenzivebb, kedvezé cash flow-val rendelkezé iparagak
kézul keriiltek ki. A két magasan felllteljesité papir volt a cseh (CEZ) és a lengyel (PGE)
kozml vallalat, de a lengyel (PZU) és az osztrak (Vienna Insurance) biztosité
tarsasagok arfolyama is emelkedett. Az év nyertese a lengyel olajfinomité és kereskedé
véallalat a PKN volt, amit a csdkkené olajarak mellett folyamatosan tagulé marzsoknak
készénhetett.

Nemzetkozi deviza- és részvénypiacok

A forint 2014-ben jelentdés mértékben gyengilt a dollarral szemben, de az euréval és a
régiéos devizakkal szemben is gyengulést mutatott. A dollarral szembeni gyenglles
legfébb oka a FED szigorodé politikajabél adédéan az eurdval, de [ényegében minden
devizaval szembeni dollar er6sédés volt. Az euré és a régids devizak elleni gyengllés az
év elsé felében folyamatosan lazité MNB kovetkezménye, de a régiés kockazatok
emelkedése sem segitette a forintot az euréval szemben 2014 soran.

Egyes devizak forinttal szembeni arfolyamvaltozasa

Devizak 2013.12.31 2014.12.31 valtozas

USD 215,6 2614 21,25%
EUR 297,2 316,3! 6,42%
GBP 242.5 263,0! 8,43%
PLN 71,5 73,8 3,22%
CZK 10,9 11,4 4,93%
JPY 204,9 218,1 6,45%
CHF 242 5 263,0 8,43%

A fejlett részvények 2014-ben volatilis idészakot éltek at, ami leginkabb az orosz
kockazatoknak tudhatdé be. Az amerikai vezet6 tézsdeindexek ezen kockazatoktol tavol
helyezkednek el, valamint a kedvezd makrogazdasagi teljesitménynek és ezailtal a
vallalati profitok varakozasokat meghaladé névekedésének kdszénhetéen szép akar két
szamjegy(l emelkedést is elértek. Az eurdpai részvények ettél kedvezétlenebb évet
zartak, a jelentés hullamvolgyeket (marcius, augusztus,oktéber és december) kévetéen
mindig emelkedni tudtak, az év végén pedig mar az EKB lazit6 intézkedései is segitették
Oket, azonban 6sszességében a DAX csupan 2,7%-ot emelkedett, a Eurostoxx 50 pedig
1,2%-ot. A japan részvények a BoJ Ujabb lazité csomagjanak kdszénhetéen magas
volatilitds mellett ugyan, de emelkedni tudtak, &sszességében 7,1%-ot. A csdkkend
nyersanyag arak miaft a jelentés banyaszattal és kitermeléssel foglalkoz6 feltdrekvd
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gazdasagok részvényei rosszul teljesitettek az idén. A nyersanyagimportér €s 2013-ban
a tapering miatt megborult gazdasagok tézsdéi voltak a fejlédd piacokon a nyertesek,
Ugy mint a térok, indiai és indonéz részvények. 2014 vesztese a nemzetkozi szankciok
és a csokkend olajar miatt az orosz tézsde volt 45%-os eséssel (USD-ban).

Fébb nemzetkdzi részvénypiacok teljesitménye (sajat devizaban)

Indexek 2013.12.31 2014.12.31 valtozas
S&P 500 1848,4 2058,9 11,39%
Nasdag 4176,6 4736,1 13,40%
Russel 2000 1163,6 1204,7, 3,53%
Eurostoxx 50 3108,0 3146,4  1,20%
DAX 9552,2 98056 2,65%
FTSE 100 8749,1 6566,1 -2,71%
Nikkei 16291,3 17450,8 7,12%
Hang Seng 23306,4 23605,0 1,28%
Bovespa 51507,2 50007,4 -2,91%

Fébb nemzetkézi részvénypiacok teljesitménye (k6zos devizaban - EUR)

Indexek 2013.12.31 2014.12.31 valtozas
S&P 500 1340,5 1701,6 26,%4%
Nasdag 3028.9 3914,1, 29,22%
Russel 2000 843,9 9956 17,98%
Eurostoxx 50 3109,0 31464 1,20%
DAX 9552,2 0805,6 2,85%
FTSE 100 8108,3 8455,1 4,28%

112,3 120,2 6,968%
2179,9 25159 15,42%
15811,9 15536,0 -1,75%

Arupiacok

2014 legnagyobb nyersanyagpiaci mozgasat az olaj ara irta le 45,9%-os eséssel
egészen 50 dollar/hordoig. Az olaj aranak jelentts zuhanasa a lassulo vilaggazdasagi
ndvekedésnek, a névekvd alternativ kitermelési lehetéségeknek és az olajkitermeld
régiokban tapasztalt zékkenémentes termelésnek az eredménye, azaz a kereslet
ndvekedése lassult mikézben a kinalat névekedése gyorsult, igy révid tavon jelentds
tulkinalat adédott.

2014-ben a lassul6 kinai gazdasag kovetkeztében a réz és a vas ara is cstkkent, de a
csbkkend olajarral egyutt a foéldgaz és az alternativaként, etanol gyartasra is
hasznalhat6 blza és kukorica ara is esett.
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Fébb nyersanyagpiacok teljesitménye

Arupiacok' 2013.12.31 2014.12.31 valtozas
nikkel 13970,0 14935,0 6,91%
aluminium 1754,8 1825,0 4,00%
arany 1205,7 1184,9 -1,72%
buza 605,3 589,8 -2,56%
kukorica 4220 397,0 -5,92%
szojabab 16,4 14,5 -11,52%
réz 7375,8 6368,0 -13,66%
eziist 19,5 15,7 -19,34%
cukor 1312,5 1019,3 -22,34%
foldgaz 4,2 2,9 -31,70%
olaj 98,4 53,3 -45,87%
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