Pioneer Regatta Abszolit Hozamu
Alap

Eves jelentés és
fiiggetlen konyvvizsgdloi jelentés

2014. december 31.



D I 0
e o I tte Deloitte Konyvvizsgald és Tanacsado Kft.

1068 Budapest, Ddzsa Gyorgy ut 84/C
Levélcim: 1438 Budapest, Pf. 471

Tel: +36 (1) 428-6800
Fax: +36 (1) 428-6801
www.deloitte.hu

Bejegyezve: Févarosi Térvényszék Cégbirosaga
Cg.: 01-09-071057

FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES
A Pioneer Regatta Abszolit Hozami Alap tulajdonosai részére

Elvégeztilk a Pioneer Regatta Abszolit Hozamti Alap (tovébbiakban: ,,az Alap™) mellékelt 2014.
december 31-i éves jelentés 1-12. oldalén taldlhaté szamviteli informécidinak (tovabbiakban:
,Szamviteli informaciok™) a koényvvizsgalatit, amely szamviteli informicitk a szamviteli tdrvény
elbirasainak megfelelden keriiltek meghatarozasra.

Az Alapkezeld vezetésének felelssége az éves jelentésért

A Pioneer Alapkezeld Zrt. ligyvezetése (tovabbiakban“vezetés”) felelés az éves jelentésnek a
kollektiv befektetési formakrél és kezel6ikrdl, valamint egyes pénziigyi targyd torvények
mddositasarél sz6lé 2014. évi XVI. torvénnyel, az abban szereplé szamviteli informacidknak a
magyar szamviteli térvényben foglaltakkal 8sszhangban torténd elkészitéséért, kiilonds tekintettel az
eszkozok és kotelezettségek leltarral vald alatimasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap
letétkezeldje 4ltal megadott értékelése alapjan torténd elszdmolasaért, valamint az olyan belsé
kontrollokért, amelyeket a vezetés szitkségesnek tart ahhoz, hogy lehet6vé véljon az akér csaldsbdl,
akar hibabél eredd lényeges hibiés allitdsoktol mentes éves jelentés elkészitése.

A konyvvizsgdlo felelGssége

A mi felel6sségiink az éves jelentésben szerepld szamviteli informécidk, kiilénds tekintettel az éves
jelentésben bemutatott eszkdzok és kotelezettségek idbszak végi leltiranak, valamint az adott
iddszakban elszamolt kezelési koliségeknek a véleményezése konyvvizsgalatunk alapjén.
Konyvvizsgalatunkat a magyar Nemzeti Ko6nyvvizsgilati Standardokkal és a konyvvizsgilatra
vonatkozé — Magyarorszigon érvényes — torvényekkel és egyéb jogszabilyokkal &sszhangban
hajtottuk végre. Ezek a standardok megkévetelik, hogy megfeleljiink az etikai kovetelményeknek,
valamint hogy a kényvvizsgalatot Ggy tervezzilk meg és hajtsuk végre, hogy kell6 bizonyossagot
szerezziink arrél, hogy az éves jelentésben szerepld szamviteli informéaciék mentesek-e a lényeges
hibas allitasoktol.

A konyvvizsgilat magiban foglalja olyan eljarasok végrehajtasit, amelyek célja konyvvizsgilati
bizonyitékot szerezni az éves jelentés szamviteli informécidiban szerepld Osszegekrol és
kozzétételekrdl. A kivalasztott eljardsok — beleértve az éves jelentésben szerepld szamviteli
informécidk akar csalasbél, akar hibabol eredd, lényeges hibas allitasai kockazatainak felmérését is —
a mi megitélésiinktd] fiiggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor az éves jelentésben szerepld
szamviteli informéaciok gazdalkodé egység altali elkészitése és valdés bemutatisa szempontjabol
relevans belsé kontrollt azért mérlegeljiik, hogy olyan kdnyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg,
amelyek az adott koriilmények kozott megfeleléek, de nem azért, hogy a gazdalkodd egység belsd
kontrolljanak hatékonysagara vonatkozéan véleményt mondjunk. A kényvvizsgilat magiban foglalja
tovabba az alkalmazott szdmviteli politikdk megfeleléségének és a vezetés altal készitett szamviteli
becslések ésszerliségének értékelését.

Meggy6z8désiink, hogy a megszerzett kdnyvvizsgélati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nyjt
kdnyvvizsgal6i véleményiink megadésahoz.
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Vélemény

Véleményiink szerint a Pioneer Regatta Abszolit Hozami Alap 2014. december 31-ével végzddd
idoszakra vonatkozé éves jelentésében kozolt szamviteli informaciok, melyek a szamviteli térvény
eléirasainak megfeleléen keriiltek meghatirozasra, minden lényeges szempontbdl a kollektiv
befektetési formakrdl és kezel6ikrdl, valamint egyes pénziigyi targyu térvények mdédositasardl szold
2014. évi XVI. térvénnyel 6sszhangban keriiltek 6sszedllitdsra. Az éves jelentésben szerepld eszk6zok
és kotelezettségek leltarral alitamasztottak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési koltségek az Alap
letétkezeldje altal adott értékelés alapjan keriiltek elszamolasra.

Budapest, 2015. 4prilis 15.

Horvath Tamés Molnar Gébor

Deloitte Konyvvizsgalo és Tandcsad6 Kft. kamarai tag kényvvizsgalo
1068 Budapest Ddzsa Gyorgy ut 84/C. 007239
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PIONEER Regatta 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

;-] PIONEER

el Investments ®

Megjeqyzés: Az Alap neve 2015. januér 12-ig Pioneer Regatta Szérmaztatott Alap.




A Pioneer Befektetési Alapkezel6 Zrt. (székhely: 1011 Budapest, F6 u. 14.lll.em, Cg. 01-10-
044149) jogszabdlyi koételezetiségének eleget téve a kollektiv befektetési formakréol és
kezelbikr6l, valamint egyes pénziigyi targya térvények mdédositdsardl szélé 2014. évi XVI.
térvény 131.§-a és 6. szamu melléklete rendelkezéseinek megfelelben az alabbiakban
tajékoztatja a Pioneer Regatta Abszoldt Hozam( Alap befektetési jegyeinek tulajdonosait az Alap
2014. évi vagyoni és jévedelmi helyzetének alakulasardl és miikédésének f6bb paramétereirdl.

Pioneer Regatta Abszolut Hozamu Alap alapadatai

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

az Alap neve: Pioneer Regatta Abszolat Hozamu Alap

az Alap mikoédési formaja: nyilvanos

az Alap fajtaja: nyiltvégi

az Alap elsédleges eszkézkategoriajanak tipusa: értékpapiralap

az Alap harmonizacioja: ABAK iranyelv alapjan harmonizalt alap

az Alap futamideje: hatarozatlan

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

Az Alap altal kibocsatott befektetési jegysorozatok jellemzéi:
= A’ sorozat
Névértéke: 1 (egy),-Ft
ISIN azonosité: HUO000711353
= ,C’ sorozat
Névértéke: 1 (egy),-Ft
ISIN azonosité: HUO000712666
» I" sorozat
Névértéke: 1 (egy),-Ft
ISIN azonosité: HUOD00712674

2. Az Alap miikédésében részt vevé szolgaltatok

Alapkezeld: Pioneer Befektetési Alapkezeld Zrt. (székhely: 1011 Bp., Fé u. 14.)
Letétkezeld: UniCredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Bp., Szabadsag 5-6.)
Konyvvizsgalé ceg: Deloitte Konyvvizsgalé és Tanacsadé Kft. (székhely: 1068 Bp.,
Dézsa Gyorgy ut 84/C.)

Forgalmazoék:

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

» SPB Befektetési Zrt. (székhely: 1051 Bp., Vérésmarty tér 7-8.)



3. Altalanos megjegyzés a Pioneer Regatta Abszolit Hozami Alap Eves jelentésében
meghatarozott nett6 eszkozérték adataira vonatkozéan (a hivatalos nettéd
eszkoézértékek alapjan):

Az Alap 2014.12.31-i értéknapra nem szamolt hivatalos netté eszkézértéket, igy az Eves
jelentésben taldlhat6é 2014.12.31-i adatok a 2014.12.30-i napra kiszamitott netté eszkdzértékben
szereplé 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
késziilt éves beszamoléban megjelentetett sajat téke nem egyezik a hivatalos nettéd
eszkdzértékkel. Az eltérés legnagyobb részben abbdl szarmazik, hogy a nettd eszkézérték T-1
napos készlettel szamol, igy a 2014.12.30-i napra vonatkoz6 hivatalos nettdé eszkdzértékben
nem szerepelnek a 2014.12.30-an kotott Ugyletek, ellentétben az éves beszamoldval.

L Vagyonkimutatas

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

. © Netté - Nett6

Kategéria Ertek (HUF) | o etk %| ETEKHUR) o ertek %
ATRUHAZHATO ERTEKPAPIROK 24 026 191 338 87,54%| 34 020 459 835’ 83,04%
EGYEB 91 057 956 0,33%| -343 411 841 -0,84%
BANKI EGYENLEGEK 3 634 067 649 13,24%| 7 387 708 748 18,03%
0OsszES ESZKOZ 27 751 316 943 101,11%| 41 064 756 742: 100,24%
KOTELEZETTSEGEK ~ -305 226 260 -1,11%| -97913154 -0,24%
NETTO ESZKOZERTEK 27 446 090 683; 100,00% | 40 966 843 588 100,00%
Il Forgalomban lévo befektetési jegyek szama
SAJAT BEFEKTETESI JEGYEK (db) . ISIN kéd 2013.12.31 2014.12.31
Pioneer Regatta Alap "A" sorozat tHU0000711353 | 24 488 946 987 | 35 272 721 518
Pioneer Regatta Alap "I' sorozat ;HU0000712674 | 190 297 023 248 106 936
|11 Az egy befektetési jegyre es6 nettd eszkodzérték Ft-ban
Egy befektetési jegyre esé nettd eszkézérték ISINkéd | 2013.12.31 2014.12.31
Pioneer Regatta Alap HU0000711353 1,112101 1,153251
Pioneer Regatta Alap "I" sorozat HU0000712674 1,113569 1,163015
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A kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikr6l, valamint egyes pénziigyi targyu
téorvények moédositasarél szé6l6 2014. évi XVI.torvény 6. szamia meliéklete IV. pontjaban
felsorolt kategoriak eszkbzeinek szazalékos részaranya az 6sszes eszkézhoz képest:

Aranya az bsszes eszkdézhdz képest
) - 2013.12.31 2014.12.31
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhato ¢ értékpapirok - 73 24,09%
Mas szabalyozott piacon forgalmazott &truhazhaté értékpapirok 7 55,36% 45,19%
Kozelmultban forgalombahozott értékpaplr 65,43% 33,72%
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 0,00% 0,00%
HitelMszonyt megtestesitd értékpapirok 80,21% 82,33%

Az egyes értékpapir kategoridk kozoétt vannak atfedések (egy értékpapir tébb kategériaba is
tartozik — lasd V. rész).

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

2013.12.31 2014.12.31
Hiteliszonyt megtestesftd értékpapfrok 80,21%  82,33%
Bankbetétek és kowetelések 13,10% 18,06%
Repo megallapodasok o 0,00% 0,00%
Részvények 2,62% 0,51%
Szamaztatott tgyletek 0,33% -0,91%
Kollektiv befektetési értékpapirok _ 3,75%, ~ 0,00%
Osszesen eszkzok 100,00%, 100,00%

V. Az alap eszkézeinek alakuldsa a targyidGszakban (adatok ezer Ft-ban) az éves
beszamolé adatai alapjan.

‘A befektetési alap eszkézeinek alakuldsa a targyidszakban: 2013. 2014.
_____ a) befektetésekbdl szarmazo jévedelem: _ 1037 229 1131288
b) egyéb bevétel: 0 0
c) kezelési koltségek (alapkezel6i di): -286 089 -544 244
d) a letétkezeld dfjai: -18 861 -34 161
e) egyéb dijak és adok: _
|bizomanyosi di;: 0 0
‘bankkoltség:: -509 445
felugyeleti dij: -4 701 -8 564
o -egyeb kltség és raforditas: -16 811 -38 268
f) nett6 jovedelem: : ) 710 258 505 606
9 felosztott jsvedelem (fizetett hozam): 0 0
) ] lijra befektetett jvedelem: _ 710258 505 606
h)a t6keszémla véltozésa 17 434 760 12 116 442
ia befektetések értéknbvekedése, illetve értékcsokkensse: o 0 0
j) minden olyan egyéb véltozas, amely hatast gyakorol a befektetéS| 0 0
alap eszkézeire és kdtelezettségeire: (ilyen tételek nem voltak)

* Tékeszamla valtozasa alatt a kibocsatott és visszavasarolt befetetési jegyek ertékének
kulonbozetét értjuk.



VI. Osszehasonlité tablazat az elmult izleti évekrél (Ft) és a hozamok alakulasa
r
"A" sorozat "I' sorozat
Datum |netté eszkdzérték| arfolyam |nettd eszkdzérték | arfolyam

2012.12.31
2013.12.31
2014.12.31

8 957 906 775
27234181730
40678 291 388

1,040735
1,112101
1,153251

211 908 953
288 552 199

1,113569
1,163015

Id6szak

Eves
hozam

Referencia
hozam

"A" sorozat:

2012.12.31 -2013.12.31 I

6.86%

5,71%

2013.12.31

-2014.12.31

3,70%

3,31%

"I" sorozat:

2013.12.31

-2014.12.31

4,44%

3,31%

Az Alap referenciaindexe: 100% RMAX Index

Vil.

Lezart deviza forward iigyletek eredménye:

Nyitas

datuma -

2013.10.30
2014.01.02

2013.11.12

' 2013.12.12

| 2013, 12,12

Forward
datum

A szarmaztatott iigyletek bemutatasa

Zéras

datuma MGvelsttipus

2014.01.31! 2014.01.30 FXF
odpdd

| 2013.11.22
2013.11.21

2014.03.25 2014.03.13 FX I’mward

1 2014.01.10

14.04. 15 2014.04.11 FX forv

2014.01.30

2013.12.18

2014.02.11

2014.02:21

2014.02.21

2014.05.29
2014.08,06
2014.07.11
2014.07.01
2014.06.20
2014.06.26
2014.06.27
2014.08.11
2014.08.01
2014,08.21

2014.08.22°

2014.08.27
2014, 09.01
2014

el
e e

Eadki o

3014.08.28, 20140827 FX forward e
2014.02.02° 2014.09.01 FX forward

2014.09.02; 2014.00.01 FX forward eladasi pozicié nyildsa
2014.00.16! 2014.08.17 FX forward eladés| pozicid nyjidsa
2014.09.30 2014.06.20 FX forward eladasi pozicié nyltdsa
'2014.09.30. 2014.07.16 FXf d eladasi pozicié nylldsa

2014.08.30 2014.09.20 FX forward cladas| pozicid nyltass
2014.10 10 2914 08B. 24 Fx rmward eladasi puzk:iﬁ n)r]lésa

g'u_1_4.1c.au -_jqu: 1 n.d_u'F_)‘_c_ﬁM _elaagsq pozicié nyltasa
2014.11.10 2014.11.07 FX forward eladésl pozicld nyltdsa
2014.11.10 2014.11.07 FX forward eladas! pozicld ny_-_ma

2014.11.14' 2014.11.11 FX forwa
2014.11.20 2014.11.12 FX
2014.11.20 2014,11.12 FX forwa pozic
2014.12.15 2014.12.12 FX forward elad: pozicl nyil@m
2015.01.15 2014.11.18 Fanrwa:d eladdsn pozncné nyltasa

! | Kétési Zarasi
Mennyiség | Eszkéz larfolyam'  arfolyam
1000 000,00 EUR/HUF | 205,58; 311,65 -_1& c_njg 000
3'350 000,00 EUR/HUF | 208,80 311 !
6 000 000,00 USD/HUF | 224,52;
1 B47 000,00 EUR/HUF = 304,62!
2 400 000,00 EURMHUF | d04,62]
205 000,00 EUR/HUF | 290,95 2 68
3 mmnumEURJHUF: 269,50! 312,64, -43 605 7860
130 000,00 EUR/HUF | 300,88 30580 852 600
1 00D 000,00 EUR/HUF .~ 313,39, 304,20 9 180 000
§ 437 000,00/ EUR/HUF 300,70 311,62 -50 372 040
311,62 203,50; 44 148 440
| 313,20 302,85: 34 672 500

2 800 000,00/ USD/HUF
5 200 000,000 USWHUF
i

2 800 000,00 USD/HUF
142 630 500,00 JPY/HUF
130 000,00 EUR/HUF

6 000 000,00 EUR/HUF

7 598 000,00 EUR/HUF

5 223 750,00 EUR/HUF

5 223 750,00 EURIHUF

6 850 000,00 USDIHUF

1 000 000,00 EURIHUF
5 437 000,00 EUR/HUF
3350 000,00 EUR/HUF
2 800 000,00 USD/HUF
7 726 000,00 EUR/HUF
6 200 000,00°EUR/HUF |

313,02
310,75

201'4'I1 2/30-an meglévé nyitott deviza forward iigyletek:

222,42 17 024 000
226,67 8476000

218 5134 698
205,70: 13 143 060
305,70 19 152 000
305,70 20 385720
305,70' -6 530 3
305,70, :
310,20
234,60

312,80 42 789 120

314,80 -35 314 000
239,50 45 584 000

2,23 -7 202 B4D
312,55  -195 000
310,41 14 050 000
312,55 43 525 080
307,18 10 028 600
307,18 15201 112
245,55 -75 820 500
245,56 -76 076 00D
309,35 3446 500
300,35 5350 00D

308,00 31 058 520
305,83 20 884 000

Eredményhatéas

“HUF




Nyitds Forward . . : . . Kotési 2014/12/31-i
M ;
datuma datum Gvelettipus ‘Mennyiség  Eszkoz arfolyam érték

2014.10.30 2015.01.15 FX forward eladési pozicio nyitasa 14 450 000,00:USD/HUF 24592 -195 375 560;

2014.11.07 2015.01.20 FX forward eladasi pozicié nyitasa 610 000,00 EUR/HUF 310,05 -3 420 758;
2014.11.07: 2015.01.20 FX forward eladasi pozicié nyitasa 1 000 000,00 EUR/HUF 310,05’ -5 607 800
2014.11.11 2015.01.30 FX forward eladési pozici6 nyitasa 5 437 000,00 EUR/HUF 307,85 43 405 746
2014.11.12 2015.02.05 FX forward eladési pozici6 nyitésa 3 350 000,00 EUR/HUF 308,33, -25 497 855
2014.11.12| 2015.02.05 FX forward eladasi pozicié nyitdsa| 2 800 000,00 USD/HUF 247,09 -35 361 760!
2014.12.18 2015.02.10 FX forward eladdasi pozicié nyitdsa' 6 500 000,00 EUR/HUF 315,31 -4 793 750
2014.12.02, 2015.02.25 FX forward eladasi pozici6 nyitdsa ' 20 280 000,00 TRY/HUF =~ 109,15 -26 084 136
2014.12.12/ 2015.03.02 FX forward eladési pozicié nyitdsa 7 726 000,00 EUR/HUF = 309,44 -53 497 914!

-393 045 279;

Lezart futures ligyletek eredményre gyakorolt hatasa:

| Eszkéz ‘ | i i
Mdvelettipus Eail;n:érv_ mEnzk?:é menny.  Eszkdz !Eredményé Devizanem
rovi | Mennyise8 s rtékegyssg : ; ; :

'
1

HK pozici6 Ssszezérss Veszteségének elszamoldsa ERSTE 37,000  db IRXU4 SEP14.160580,00, EUR
HK pozlcio tsszezdaras veszieségének elszémoldsa ERSTE 37,00 do  'RXU4 SEP14:189810,000 EUR
HK pozicié dsszezaras nyereségének elszdmoldsa ERSTE 74,00 db ‘RXZ4 DEC14 | 98 420,00° EUR

HK pozici6 bsszezaras \eszteségének elszamolasa ERSTE 15000  db  FVZ4DEC14/ 66798,75: USD

2014/12/30-an meglévé nyitott futures iigyletek:

. Partner Eszkdz Eszkéz menny. ! . Kotésl  2014/12/31
Kotésdatum Mivelettipus rdvid név mennyiség : mértékegység Eazkdz .arfolyam : érték
2014.11.27 00:00 HK eladasi pozici6 nyitisa ERSTE 150,00. db FVHS5 MAF  1,1928. 19749 438

VIIl. A befektetési alapkezeld miikodésében bekévetkezett valtozasok, valamint a
_ befektetési politika alakulasara hato fontosabb tényez6k bemutatasa

Az AIFMD direktiva (2011/61/EU irdnyelv az alternativ befektetési alapkezelékrél, valamint a
2003/41/EK és a 2009/65/EK iranyelv, tovabba a 1060/2009/EK és a 1095/2010/EU rendelet
modositasarél) nemzeti implementaci6janak megfelelé a kollektiv befektetési formakrél és
kezel6ikrél, valamint egyes pénzligyi targyd toérvények modositasardl sz6lé 2014. évi XVI.
torvény (Kbftv.) 2014. marcius 15. napjan [épett hatalyba és kévetkez6 megfeleltetési
hatariddket irta eld a piaci szerepl6k szamara:

« az Alapkezel, mint ABAK statusz jogi személy jogszabalynak valé megfeleltetése: 2014.
julius 22.

» Az Alapkezeld 4ltal kezelt alapok Tajékoztatéjanak és Kezelési szabalyzatanak
megfeleltetése: 2014. mércius 15-ét kovetd elsé moédositaskor, illetve legkésdbb: 2014.
december 31-ig

Az (j jogszabaly plusz kotelezettségeket irt elé az Alapkezelé szamara (pl. szigorodtak a

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

netté-eszkoztértékszamitasa teriletén), amely kihivdsokra a megadott hatéridokig kellett

reagalnia. Az Alapkezelé a megfeleltetési eljaras soran a Magyar Nemzeti Bank (Fellgyelet)
szamara igazolta a jogszabalyi feltételek fennallasat és ezek elfogadéasként a Fellgyelet az

Alapkezeld Kbftv. eldirasainak megfelelé tevékenységi engedélyét 2014. december 22-én adta

ki.



A fentiekben hivatkozott, kételezé jogszabalyi valtozasok miatt az Alapkezel6 mikdédését érint6d
véltozasok kézé sorolhaté az Alapok értékelési eljarasaaért és netté-eszkdzértékszamitasaért
val6 elsédleges felelésség, amely Uj belsé mechanizmusok kialakitasat tette szlkségessé.

Az Alap Kbftv. implementaciéja miatt szilkségessé valt Tajékoztatdé és Kezelési szabalyzat
madositasi kérében a befektetési politikaban is valtozasok keriitek atvezetése, amelynek
hatalyba lépése azonban csak 2015. januar 12-e volt. igy a 2014. év soran a korabban
meghatéarozott keretrendszernek megfeleléen zajlott a befektetés-kezelési tevékenység, de a
2015-6s évben az Alap mar nem szarmaztatott Alapként miikédik, igy az alkalmazandé limitek is
ennek megfeleléen kerliltek kialakitasra.

A befektetési politika alakuldsara hatd tényezdk részletesen megtalalhatéak az Alap Kezelési
szabdlyzatanak Ill. pontjaban és az Uzleti Jelentésben.

A befektetési politika révid attekintése a teljesség igénye nélkal:

Az Alap befektetési célja: a hazai pénzpiaci hozamok feletti tékendvekmény elérése korlatozott
kockazatvallalds mellett. Ezen cél érdekében az Alapkezelé Gn. abszolit hozam stratégiat
folytat. Ennek keretében az Alapkezeld a befektetések Gsszetételét egy rendkivil széles, tébb
eszkozosztalyt és gyakorlatilag minden régiét magaba foglaldé befektetési palettardl alakithatja
ki: a portfélioban a pénz- és kétvénypiaci eszk6zékdn kivil részvénypiaci eszkézok, arupiaci
befektetések, devizak, valamint szarmaztatott eszkdzok is lehetnek, regionalis megkdtések
nélkal. Az abszolit hozam megkézelités jegyében a kockazatos pozicidk felvételére csak akkor
kerlll sor, ha az Alapkezel6é az adott eszkoz(ok)tél rovid-, illetve kdzéptavon a hazai pénzpiaci
hozamokat érdemben meghaladé teljesitményre szamit, figyelembe véve a felvallait
tobbletkockazatot.

Az Alapkezel arra térekszik, hogy az alap hozama 3-5 éves idétavon éves atlagban lehetéség
szerint elérje az RMAX index éves teljesitményének masfélszeresét.

Az Alap szamara a szarmaztatott Ggyletek alkalmazasa megengedett. Az Alap a szarmaztatott
Uigyleteket nem csak fedezeti célbdl, hanem aktiv befekietési eszkdzként (long és short irdnyban
egyarant) is alkalmazza a befektetési célok megvalbsitasa érdekében.

IX. Javadalmazassal kapcsolatos informaciok

A kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrol, valamint az egyes pénzigyi targyu térvények
modositasarédl sz6l6 2014.évi XVI. térvény 33.§-a alapjan a Pioneer Befektetési Alapkezel6 Zrt.
elkészitette Javadalmazasi politikajat. A Javadalmazasi politika elkészitése soran figyelembe
vette az ESMA (European Securities and Market Authority) vonatkozd iranymutatasait, amelyek
alapjan a kovetkezd hatarozatokat hozta meg:

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

Il. A mérsékelt kockazati jelleg alapjan alkalmazasra kerlll az aranyossag elve, amelynek
megfeleléen az Gsszes meghatarozott alkalmazott tekintetében az alapkezel6 nem
alkalmazza az alabbi kévetelményeket:

1. eszko6zok formajaban nyujtott valtozé javadalmazas;

2. visszatartas;

3. halasztas;

4. kockazatok utélagos beépitése valtoz6 javadalmazas esetén.

lll. Az Alapkezel6 nem hozott létre javadalmazasi bizottsagot.

IV. A Javadalmazasi politikahoz kételezéen el6irt meghatarozott alkalmazotti kategoériat a
kovetkez6k szerint allapitotta meg (alapok kockazati profiljara tevékenységik révén
hatast gyakorlé munkavallalék):

o \Vezérigazgatd
o Befektetési igazgatd



Alapkezel6k
Kockazatkezelési igazgatd
Compliance Officer

Back Office vezetd
Operaciots igazgaté
Intézményi sales vezetd
Marketing vezet6

Retail Sales vezet6
Wholesales vezet6

Az érvényben lévé jogszabdlyok alapjan az Alapkezelének az éves jelentésben nyilvanossagra
kell hoznia az adott pénzligyi évre vonatkozdéan az alkalmazottak rogzitett és valtozé
javadalmazasanak telies ©sszegét az Alapkezeld tgyvezetdi és azon munkavallaléi szerinti
bontasban, akik az alapok kockazati profiljara tevékenységtk révén hatast gyakorolhatnak .

Az Alapkezeld alkalmazottai a Pioneer Regatta Abszolit Hozamu Alaptél nem részestinek
semmilyen juttatasban, a régzitett és véltozd javadalmazasuk kizardlag az alapkezel6tdl
szarmazik.

Az Alapkezelé alkalmazottainak rogzitett javadalmazasa (brutté bér) a 2014-es évre
vonatkozéan 220.425.004 Ft volt, amely nem tartalmazza a bér utan fizetendd munkaltatoi
jarulékokat.

Az lgazgatotanacs tagjainak és a javadalmazasi politika szerint meghatarozott alkalmazottnak
mindsild munkavallalok régzitett javadalmazasa a kovetkezéképpen alakult:

Brutté bér
-lgazgatésag tagjai 67 560 994
:Meghatérozott 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 fizetendé6 munkaltatéi jarulékokat. A valtozé
javadalmazas 2015. marciusaban kerllt kifizetésre. Az Igazgatétanacs tagjainak és a
javadalmazasi politika szerint meghatarozott alkalmazottnak minéstlé munkavallalok rogzitett
javadalmazésa a kévetkez6képpen alakult a kévetkezbk szerint:

~ ; Véltozd javadalmazés

'|gazgatosag tagjai , 32 556 000
‘Meghatarozott alkalmazottak 38456012
' 71012 012!

A valtoz6 javadalmazas 6sszege teljesitményhez kotott. Az Alapkezel6 nem alkalmaz garantalt
valtozé javadalmazast. A teljesitmény méréséhez az Alapkezeldnél Ugynevezett ,score card
rendszer’ miikédik, amelyben az adott munkavallalé a munkakdéréhez kapcsoléd6é mennyiségi és
minéségi feladatok szazalékos célsullyal meghatarozasra keriilnek, amelyek munkavallalékent
eltéréek. A valtozd javadalmazas altalaban 4-7 feladat teljesitésétdl figg, amelyek sllyozasa
egyénenként és/vagy munkakoronként eltér. A kitlizott feladatokat, célokat az adott
munkavalllalé kézvetlen vezetbje és a vezérigazgatd évente értékelik. A befektetéseket kezeld
munkavallalék valtozé javadalmazasaban a kezelt portféliok révid és hosszabb tava
teljesitménye egyarant szerepet jatszik. A kockazatkezelést végzé munkavalallék esetében a
valtozd javadalmazashoz kitlizétt feladatok dontd tobbségben a portféliok kockazatanak
folyamatos méréséhez kapcsolddnak.



X, Az Alap kockazatkezelésével kapcsolatos informacidk

Az Alapkezel6 a kollektiv befektetési formakrél és kezeldikrdl, valamint egyes pénzlgyi targyu
térvények modositasardl szélo 2014. évi XVItérvény 6. szdmu meliéklet X. pontjaban
megfogalmazott rendelkezéseinek megfeleléen az alabbiakrol tajékoztatja a Pioneer Regatta
Szarmaztatott Alap befektetési jegyeinek tulajdonosait:

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

Az Alap a befektetési jegyek visszavaltasahoz szikséges pénziigyi fedezet biztositasa céljabol
hitelkeretszerz6déssel rendelkezik, amely rulirozé jelleg(i, az Alap netté eszkdzértéke alapjan
valtozik a hitelkeret dsszege. A hitelkeret terhére lehivhatd hitel nem haladhatja meg a
mindenkori netté eszkdzérték 10%-at és a hitel futamideje nem haladhatja meg a 30 napot.

Az Alap 2014.12.31-én 2.570.500.000 Ft &sszegl hitelkerettel rendelkezett, 2014-ben nem
kertilt sor hitel lehivasara.

¢) Az Alap kockazati profilja és az alkalmazott kockazatkezelési médzserek

Az Alap kockazati profiljanak részletes leirasa megtalalhaté az Alap tajékozatéjaban a 3. pont
alatt. A kockazati profil lényeges elemeinek felsorolasa a teljesség igénye nélkil:
» Likviditasi kockazat:
Bizonyos értékpapirok, egyéb befektetési eszkdzok likviditasa egy-egy piacon alacsony
lehet, azaz viszonylag nehéz rajuk vevét/eladét talalni. Ennek kévetkezménye, hogy az
eszk6zokbdl eladni kivant egyes értékpapirok értékesitése nehézségekbe Utkdzhet és a
poziciok zarasa/nyitdsa csak jelentds kereskedési koltségek és/vagy veszteségek aran
lehetséges. Az Alap 2014-ben a befektetéseinek jelentds részét magyar dllampapirokban
tartotta, ezek mellett azonban tézsdére bevezetett és tézsdén kivili (OTC) értékpapirok
és szarmazékos Ugyletek is megtalalhatéak a portfélidjaban. Még a tézsdékre bevezetett
instrumentumok esetében is eléfordulhatnak olyan események, amelyek ezen eszkézok
ertékesitését megnehezitik vagy lehetetlenné teszik.
* Hitelkockazat:
Az Alapok portfélibjaba tartozé befektetési eszkdz kibocsatdjanak esetleges csédje az
telies megszilinéséhez vezethet.
» Baziskockazat
Bazisnak nevezzik egy termék azonnali és hataridés arfolyama kozétti killonbséget. A
baziskockazat annak kockazata, hogy az eszk6z azonnali piaci arfolyama eltéréen
mozog az eszkdéz hataridés aratol. Mivel az Alap hataridés Ugyleteket is kothet, igy
arfolyamuk mozgasa — és ezzel teljesitményik — eltérhet a moégéttes termékek azonnali
arfolyamaétol.
= Partnerkockazat:
Az Alapkezel6 meghatarozta azoknak az intézményeknek a kérét, amelynek az esetében
az adott intézmény altal kibocsatott atruhazhaté értékpapirokba vagy pénzpiaci
eszkozokbe torténd befektetésekbdl, az adott intézménynél elhelyezett betétekbdl, és az
adott intézménnyel kétott OTC szarmaztatott Ggyletekbdl eredé Osszevont kockazati
kitettsége meghaladhatja a befektetési alap eszkdzeinek 20 szazalékat.
e Budapest Bank Zrt.
OTP Bank Nyrt.
Raiffeisen Bank Zrt.
UniCredit Bank Hungary Zrt.
Citibank Europe Plc, Magyarorszagi Fidktelepe
ING Bank NV Magyarorszagi Fidktelepe
Erste Bank Hungary Zrt.



* Szarmaztatott tigyletek kockazata:
A szarmazékos Ugyletek jellegiiknél fogva sokkal magasabb kockazatokat hordoznak
magukban, mint a tokeattételt nem igényld befektetési formak. Ezen kockazatok
megfeleld befektetési technikdkkal csdkkenthetdk, azonban teljes mértékben ki nem
zarhatok. A tokeattétellel valé kereskedés az adott lgylet(ek)be fektetett 6sszegnél is
nagyobb mérték(i veszteséggel jarhat. Az Alap szamara a szarmaztatott Ugyletek
tekintetében a short és a long pozicié is megengedett.

» Devizakockazat:
A kulfoldi eszkézdkbe fektetd alapok nyitott devizapoziciéibél eredé kockazata, melynek
forrasa a devizaarfolyam valtozékonysaga. Az Alapkezeld a devizaban meglévo
eszkdzbket a mindenkori MNB arfolyamon értékeli, a devizakockazat fedezésére
szarmazékos Ugyleteket kéthet.

Az alapokban |évo eszkbzkategoridk megjelélése:
» Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok
* Bankbetétek
» Repdé megallapodasok
» Részvények
» Szarmaztatott eszkdzdk
s Kollektiv befektetési értékpapirok

Az Alapkezelé az Alap telies kitettségének szamitasat a kockazatott érték modszer
alkalmazasaval méri, azon belll az abszolit VaR médszert valasztotta. Az Alap az un.
Kockazat/Nyereség mutat6 esetében az 1-7 kozotti értéket felvevd skalan 3-as értékelést kapott,
amely a hozamok véltozékonysaganak a kdzepesnél alacsonyabb kockazatat mutatja.

XI. Tokeattétellel kapcsolatos tajékoztatas

Az Alap - szarmaztatott Ggyletek figyelembevételével szamitott - teljes nettésitott kockazati
kitettsége nem haladhatja meg az aldbbiak szerint megallapitott korlatok egyikét sem:
¢ az alap nettd eszkozértékének a kétszeresét,
e az alap egyes eszkézeiben meglévd nettositott kockazati kitettsége nem haladhatja meg
a 78/2014 sz. Kormanyrendeletben vagy a Kezelési szabalyzataban az adott eszkbzre
megallapitott befektetési korlatokat.
A teljes nettositott kockazati kitettségen a befektetési alap egyes eszkdzeiben meglévo
nettésitott kockazati kitettségek abszoltt értékeinek dsszegét kell érteni. A befektetési alapnak
az egyes eszkézékben meglévd nettésitott kockazati kitettségét az adott eszkéz aktualis
értékének, tovabba az ugyanezen az eszkdzdn alapulé szarmaztatott (gyletekben meglévd
kitettségek értékének egybeszamitasaval kell megallapitani, ugy hogy az ellentétes iranyu
tgyletekben I1évd kitettségeket egymassal szemben nettésitani kell. Az alap teljes nettésitott
kockazati kitettségére vonatkoz6 limitnek valé megfelelés szempontjabdl az alap eszkézeiben
meglévé devizakockézatok fedezése céljabdl kotott szarmaztatott Ggyleteket figyelmen kivul
lehet hagyni.

Az Alap nevében alkalmazhat6 tékeattétel mértékében bekdvetkezé valtozasok:
A szarmaztatott tgyletek figyelembevételével szamitott, a befektetési eszkbzdkben meglévd

nettd Osszesitett kockazati kitettség 2013.12.31-én 101,2% volt, mig 2014.12.31-én 115,13%
volt. Az Alap minkét értéknapon rendelkezett nyitott szarmazékos tgyletekkel.
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A biztositék vagy a tbkeattételi megallapodas értelmében nyujtott garanciak Gjbdli felhasznalasi
joga: Az Alap 2014-ben a szarmazékos (igyletekhez az alabbi értékpapirokat helyezte
6vadékba:

. Partner Eszkdz .. Nemzetkdzi
Kbtésdatum | Forward datum |  révid név - névértéke : Eszkoz azonosité

2014.06.19 2014.1&(;3: UniCredit 100 000 000,00:  2019/B | HU0000402649
2014.07.03 2014.09.30 UniCredit 95000 000,00  2019/B |HU0000402649
2014.07.14 2014.09.30!UniCredit 30 000 000,00:  2019/B HU0000402649
2014.07.23 2014.10.31|ERSTE 20 000 000,000  2019/B  |HU0D00402649
2014.08.12, 2014.10.03 ERSTE 50 000000,00 ~ 2019/B  |HU0000402649
2014.08.12/ 2014.10.03 ERSTE 35000 000,00  2019/B |HU0000402649
2014.08.29 2014.10.03 ERSTE 100 000 000,000  2019/B HU0000402649
2014.10.09. 2014.12.05/ERSTE 70000 000,000  2017/C  |HU0000402821
2014.10.13 2014.12.05|ERSTE 90 000 000,00  2017/C  |HUO000402821
2014.10.16. 2014.12.01/ERSTE 100 000000,00]  2015/B |HU0000402482
2014.12.02 2015.01.30 ERSTE 50 000 000,00/  2019/B  |HU0000402649
2014.12.09 2015.01.30 ERSTE 150000 000,00 2019/B___|HUOD00402649

Az Alap altal alkalmazott t6keattétel teljes 6sszege.
2014.12.31-én az Alap tékeattételének teljes 6sszege a nett6d eszkdzértk 115,13%-a
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Xll. Mérleg és Eredménykimutatas

MERLEG: ESZKOZOK (eFt) 2013.12.31 2014.12.31
A. Befe eszkbzdk 0 0
I Ertékpapiok 0 0
1. Enékpapink 0 0
2, Ertékpapiok értékelés! kitdnbd 0 0
2.1. ériékelési kilénbbzet kamatokbdl, 16kbé! 0 0
2.2, egydb ériékelésl klibnbbzet 0 0
¥. Hossai lejarahi bankbetétak 0 0
B. Forgéeszkézdk 27799 420 41375189
L. Kovetelések 2499 38 892
1. Kbvetelések 2 499 38 892
2. Kovetelések értékvesaté | 0 0
3 KGiféld| pérzérékre 82016 koveteldsek ériékelés! kiiltinbi 0 0
4.Forintk lések énékelést kiidnbbzete 0 0
Il Etékpapiok 24 024 798 34023911
1, Ertékpapiok 23 5§52 320 32 36B 551
2, Ertékpapirok ériékelési kilnbézale 472 478 1 655 360
2.1. értékelési kll6nbdzet kamatokbd), osztalékbal 299 273 388 540
2.2. agyéb értékelés) kilonbdzet 173 205 1266 820
I, Pénzeszkdzok 3772123 7312 366
1 Pénzeszkbzdk 3772123 7312366
2 Valule, devizabetéd értékeldsi kilsnbd 0 0
C. Aktiv Id6beli ethatirolésok 0 21526
1. Aklividdbell ethatérolas 0 21 526
2. Aktivid8beli ehatarolasok értékvesztése 0 0
D, Szanmaztatott igyletek éridkelés| killinbbzete 91 058 -373 296
ESZKOZOK OSSZESEN: 27 890 478 41 023 399
MERLEG: FORRASOK (eFt) '
E. Sa)attSke 27 586 482 40 927 058
L. Indulé toke 24 806 519 35 485 579
1, Kibocsgiott b ésl legyek néviriéke 31176813 432328 213
2. Visszavasérolt befekletési jegyek névértéke 6372 294 -7 842634
Il. Tokevéltozds (tikendivekmény) 2779 963 5 441 479
1. Visszavdsdrolt befektetési jegyek bevondsi ériékklionbtizete 1429 3756 2 866 757
2. Ertékelés] kidtnbéze! tarlaléka 563 536 1282 084
3. Elizh évek(ek) eredménye 76 794 787 052
4. Uzeti éveredménye 710 258 505 606
F. Céltartalékok 0 0
G. Kbtelezettségek 228 188 0
|. Hossal lejéral kblelezalisé geb 0 0
1L R&Md lejérati kbtelezettségek 228 188 0
10.KGBIdi pénzsrtékre sz6i6 kbtelez értékelést kiksnbizet 0 0
H. Paeszlv [ddbali elhatirolésok 75 808 96 341
FORRASOK OSSZESEN: 27 890 478 41023 399
. 2013, 2014,
EREDMENYKIMUTATAS (eF1) 01.01-12.31. | 01.01-12.31.
|. Pénziigyi minelelek bevételei 1332 163 2143319
Il Panziigyt miveletek réfordil4sal 294934 1012031
I, Egyéb bevételek 0 0
V. Mikadés| kollsénak 321703 622 095
V. Epysb réfordiasok 5268 3587
Vi. Rendkivili bevételek 0 0
VIl Rendkividi réforditasok 0 0
Vill. Fizetett, fizelendd b 0 0
iX. Téargyevlersdmbny 710 268 506 606

PIONEER Beiektetési Alapkezeld
Zaftlgriien Mikodo Részvénylafsasag

1011 Budapesl, Fé u. 14,

PR ATE

ioneer Befektetési Alapkezeld Zrt.

12




PIONEER Regatta Szarmaztatott Alap

2014. évi

Eves beszamolé

Beszamolasi id6szak: 2014.01.01 - 2014.12.31.

i{UNEEH Beiektetds Alapkezeld

Zartkiriien Miikdds Részvémytars s
101] Hupapest, F()'m )
BUDAPEST, 2015. marcius 20. )\MM \}l/’\
~

.j"\]‘-
.




PIONEER Regatta Szdrmaztatott Alap

MERLEG: ESZKOZOK (aFt) 2013.12.31 2014.12.31
A. saumcm kdzdk Q o
I, Erté [ 0 0
1. Enékpaplmk 0 [i]
2 Endkpapliok érigkelési kulonbozete 0 0
2.1, értékelési kulnbdzet kamatokbd), oszlalékbs) 0 o
2.2. egyéb dnékaldsi kllonbozel 0 0
II. Hosszil lajéralll bankbetétok 0 [s]
B. Forgéueszkbzbh 27 799 420 41376 169
l. Ko lasal 2 489 38 892
1. Ko 2 498 38 802
2. Ko l6sek érié zté (o} 0
3.Kitidld! pénzértékre 52616 ko I6sek éridkelési kaltnbdzet 0 4]
4.Forintké lések értékelési killbnbdzete 0 0
1. Ertékpaplrok 24024 798 34023911
1. Edékpaplmk 23 552 320 32 368 551
2. Eriékpapirok érdkelési kilénbdzete 472 478 1655 360
2.4. érékelés! kilinbozel kamatokbdl, oszialékba 289 273 388 540
2.2. egyéb értékelési klldnbozet 173 205 1266 820
111 Pér kozdk 3772123 7 312 366
1.Pé oztk 3772128 7312366
2 Valula,devizabetél értékelési kalonbozete o] [s]
C., Aktiv lddbell elhatirolésok Q 21 626
1, Akllv iddibell elhatérolé 4] 21 526
2. Akliv Iddbell elt orté zlése 0 ]
D. Szérmaztatott Uigyletek dridkolési kiilbnbdzete 91 058 -373 296
EszKOzOK 0Osszesen: 27 880 478 41023 399

MERLEG: FORRASOK (eFt)
E. Salit tSke 27 686 482 40 827 068
I. Indult téke 24 806 519 35 485 679
1. Kibocséjtott b ési jagyek névértéke 31178 813 43328213
2.V asdiroll befokielé | jegyek névértéhe -6 372294 -7 842 634
\|. Tokavaliozds (tBkentvek m‘a W) 2779 963 5 441 479
1.V asaroll bef i jegyek bevonasi ériékkllénbdzete 1429 375 2 866 757
2. ErlékeléSI kulbnbozel tarlaléka 563 536 1282 064
3. Elgzd évek(ek) ¥ 76 794 787 052
4. Uziell dv eredménye 710258 605 606
F. Céltartalékol 0 0
G. Kétel égok 228 188 0
|. Hossau ia].éralﬁ hilalezetiségek 0 [4]
I, Révid lejarattl kitelezettségek 228 188 0
11 Kiifaid| pénzértékre szdld kolelez. érickeles! kildnbdzete 4] 0
H. Passziv Id&beli elhatérolésok 76 808 96 341
FORRASOK OSSZESEN: 27 890 478 41023 398
2013. 2014.

EREDMENYKIMUTATAS |eFt) 01.01-12.31. 01.01-12.31.
I F-‘ér':z@gyi miveletek bavitalal 1332 163 2143319
11, Pénziioyl miveletek réfordiidsal 294 934 1012 031
lIl._Egyéh bevételak 0 0
IV, Milktdési koltsegek 321 703 622 095
V. Egyéb raforditasok 5 268 3587
VI, Rendklvil bavételek 0 0
V|I. Rendklvili raford|tésok 0 0
VIII. Fizetett, fizetendd hozamok 0 0
IX. Tlmxivl dmény 710 268 505 606

BUDAPEST, 2016, marolus 20.
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Kiegészité melléklet
1. Az alap bemutatésa:
A Pioneer Regalta Sz Alapo (lovabbiakban az 'Atap') 2012.06,21-4n vette nyllvantartasba a 1111-482 lajstromozasi szdmon a PSZAF.
A ktetdsl jegyek kibocséldja nevében eljard Jogl személy és az alapkezelll tevékenység végzdje a PIONEER ésl Alapkezeld Zn. (tova 1 "Alapkezels", székhelye:

1011 Budapest, F& u. 14.).
Letétkezels: Unlcredit Bank Hungary Zr. (székhelye: 1054 ‘Budapest, Szabadsdg 1ér 5-6.).

Forgalmazé: Unicredit Bank Hungary Zrl. (székhelye: 1054 'Budapest, Szabadség tér 56.), SPB g5l Zrt. (székhelye 1051 Budapest Vordsmarty tér 7-8.)

Az Alap Uzletl éve: megegyezlk a naptérl évvel, januér 1-t8) december 31-ig.

Az Alapkezeld falel8s vazetfje: Vizkeletl Sdndor vezérigazgatd, 2030 ERD, Kadér u. 25.

Az Alap a befektetés| cél (a hazai pénzplacl h k feletil 16 kmény elérése korlatozotl kockazatvallalés meliell) etérése érdekében tin. abszolit hozam stratéglal folylat. Ennek
keretében az Alapkezeld a belekietések Gsszetételét egy rendkivil széles, t6bb eszkozosztalyl és gyakorialilag minden régiét magéba foglald befektetést palettard| alakithatia ki: a

portfolidban a pénz- és kotvényplacl eszkozokdn kivill részvénypiaci eszkdzdk, éruplacl befektetések, devizék, valamint szarmazielott eszkdzok Is lehetnek, reglondlls megkdtések
nélkal. Az abszolit hozam megkdzelltés Jegyében a kockd pozlcitk felvételére csak akkor kerill sor, ha az Alapkezeld az adotl eszkdz(8k)\d! rovid-liletve kdzéptavon a hazal
pénzplact hozamokat érdemben meghalads teljesliményre szamit, figyelembe véve a felvélialt tobbletkockézatat.

Az Alap futamidele hatérozatlan.
Az Alap szamdra a kdnyvvizsgélat kolelez0. A kdnyvvizsgdlé neve: Deloilte Kdnyvvlzsgéld s Tandcsadd KA.
székhelye: 1068 Budapest, Dézsa Gybrgy Ut 84/C.
Természetes személy kanyvvizsgats: Molndr Gébor (kamaral nyilvéntartési sz4ma:0072389)
Az Alap 2014. évi kényvvizsgélaténak dlja szerzddés szerint nettd 661 eFt, brultd 839 eFt.
Az Alap szdméra nyljtandd, a kényvviteli szolgéitatésok kérébe tartozd feladatok lrényftasaén, téséérl az Alap & éltal bizott t& 4pg a D&C B ésl Alapokat

Konyveld Bt.(Székhelye: 2000 Szentendre, Tavasz U. 7.), személyében felelfs munkaldrsa Garamvbigyl Zoltan (reglsztréclés szém: 129785 ).

Az Alapra vonatkozd 14j6koztaté és kezelds| szabalyzat valamint az Id6szakl jelentések hozzéaférhetSek az Alapkezel6 hivatalos honlapjan: www.ploneerinvestments.hu

2. Szémvitell politika:

Az Atap szamvitell politikéja a szémvitelrdl 2616 2000. évl C. t8rvény ("Szamvitell Torvény"), a befektetés! alapok éves beszdmoldkészités| és
k8nyvvezetésl ktelezettségének sajilossagalrdl sz6i¢ 215/2000. (X11.11.) korményrendelet ("Kormaényrendelet®), valamint az egyéb vonatkozé
jogszabdlyok alapjan kertit klalakltésra,

Az Alapkezeld az eszkbzok &s kolelezettségek értékeldsi és elszamolas| szabélyai a Kormény 7. § elbirdsai szerint kerilltek klalakltasra.

Ertékpapirok értékelése és elszdmoaldsa:

- A Karmanyrendslet eldfrésalnak megfelelSen az értékpapirok nelté beszerzés értéken kertinek nyilvantartsba vételre. Az értékpaplrok eladasa
sordn az ériékesltésre Jutb kényv szerimtl érték FIFO mdbdszere! kerll meghatérozésra.

- az ériékpaplrok a kollektiv befektetés! formakro &s kezelGikrdl szalé 2014. évi XVI. 8rvény, a Korményrendelel, valamint az Alap kibocsatasi
téékoztatdja Altal eldiit rendszerességgel piac értéken kenlinek ériékelésre.

- a Korményrendelel elSlrésalnak megfelelden az ériékpapirok utdn tdrgyévben Jérd IdBarényos kamatok és osztalékok az ériékpaplrok
&rtékkridnbozeteként kerdinek elszémoidsra.

Az értékelési kﬂlbnbézetek mind a f6k6nyvl mind az anallikus nylivantartdsokon belll megbontasra kerlinek a kamatokbdl, osztalékokbd! és
egyéb placl értékitéletbdl szérmazd ok

Sxdrmazxékos dgylotek dridkolésn da elszdmolisa:

A szamazékos Ugyletek placi értékének az dgylet Jdvében varhato ny 8g6t vagy veszteségét kell t ¥, amely értéken a le nem zért
gylet — mint pozicid — tovabbértékes(thetd. A szAnmazskos Ggyletek értékelése egyes Ogylettipusokra az értékelésekre altalanos elfogad
értékelésl mddszerek alapjén (jellemzben a szerzddésbi eredé tényleges vagy becsit javébeni cash flow-k jelenre diszkontalt értékein (DCF)
alapulé modell) alapjén kerGl meghatérozésra.

Immateridlis javak és targyl eszk6z6k:
Az Alap sem immateridlis Javakkal, sem térgyi eszko2bkkel nem rendelkezlk.

Kiltsid! pénzértékre 82616 Kk Iéock é8 kiitolezettebgek:

A devizas kovetelések, kitelezettségek, pénzeszkdzok &tértékeldse az eradménnyel szemben trténik.

A kolfold pénzértékre szol6 kovetelések és kotelezettségek, valamint a valutakészletok és devizabetétek piacl értékének meghatarozasanal
az adott devizanemre vonatkozéan rdgzitelt, a Magyar Nemzetl Bank 4ltal kézzétett hivatalos devizadrfolyam értékelés napjan érvényes értéke
kerul alkalmazésra.

Safét tSke:

Az Indulé t6kén bell a Kibocséjtott bafekletés! Jagyek névértéke az év elefl nyitd allomény és a targyévi kibocsélas névértékét tartalimazza,
mig a Visszavasdrolt befektetés] jegyek névértéke csak a targyévi visszavatelt mutatja. A 6. pontban taldlhaté tablézat mutatja be a kibocsatas
és visszavétel halmozott értékét az Alap induldsa dta.

JelentSs Ssszogll hiba:
A Jetentds hibdk mértéke a Szamvitell tirvényben meghatérozotaknak megfeleiSen kerlit régzitésre.

Az Alap eszkozeit a 2014.12.314 piaci &rfolyamokon értékeltak. A mériegkészités (dpontja 2015. januér 31,
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nettd

3. A szémvitell megkdzelitésre éplis éves b

Az Alap szamvitell értelemben vett Induld tokéje az Idiszak végén:
Az alap 2014. évl tokevéltozdsa ( t6kendvekménye ):

pld és a hi

érték kdz4ttl k0ldnbség magyarzata:

35485 579 eFt.
5441 479 oFt,

Az Alap 2014.6vl szamvilell hozama az Alapot terhel6 koliségek levonésa utén: 3,71% lett.
Az alabblakban bemulatoll "Kézzétett Nettd eszkazérték” a 2015,01.06-4n kalkutélt és 2015.01.051 értéknapra vonatkozé neltd eszkdzértéket mutalja,
Az alabblakban bemutatottkézzétett netté eszkozérték T-1 napl (2014.12.30-) készlettel s T napl (2015.01.05-) érfolyammal szdmitott érték.
1 darab befekietés| jegy névértéke: 1Ft eFt
Kozzétett Netté Eves
kézériék beszémold
Hossz( leJaraty bankbetétek 0 0
Kovetelések 0 38 892
Ertékpaplrok 34 324 063 34023 611
Pénzeszkbzok 7 357 167 7 312 366
Aktlv id6bell ethalérolédsok 0 21 526
Szamaztatott tgyletek értékelési kaldnbdzete -668 098 -373 296
Eszkdzok \ 41013 132 41 023 388
Kotelozettsbaek 0 o
Passzlv ethatérolasok 111 606 96 341
Nettd eszkozériék / Sajét toke 40 801 526 40 927 058
[Forgalomban kavé Jegyek (db) 35 485 579 193
[Eoy Jegyre juté NEE (Fy 1,162624|
Forgalomban lév8 Jegyek (db) (T) 35 485 579 183| 35 485 679 193!
Netté eszkozérték / Sajét ibke (T) 40 901 627 40 927 058)
4, Ertékpapirok és azok értékkillbnbbzetének részletozs
Ertékpapirok és azok értékk018nbdzetének részletezése 2014,12.31-6n
oFt
Mognevoezés Darab Beszorzésl| Kamat Arfolyam kllénbdzet Placi érték
érték deviza papir
2015/A 292 460 000 308 542 20 705 a -16 509 312738
2015/B 1 186 000 000 1161 642 488 Q 8734 1190 864
2015/C 877 800 000 908 087 24 232 4] b 822 938 141
2016/C 3 169 960 000 3328 431 154 286 0 -16 000 3466 717
2017/A 332 550 000 373 967 2 337 a -1 508 374 768
2017/C 2179 310 000 2 160 588 1526 0 10 550 2172664
2018/A 944 700 000 938 364 1708 0 98 009 1038 081
2019/B 1167 200 000 1122 758 2369 0 12344 1137 471
Peméak 2016/X 8781 000 2 567 666 7 485 197 383 0 2772534
PEMAK 2016/Y 8 180 000 2448 228 12 377 127 572 0 2588 177
Rephun 4 25/03/2019 3 670 000 818 733 10 039 138 440 17 134 984 346
Rephun 4,75 02/03/2016 1720 000 413 607 8 645 39 923 -6 980 455 195
Rephun 5,75 06/11/2018 840 000 261912 8417 10 410 28 608 309 347
Rephun 5,75 22/11/2023 9 880 000 2353404 16 695 402 940 112 953 2 884 992
Turkey Gbond 9 07/24/2024 18 000 000 2186 432 72 360 8730 -36 933 2 232 689
|Allamkstvenyek: 21 374 381 342 669 925 298 216 226 22 858 664
D150114 1 100 000 000 1097 228 2073 Q 202 1089 6503
D160121 900 000 000 808 807 507 0 61 889 375
D150527 1 500 000 000 1476 908 12 107 0 2220 1491 235
D151111 4 500 000 DOO 4 427 316 8 551 0 5655 4 441 522
Diszkont kincstirjegyak: 7 900 269 23 238 0 8 138 7 931 636
Maexim 5.5% 08/12/18 1 000 000 234 845 5 463 30 545 8 588 279 441
Bnp 4.5 27/111/2016 850 000 000 844 649 3 668 0 35 856 884 173
Altao 201711 8.5% 18/08/2017 300 000 000 305 238 7 266 0 10 051 322 555
Alteo 2019/1 19/07/2018 280 000 000 194 998 0 0 5 500 200 498
Kuirsidl kbtvényok: 15679730 16 397 30 545 59 996 1686 687
OTP 55 127 216 482 0 0 -6 394 210 088
BelfbidI részvénysk: 216 482 0 0 -6 394 210088
FK15NF02 1 285 150 000 1297719 B 236 a 32912 1336 867
{Jelzdlog kétvények: 1297 719 € 236 0 32912 1 336 887
Ertékpapirok mind 32 368 661 388 840 966 243 310 877 34 023 911




Ertékpapirok és azok ¢ Snbbzetének ré

ése 2013,12.31-6n

oFt
Megnovezés Darab Boszerzés| Kamat Arfolyam kiN8nbbzet Plaol érték
érték deviza papir
2015/A 20 246 308 542 20704 4 -238 329 008
2015/ 118 800 1181 642 947 0 -7 007 1175 582
2015/C 87790 908 087 24232 g 31141 963 460
2016/C 52 996 548 065 25794 0 2327 576 186
2017/A 15 000 162 963 1054 0 -145 163 872
2016/A 84 470 938 364 1708 0 39 357 979 429
2019/B 116 720 1122758 4258 0 -4 580 1122 436
Pemak 2016/X 8 7681 000 2 567 666 9334 39 501 0 2616 501
PEMAK 2016/Y 4 100 000 1229 541 7 954 -12210 0 1225 285
REPHUN 4,76 03/02/15 1720 413 607 7195 -35 707 1584 386 679
REPHUN 5,75 06/11/18 840 261 912 7976 -6 456 16 122 278 562
Allamkétvények: 9643 147 111 166 -14 874 77 £61 8 816 990
D140108 319 203 3126725 62 975 0 577 3180277
D140305 289 040 2785971 84 430 0 6720 2876 121
D140430 106 670 1041785 11 930 0 2811 1056 526
D141015 300 000 2910888 14 331 0 3657 2926 876
Diszkont kincstérjegyok: 9 865 369 173 666 0 12 766 10 061 800
Bnp Huf 4.5% 17 844 649 3668 0 5 529 853 846
Maexim 5.5% 08/12/18 1000 234 845 4 547 -15 050 2977 227 318
Kaltaldi kbtvények: 1079 494 8216 -18 050 8 606 1081 165
MAGYAR TELEKOM 72 263 28 180 0 0 -5 489 22 691
oTP 113 260 476 081 0 0 11715 464 366
RICHTER G. TOR2S 27 000 96 658 0 0 22 115 118773
Beltéldl részvények: 600 819 0 0 4 911 605 B30
Apple Computer 1.000| 101 081{ ol -3331| 23 245| 120 995
Kulrsld! részvanyek: 101 081 0 -3331 23 245 120 996
FK15NF02 129 515| 1297 719| 6236] of 3 168 1307 123
Jelzilog! kb 1297 718 6236 0 3168 1307 123
Spx 11 820 423 831 0 -24 349 71334 470 816
Vanguard Europe 37 000 440 440 0 -28 283 67 054 469 211
Veclars 16 200 100 320 0 -3884 4 442 100 858
Bofaktotés| jogyek: 964 591 0 -66 626 132 830 1 040 896
[Entékpaplrok mind 23 662 320 209 273 -88 761| 262 986) 24 024 798|
5. Az Alapra kibocsétott befektetés! Jegyek darabszaménak véltozéasa:
Ev Hénap Nylité Klboosaté Vi Alts Z4ré
db db db db
2012, 0 9 438 460 607 772433326 B 664 027 2681
2013, 8 864 027 281 22 514 765 328 6372294 020| 24 806 518 589
2014, Januar 24 806 516 560 2 604 994 268 666 563 623| 26 744 949 255
Februar 26 744 949 255 2 266 248 749 525589 735| 28 475 608 269
Mércius 28 475 608 268 1346 084 335 7899759013| 29 031716 691
Aprilis 29 031 716 691 1027 477 935 984 214 815| 28 074 979 814
Majus 29 074 976 811 730 232 678 748418722| 29 058 763 768
Janlus 29 058 793 768 984 912 672 526920 084| 20 516 777 376
Jdlius 29 518 777 376 1078 294 344 633646 210| 29 959 425 480
Auguszius 20 959 425 480 1018 555 280 339138 908| 30 638 841 B54
| Szeptember 30 638 841 854 1416 689 463 431151483| 31624 379834
Oktéber 31 624 379 834 1813 275 590 544798 376| 32 892 857 048
November 32 892 857 048 2311233 306 687 685 895| 34 536 404 459
December 34 536 404 459 2 035 696 248 1086 621 514 35 485 570 193
Mind$sszesen az Alap Induldaitol: 50472940795 14 837 361 602




8. |d8hel! elhatéroldsol:
Az gktiv id8bell elhatéroléeck alakuléea:

Ap Iv IdSbeli elhatéroldsck alakulésa:

7. Pénzilgyl mGveletekh6l sz&rmazé eredmény részletezése (eFt-ban):

oFt

2013. 2014
Kamalkovetels 0 21528
<] 0 21 626
oFt

2013. 2014.
MNB di) 1525 2420
Alapkezelés 71826 85 013
Letétkezelés 16 3 440
Osztalékadd 760 [{]
Bankkditség 3 22
Forgalmazas 1117 46874
Kényvvizsgélat di] 571 572
[o] 76 808 96 341

2013. 2014.
D¥| arfolyam nyereség 289 672 450 949
FX Ggyletek &rfolyam nyeresége 234 080 350 840
MAK kamalfizetés 275213 301 265
Entékpapirok &rf.nyer. - placi 91818 291 026
Devizakdtvény kamatfizetés 64 088 108 397
Euro kdtvény kamatfzelés 123 594 167 284
Mék ért Arfolyam nyeresége 106 679 164 893
Részvény arfolyam nyereség B 838 124 538
Koétvény kamatfizetés 37986 103 040
Mék sladési arban foglalt kamal 165 407 73 408
Kamalbevétel pdnzintézettfl -reallz4it 39344 42 346
Hk nyereség pozlcld elszémola 0 31 164
Kamaibevétel pénzintézettdl -elhatarolt 0 215268
Deviza kdv. két. pd.-te). arf.nyereség 42 760 20 882
Erlékpapirok &rf.nyer. - deviza 6097 17728
Devizakészletek fordulénapl értékelése 0 13767
Deviza &tvéltas &rf.nyeresége 5544 13748
Osztalék kalf4 8p.utan 25672 12 841
Arf.kil. - letét szamia 0 1838
Kotvény vétell &rban foglalt kamat -1576 0
Euro kiv. eladési érban foglalt kamat 63 321 0
Kaélvény eladési arban foglalt kamet 1921 0
Osztalék belf- ép.utén 26 624 0
Mnb kdtvény érfolyam nyereség 17 706 [}
Kélvény érfolyam nysreség 9 542 0
Devizakétvények &rf.nyer. ~ placi 14 049 0
Devizakétvények arf.nyer. - deviza 97 533 1]
Davizaktv, vételi arban foglalt kamat 0 59727
Euro kiv, véteh &rban foglait kamat -99 001 -85 334
Mék vételi arban foglalt kamat -270 558 -140 985
Pénziigy! miiveletek bavételel 1332163 2143 318
FX Ogylelek arfolyam vesztesége 136 248 764 823
Hk veszieség pozicld elszamolasa 0 126 271
Részvény arfolyam veszteség 87 382 65 438
Ertékpaplrok arf.veszt. - deviza 3743 10968
Eriékpapirok &rf.veszt. - piacl 5161 17 956
Deviza kbv. kot. p.-te)). &rf.veszteség 13819 18 902
MéaK ért.arfolyam vesztesége 37847 628
Art.kl. - letéti szAmla 0 45
Deviza Atvaltas &rf.vesztesdge 4 468 0
Devizakészlelek fordulénapi értékelése 1817 0
Devizakdtvények &rf.veszt. - deviza 4443 0
Pénzigyl midveletek riforditdsal 294 934 1012031




8. Saj#t t6ke mozgéstébla:

adalok aFi-ban

Nyité agyonleg | | csby Zirs egyenleg
|Indulé t&ke véltozdsa: 24 806 618 10 679 060| 0 36 486 579
T6kentvekmény véltozésinak
lovezetése:
Jegyforgalmazas 4riékkalonb
1429 375 1437 382 Q 2 866 757
Erlékelési klllSnbozel 563 536 718 628 ¥ 1282 064
Eredménytartaiék: 1 787 052 505 606 0 1202 658
Tékon8vekmény bsszesen: 2778 963 2 661 518 0 6 441 479
Sajat tdko Gssxesan: I 27 588 482 13 340 576 0 40 927 068
9. Az Alap részére Igénybe vett hitel feltételel:
Az Alap a targyldGszakban nem vett Igénybe hitsit.
10. SzArmazékos igyletek bemutatésa:
Lezart futures Ugyletek eredményre gyakorolt hatdsa
Eszkz Eszkdz manny. 4 I
Mivelati{pus Partner rdvid név mennylség ménékeység Eszkiz
HK pazicit szamola ERSTE 37,00 db RXU4 SEP14 160 580,00 EUR
HK pozicié ének elszémold ERSTE 37,00 db RXU4 SEP14 180 810,00 EUR
HK pozicit Y ERSTE 74,00 db RXZ4 DEC14 08 420,00 EUR
HK pozkld Iszémolé: ERSTE 150,00 db FVZ4 DEC14 66 798,75 usb
Nyitott futures lgyletek:
Eszkdz Eszkdiz menny.
Maveleti(pus Partner révid név mennylség mirtékegység Eszkoz Kétésnap Kotési drfolyam
HK eladds! pozlcld myitdsa ERSTE 150,00 db FVH5 MAR1S 20141127 1,18
Lezért FX forward ligyletek eredményre gyakorolt hats
Eszk6z .
Miveletiipus Partner révid név mennylség Eszkd2 Nyitds déluma ZArés déluma Kotési arfolyam
FX forward eledisl pozichd nyitdsa-2014.01 31 UniCredit 1 000 000,00 EURMHUF 2013.10.30 2014.01.30 205,58
FX forward eladdsi poz(cld nyitdsa-2014,02.25 UniCredit 3350 000,00 EURMUF 2014.01.02 2014.0221 298,80
FX forward eladési pozicié nyitésa-2014.02.25 UniCredit 8 000 000,00 USDHUF 2013.11.12 2014.02.21 224,82
FX forward eledde] poziclé nyidse-2014.03.24 UniCredit 1 647 000,00 EURMHUF 2013.42.12 2014.03.13 304,62
FX forwerd efadds) pozicid nyildsa-2014.03.24 UriCredit 2400000,00 EURMHUF 2013.12.12 2014.03.13 304,62
FX forward eladds! pozicld nyitése-2014.03.25 UniCredit 205 000,00 EURMUF 2013.41.22 2014.03.13 260,95
FX forward efedésl pozickd nyitésa-2014.03.25 UniCredi 3344 000,00 EURMHUF 2013.11.21 2014.03.13 299,50
FX forwerd eladds] pozlelé nyitdsa-2014.04.15 UniCredil 130 000,00 EURMUF 2014.01.10 2014.04.11 300,88
FX forwerd efadés! pozicid nyitdss-2014.05.12 UniCrodh 1 000 000,00 EURMHUF 2014.01.30 2014.05.08 313,39
FA farwand sladds! pozlch nyitdsn-2014.06.15 ING 5 437 000,00 EURMHUF 2013.42.18 2014.02.11 300,70
FX forward eladésl pozicié nyitésa-2014.05.15 ING 5 437 000,00 EURMHUF 2014.02.11 20140513 311,62
FX forward atudis! pozicié nyltisa-2014.06.02 UniCredit 3350 000,00 EURMUF 2014.0221 2014.0520 313,20
FX forward eladésl pozicid nyitisa-2014.06.02 UniCredit 2800 000,00 USD/MHUF 2014.0221 2014.0529 228,50
FX forward aledds! pozictd myftésa-2014.06.02 UniCredi § 200 000,00 USDMHUF 2014.02.21 2014.03.05 228,50
FX forward eladdés] pozicid nyitésa-2014.06.12 UniCredit 142630 500,00 JPYMHUF 2014.03.05 2014.06.06 22130
FX forward eladés poziclé nyhésa-2014.06.23 UniCredit 1647 000,00 EURMHUF 2014.03.13 2014.06.20 31368
FX forwand eladds| pozicid nytésa-2014,086.23 UniCredit 2400000,00 EURMHUF 2014.03.12 2014.0620 313,68
FX forward eladési poziché nyitdsa-2014,0623 UniCredit 3549 000,00 EURMHUF 2014.03.13 2014.06.20 313,08
FX forward vétell pozicid nyltdse-2014.06.27 UniCredH 5 162 800,00 EURHUF 2014.04.08 2014.0624 306,96
FX forward véiell poziclé nyltdsa-2014,00.27 UniCredit 5264 700,00 EURHUF 2014,03.18 2014.08.24 311,84
FX farward eladési poziclé nytdsa-2014.07.15 UniCredit 130 000,00 EURHUF 2014.04.11 2014.07.11 307,31
FX forward eladési poziclé nyltisa-2014,08.05 UniCredit 7 600 000,00 USDHUF 2014.0424 2014.08.01 223,88
FX forward eladdel pozickd nyitdea-2014.08.13 UniCradHt 8 850 000,00 USDMHUF 20140428 2014.08.11 22453
FX forward eledds| pozlcid nyltisa-2014.08.22 UniCredit 810 000,00 EURHUF 2014.05.14 2014.08.21 04,67
FX lorward eleddsl poz(cid nyltésa-2014.0825 UniCredit 1 000 000,00 EURMUF 2014.05.08 2014.08.22 305,67
FX forward eladdsl pozlcié nyltdsa-2014.08.28 ING 6437 000,00 EURMUF 2014.05.13 2014.0827 304,03
FX forward eladds) pozicié nyltdsa-2014.09.02 UniCredit 3 350 000,00 EURMUF 2014.0520 2014.00.01 303,88
FX forward eladdsl poz/cid nyltAsa-2014.09.02 UniCredit 2 800 000,00 USDMHUF 2014.0528 2014.09.01 22322
FX forward eladds] pozicls nyltdsa-2014.09.16 UniCredit 142 630 500,00 JPYHUF 2014.06.06 2014.08.17 2,1840
FX forward eladdel poziclé nyltisa-2014.00.30 UniCradit 130 000,00 EURMHUF 2014.07.11 2014.0928 311,05
FX forward elads] pozici nyftésa-2014,08.30 UniCredit 5000 000,00 EURMHUF 2014.07.01 2014.07.16 31322
FX forward eladdel poz(cld nyltéen-2014.00.30 UniCredit 7 566 000,00 EURMHUF 2014.08.20 2014.09.29 308,82
FX forward eladés! paziclé nyitdsa-2014,10.10 UniCredit 5223 750,00 EURMHUF 2014.06.26 2014.08.24 309,10
FX forward eladési pozicld nyltésa-2014.10.10 UniCredit 5223 750,00 EURMHUF 2014.0827 2014.06.24 310,00
FX forward eledés| pazfcts nyltien-2014.10.30 UniCredit @ 850 000,00 USDMUF 2014,08.11 2014.10.30 23448
FX lorward elad#s| pozlcid nyitésa-2014.10.30 UniCredit 7800 000,00 USDMHUF 2014.08.01 2014.10.30 235,54
FX forward eladés| poziclé nyitésa-2014.11.10 UniCredit 610 000,00 EURMUF 2014.08.21 2014.11.07 315,00
FX forward eladés! pozicl6 nyttésa-2014.11.10 UniCredil 1 000 000,00 EURMUF 2014.08.22 2014.11.07 314,70
FX forward eladésl pozicid nyftdsa-2014.11.14 ING 5 437 000,00 EVRMHUF 2014.0827 20141141 31368
FX forward eladds| pozicls nyithsa-2014.11.20 UniCredit 3350 000,00 EURMUF 2014.09.01 2014.11.12 315,60
FX tarward sladés! pozicis nyitdsa 2014.11.20 UniCredit 2800 000,00 USD/HUF 2014.09.01 2014.11.12 239,88
FX forward eladés! pozfcld nyitasa-2014.12.15 UniCredit 7726 000,00 EURHUF 2014.0028 2014.12.12 313,02
FX forwatd sladés| pozielt nyldsa-201501.15 UniCredit 6200 000,00 EUR/HUF 2014.11.05 2014.11.19 310,75
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Nyitott FX forward Ugyletek:
Mvelsttipus Partner rdvid ndv mf::';:;g Eszkoz Nyités ddtuma  Forward détuma  Kéldsi drfolyam  2014/12/31-| érték
FX forward eledds) pozicld nyitise UniCredit 14 450 000,00 USDHUF 2014.10.30 2015.01.15 245,92 -185 375 56D
FX forward eladési paziclé nyitédsa UniCredit 610 000,00 EUR/HUF 2014.11.07 2015.01.20 310,05 -3420 758
FX lorward eladésl poziclt nyliésa UniGredit 1000 000,00 EURMUF 2014.11.07 2015.01.20 310,05 -5 607 BDD
FX lorward sledési poz(cld nyitdsa ING 5437 000,00 EURMUF 2014.41.41 2015.01.30 307,85 -43 405 746
FX foreard oledési pozlcld myfidsa ING 3350 000,00 EURMHUF 2014.11.12 2015.02.05 308,23 -25 497 855
FX forward eladést pozlcl nytiése ING 2800 000,00 USDHUF 2014.11.12 2015.02.05 247,00 -35 361 760
FX forward eladési pozicit myidsa ING 6500 000,00 EURMUF 2014.12.18 2015.02.10 315,31 4793750
FX forward eladés! pozlci6 nylidsa UniCredit 20280 000,00 TRYMHUF 2014.12.02 2015.02.25 109,15 26 084 138
FX forward eladésl poz/cié nyitdsa UniCredit 7 726 000,00 EURMUF 2014.1212 2015.03.02 309,44 -52 497 014
11. Az Uzletl évben elszdmolt kditségek:
2013. 2014.
ofFt 01.01-12.31. 01.01-12.31.
Alap} 18i dif 286 089 544 244
Lelétkezeld! dij 18 861 34 161
Forgalmazasl koltség 3951 17 089
MNB (felCaysletl) dij 4701 8 564
Kényvvizsgalal 826 839
Kozzélélel, reklam 0 0
Brokeri Jutaiékok 6767 16 753
Bankkallség 508 445
Kdltségok & 321 703 622 096
12. Portt6li6 Jelentés:
Alapadatok:
Alap lajsiromszdma: 1111492
Alapkezeld neve: PIONEER Befektetés| Alapkezeld Zrt.
Letétkezeld neve: UniCredit Bank Hungary Zrt.
Forint
Nott6 Eszktzérték itds tipusa: 2013, 2014.
Térgynap (T): 2013.12.31. 2014.12.31
Sajét {8ke: 27 586 481 748| 40 927 058 520
Egy Jegyre jutd NEE az éves beszamolo alapjén: 1.112066 1,153343
Dar a 24 806 518 588| 35 485 579 193
A tirgynapl netté eszkbzérték meghatbrozésa: 2013. 2014,
1. KOTELEZETTSEGEK Osszeg % Osszog %
M. Hiteldomény Futamidé: Q 0,00 0 0,00
/2. Egydh kitelezettségek és elhatdrolt kdltséguol 303 246 99,76 96 341 100,00
Alap 8l dij miatt 71 826 23,62 85013 86,24
Letétkezeldi dij miett 2 249 0,74 3 440 3,57
Bizoményaos! dij miatt 0 0,00 0 0,00
Forgalmi ktg. miatt 1117 0,37 4874 5,06
Kozzélételi kig. miatl 0 0,00 0 0,00
Reklam ktg. miatt 0 0,00 0 0,00
Killségksnt elszémoll egyéb télel miatt 2114 0,70 3014 3,13
Egyéb - nem kiltség alapl - ktelezetiség 225 940 74,32 0 0,00
3. Céltartalékok: 0 0,00 0 0,00
4. Egyéb p lv Idébell slhatirola 780 0,25 0 0,00
Kitel tségok & 303 986 100,00 96 341 400,00
oFt
2013.12.31. 2014, 12.31.
Il._ESZK6z8K Osszog % Osszeg %
1If1. Folyészémla, készpénz (& ) 3772123 13,63 812 386 1,98
Unicred|l bankszamla HUF 3730 162 13,41 237 648 0,58
3 Unicredit deviza bankszamidk 32 961 0,12 574718 1,40
2. Em 8 és (8 ) 2499 0,01 38 892 0,09
Jard visszavéltas) julalék 2499 0,01 0 0,00
Kovelaibs iziatkol6=bol 0 0,00 20 884 0,07
i Kiwvalelés alap és valtoz6 letélbal 0 0,00 9008 0,02
I1f3. LekBtatt bankbetétek (8 ) Futamldé 0 0,00 & 600 000 16,86
113.1. Max. 3 hb lokdtésa (& ) 0 0,00 6 600 000 16,86
. Lekdtiil betét UniCredit Bank 1-2 honap 0 0,00 6 500 000 15,85
W3.2. 3 hénapnil bb lekdtés(l (Bs5z0s): 0 0,00 0 0,00
4. Ertékpaplrok (8sszes): Deviza-nem 24024 798 86,13 34023914 82,94
W4.1. A papirok { ) 19 868 790 71,23 30 790 289 76,08
1/4.1.1. Kbtvények (& ) 9 816 890 36,18 22 B5B 664 66,72
2015/A HUF 282 460 329 008 1,18 312738 0,76
201518 HUF 1 168 000 1175 502 4,21 1190 864 2,90
2015/C HUF 877 900 963 460 3,45 938 141 2,29
2016/C HUF 3 169 860 576 188 2,07 3466 717 8,45
20171A HUF 33 255 163 872 0,59 374 798 0,92
2017iC HUF 217 931 0 0,00 2172 664 530
2018/A HUF 84 470 979 429 3,51 1038 081 2,53
2019/8 HUF 116 720 1122 436 4,02 1137 471 2,77
Pemék 2018/X EUR 8 781 000 2616 501 9,38 2772534 6,76
PEMAK 2016/Y EUR 8180 1225 285 4,30 2 588 177 6,31
Rephun 4 25/03/2018 usp 3 670000 0 0,00 084 346 2,40
Rephun 4,75 02/03/2015 usD 1720 000 386 679 1,39 455 195 1,11
Rephun 5,75 06/11/2018 EUR 840 000 278 552 1,00 309 347 0,76
Rephun §,75 22/11/2023 UsD § 880 000 0 0,00 2884992 7,03
Turkey Gbond 9 07/24/2024 TRY 18 000 000 0 0.00 2232 588 544
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Heszvén
ATV

aFt
2013.12.31. 2014. 12.31.
1/4.4.2. Kinostarjegyek (& ) 10 051 800 36,04 7 931635 19,34
D140108 HUF 0 3180277 11.44 0 0,00
D140305 HUF 0 2876121 10,31 0 0,00
D140430 HUF 0 1 056 526 3,79 a 0,00
D141015 HUF 2 928 876 10,50 0 0,00
D150114 HUF 1 100 000 0 0,00 1 099 503 2,68
D150121 HUF 00 000 a 0.00 B899 375 2,19
D150527 HUF 1 500 000 0 0.00 1491235 3,64
D151111 HUF 4 500 000 a 0,00 4 441 522 10,83
17/4.1.3. Egyéb Jegybankképes ép. (3 ) (] 0,00 0 0,00
11/4.1.4. KaIrsidl 4 Irok (8 ): ] 0,00 0 0.00
/4.2, Gazdilkoddl és egyéb hitelviszonyt mept. ép.: 1081 166 3,88 1606 667 4,11
1114.2.1. T&zsdére bevezetett (& ) 0 0,00 0 0,00
11/4.2.2. Kuifdldl kdtvények (8sszes): 1081 166 3,88 1 686 687 412
Maexim 5.5% 08/12/18 USD 1 000 000 227 319 0,82 279 441 0,68
Bnp 4.5 27/11/2016 HUF 850 000 853 846 3,06 884 173 2,16
Alteo 2017/l 6.5% 18/08/2017 HUF 300 00D 0 0,00 322 555 0,79
Alteo 2019/ 19/07/2018 HUF 280 000 ] 0,00 200 498 0,49
1)/4.2.3. Tézsdén kivilll (§ss2e5): 0 0,00 [ 0,00
1/4.3. Részvények (0sszes): 728 826 2,60 210 088 0,51
1/4.3.1. Tézsdére bevezetett (6 ) 806 830 217 210 088 0.51
MAGYAR TELEKOM HUF 0 22 691 0,08 4] 0,00
OTP HUF 55 464 366 1.66 210 088 0,51
RICHTER G. TORZS HUF 4] 118 773 042 0 0,00
1/4.3.2. Kaltbldl részvények (8sszes): 120 995 0,43 [ 0,00
Apple Compuler usb 4] 120 995 0,43 0 0,00
1/4.3.3. Tdzsdén kivill (& 1 0 0,00 0 0,00
1/4.4. Jelzéloglievelek (& ) 1 307 123 4,69 1336 867 3,26
1i4.4.1. Tézsdire b tott (& ) 1307 123 4,69 1336 867 3,28
FK15NF02 HUF 1295 150 1307 123 4,69 1 336 867 3,26
114.4.2. Tézsdén kivill (8sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.6. Befoktotés) Jegyek (b: 1 040 895 3,73 0 0,00
114.6.1, T&zsdére b tait (8 3] 1 040 895 3.73 a 0,00
Spx usD 0 470 816 1,69 a 0,00
Vanguard Europe UsD 0 469 211 1,68 0 0,00
Vectors usb 0 100 6868 0,36 o] 0,00
11/4.6.2. Tézsdén kivlll (8sszes): 0 0,00 Q 0,00
[ 4.6, Karpotiasi jegy (8sszes): 0 0,00 Q 0,00
1176, Aktlv Id6holi elhatirolésok (Ysszes): Q 0,00 21 626 0,06
- Jaré kamat 0 0,00 21 526 0,06
1118, Szé tatott dgyletak I killénbdzet 91 058 0,33 -373 288 0,91
Eszkéztk daszasan: 27 880 478 100,00 41 023 398 100,00
13. Cash flow alakulésa 2013-2014. években: adstok eFt-ban
2013. 2014.
I, Mdk&désl cash flow 276 717 -618 203
1. Targyévl eredmény (kapoll hozamok nélkul) -20 376 =360 719
2. ElszAmolt értékvesztés és visszalras 0 8]
4. Elszdmolt értékeiésl kldnbozet 387 902 718 528
5, Céitartalékképzés &s felhaszndlés kilénbdzete 0 0
7. Ertékpaplr befekiatések arékesitésének eredménye 0 0
8. Befekiolott oszkbz6k Allomanyvéltozdsa 0 0
9.1, Kévelelések valtozdea 563 -36 383
9.2. Ertékpaplrok értékelési kaionbozatének valt -211 037 -1 182 882
10, RovVId lejératy kdtetezeltsdgek dlloményvéltozasa 227 433 -228 188
12. Aktlv Iddbell elhatarolasok Aloményvéltozésa 9490 -21 526
13, Passzlv dbell elhatroldsok Alloményvéltozésa + 67 607 20 533
Szér it Ggylelek értékelési kilonbozelének valtozasa -176 865 464 354
. 68l tovékenységbsl szirmazé pénzeszkiz-viltozés -15 169 326 -7 959 506
17. Ertékpapirok beszerzése - -58 277 703 64 516 944
18. Ertékpapirok eladésa, bevaltésa + 40 378 744 55700713
19. Kapott hozamok + 739634 856 325
1. Pén2iigyl mGveletekbs) szdrmazé pénzeszkdz-viltozds 17 434 760 12118 442
20. Befektetési jegy kibocsétasa + 24 346 544 21003 238
22. Befektetési jegy visszavasariasa - 6011784 -8 886 797
23. Befektetésl Jegyek utdn fizetett hozamok - 0 0
B KBtk viltozasa 2 561 162 3 640 242
. i
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|. Pioneer Regatta Szarmaztatott Alap befektetési politikajanak leirasa

Az Alap a befektetési cél (a hazai pénzpiaci hozamok feletti tékendvekmény elérése
korlatozott kockazatvallalas mellett) elérése érdekében Gn. abszolGt hozam stratégiat
folytat. Ennek keretében az Alapkezelé a befektetések Osszetételét egy rendkivil
széles, t6bb eszkdzosztalyt és gyakorlatilag minden régiét magaba foglalé befektetési
palettarél alakithatja ki; a portfélioban a pénz- és kétvénypiaci eszkézékdn kivdl
részvénypiaci eszkdzok, arupiaci befektetések, devizak, valamint szarmaztatott
eszkdzok is lehetnek, regiondlis megkotések nélkil. Az abszolut hozam megkdzelités
jegyében a kockazatos pozicidk felvételére csak akkor kerill sor, ha az Alapkezel az
adott eszkdz(6k)tél rovid-, illetve kézéptavon a hazai pénzpiaci hozamokat érdemben
meghaladé teljesitményre szamit, figyelembe véve a felvallalt tébbletkockazatot.

Il. Mogottes piaci folyamatok attekintése

A 2014-es év is bovelkedett fordulatokban. Az év elsé felében viszonylag biztatéan
alakultak a globalis gazdasagi kilatasok. Ugy tiint, hogy a valsagbol valé kilabalés a vilag
nagyobb részében ,sinre kertlt”. A nyari hénapoktél kezdve azonban ismét gyllekezni
kezdtek a viharfelh6k: eleinte csak az orosz-ukran valsag &ltal leginkabb sujtott
Eurépabél érkeztek aggaszté jelzések, majd a vildg mas térségeiben is a lassulas jelei
kezdték felutni fejiket. Nagy kivételt jelentett az USA, ahol a makrogazdasagi
indikatorok szinte kivétel nélkiil egészséges képet tikroztek.
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Fogyaszt6i bizalmi indexek
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Az év nagy meglepetése volt, hogy az arupiacokon — kilénésen az olaj piacan — az év
masodik felében jelentés zuhanast lathattunk, ami az inflacios mutatok tovabbi esését
vetitette elére. A helyzet elsésorban a deflaci6 peremén tancolé Eurdpaban es
Japanban kezdett aggasztéva vaini, de még az egészséges ndvekedest mutatdé USA-val
kapcsolatban is egyre komolyabban mertil fel az inflacié ,alulldvésének” kockazata.

Arupiaci arfolyam-indexek
(2010.12.31. = 100%)
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Fogyaszt6i arindexek
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Mindez alaposan atrendezte a jegybankok viselkedésére vonatkozd varakozasokat. A
mennyiségi élénkités nagy bajnokanak tartott Bank of Japan (ahol oktéber végén tovabb
névelték a megcélzott pénzmennyiség-bovités Utemét) mellett a nyari hénapoktdl
kezdédéen az Eurépai Kézponti Bank (EKB) is egyre konkrétabb jelzéseket klldétt a
piacok felé, hogy akar jelentésebb eszkdzvasarlasi program elinditasara is készen
allnak. Bar a konkrétumokkal adés maradt az EKB, a piacok elhitték a hatarozott lazitasi
szandékot. A Fed ugyanakkor nem tantorodott el az elére felvazolt ,normalizalédasi”
alapforgatokényvtél: oktober végéig fokozatosan ledllitottdk az eszkdzvasarlasi
programot, ezen felll pedig folyamatosan azt sugalltak, hogy 2015 derekan megindulhat

a kamatemelési ciklus.
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A nyomott inflaciés kdrnyezet, a globalis konjunktira-indexek megbicsaklasa, valamint
az ezzel parhuzamosan erésddé monetaris lazitasi térekvések (elsésorban az EKB,
illetve a Bank of Japan részérél) azt eredményezték, hogy tovabb estek a fejlett piaci
kétvényhozamok. Még az USA-ban is, ahol a konjunkturalis kérilményekre igazan nem

lehetett panasz.
4,0

3,0

20

10

Fejlett piaci kétvényhozamok
(10 éves allampapirok, %)

—USA
—Németorszag
—Japan

2010.12.31
2011.03.31 1

2014.06.30
2014.09.30 -
2014.12.31 -

2014.03.31 1

2013.09.30
2013.12.31 4

2011.06.30 -
2011.09.30 4
2011.12.31 ¢
2012.03.31 1
2012.06.30 4
2012.09.30 -
2012.12.31 1
2013.03.31 -
2013.06.30 1

Forras: Bloomberg

Az EKB mennyiségi élénkitd programjanak beharangozasabdl leginkabb az Euro-6vezet
periféridja profitalt: a jegybanki kétvényvasarlasokban reménykedd befektetok UGjabb
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mélypontokra szoritottak le az élénkités reménybeli ,kedvezményezett” orszagainak
kétvényhozamait. Az év végén a gorég belpolitikai bizonytalanség fellangolasa is csak
lokalizalt korrekciét okozott.

Eurézdna "periféria” allamok 10 éves allamkétvény-hozamai (%)
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A fejl6dé piacok szempontjabdl is izgalmas évet tudhatunk magunk mégétt. Az év elején
még a kockazati étvagy atmeneti megcsappanasat lathattuk, majd az alacsony fejlett
piaci kamatszint és a fokoz6dé pénzbdség ismét a fejléd6d piaci devizak felé terelte a
befektetdket. Volt ugyanakkor néhany kivétel: a nemzetkdzi tdkepiaci elszigetelddés
arnyékaba kerl6 orosz eszkozdket példaul egyre inkabb kerilték a befektetok. A rubel
az év végén kozel allt a telies 6sszeomlashoz, ami a kbézép- és kelet-eurdpai térség
devizainak teljesitményén is valamelyest érz6dott.

ben

Az EMEA térsé

¥ =

devizainak alakulasa 2014-ben az euréval szem
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Forrés: Bloomberg

A forint arfolyamaban is megjelentek ezek az ingadozasok. Az év elején a fejlédd piaci
bizonytalansag, majd a nyari hénapokban és az év végén a kelet-eurdpai katonai és
piaci fesziltségek okoztak gyengiilést. A forintpiaci mozgasokban a belfdldi tényezok is
szerephez jutottak, leginkabb a devizahitelek ,elszamolasa” miatt fellépé konverziods
igények miatt. Osszel ugyanis a kereskedelmi bankok — miutan ismertté valt a varhaté
veszteségek nagysagrendje - csokkenteni kivantdk a deviza-alap( finanszirozasukat,
ami devizakeresletet generalt (forint ellenében). Miutdn az MNB szeptember masodik
felében bejelentette, hogy a levaltashoz szikséges devizat a jegybanki tartalékbol
biztositja a bankok szamara, a devizapiacon gyors fordulat kévetkezett.

EURHUF arfolyam
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Forras: Bloomberg

A fejlédé kotvénypiacokon az év eleji 6vatossag utan ismét a hozamvadaszat lett az ar:
a kockazatosabb kotvényeken megmaradt hozamfelarak felértékelédtek az erbsen
kamatinséges iddszakban. Ennek a folyamatnak az egyik kdvetkezménye, hogy a
tavaszi honapoktél a fejiédd piaci kétvényalapokba tovabbi friss pénz érkezett a
befektetoktél, egészen az év végi bizonytalansagig (rubel-valsag).
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A dedikalt fejlédé piaci kétvényalapokba iranyulé célzé tékearamlas
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A fejlédd kotvénypiacok kéziil a kbozép-eurdpai térség kitlintetett 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 koétvényvasarlasi
programja is erés tamogatast nyGjtott a régié kotvénypiacainak, hiszen a befektet6k
egyfajta ,kiterjesztett perifériaként” tekintettek erre az évezetre. Ennek készénhetben a
térség tébb orszagaban — koéztlk Lengyelorszagban és Magyarorszagon is - Ujabb
térténelmi mélységekbe csokkentek a kétvényhozamok.

Helyi devizas hosszu kdtvényhozamok
(10 éves, helyi devizaban denominait allampapirok, %)
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Inflaciés alapmutaték (év/év véltozas, %)
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A globalis dezinflaciés hatdsok miatt Magyarorszagon is nétt az inflaciés ,alulloves”
valoszintisége. Az MNB Monetéris Tanacsa a nyar kozepéig toretlendl folytatta a kozel 2
éves kamatcsokkentési sorozatot, amit egy 20 bazispontos vagassal ,koronaztak meg”.
A kommunikacio ezt kbvetden lezartnak tekintette a monetaris lazitast, azutan is, hogy
az év utolsd honapjaiban — a beszakadé olajar lattan — a vilag szamos jegybankjahoz
hasonl6an az MNB esetében is a tovabbi lazitas lehetdségét taglaltak az elemzok.

A magyar jegybanki alapkamat alakulasa (%)
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A hazai kétvénypiacon a kilféldi befektetdk aktivitasa visszafogott volt az év soran: a
nagyobb szereplék a lejardé kotvényeket megujitottak, igy a kezukben lévé hazai
kétvényallomany viszonylag stabilan alakult 2014-ben.
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Kiilfé1di befektetok forintkdtvény-dlloméanya (Mrd Ft)
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Forras: AKK

A hazai kétvényhozamok 6sszességében minden lejaraton jelentésen cstkkentek az év
soran. A hozamgérbe révid végén a jegybanki kamatcstkkentéseken és a forintpiaci
kilengéseken tal a jegybank aprilis végén bejelentett intézkedéscsomagja is
befolyasolta. Az un. ,6nfinanszirozasi koncepcié” keretében az MNB arra 0szténézte a
kereskedelmi bankokat, hogy a 2 hetes kétvényallomanyuk egy részét allamkdtvényekre
cseréljék, az alapkezel6ket és a kiilféldi bankokat pedig ,kiszoritottak™ a nyartél betétté
alakitott 2 hetes jegybanki instrumentumbdél. Ezzel hatalmas pénz mozdult meg a révid
allampapirok felé, amit csak részben tudott felszivni az AKK megemelkedd forintpiaci
kinalata. A rendszerben ragadt folos likviditas miatt a roévid hozamok a
kamatcsdkkentési ciklus lezarasat kbvetéen is az iranyad6 jegybanki kamatszint ala
szorultak.

A hosszabb kétvényhozamok esetében a nemzetkézi hangulatnak volt meghatarozé
szerepe, de a jegybanki intézkedéscsomag hatasa ide is begyiirizétt. A banki ,f6l6s”
likviditds egy részét ugyanis 3-5 éves allamkotvények felé terelte az MNB, amit
kedvezményes fedezeti lehetGség megteremtésével tettek vonzéva. Az altalanos
kétvénypiaci jokedv csak rovid idészakokra tort meg: az év elején a fejlédd piacoktol
valé elfordulas, a nyar kézepén pedig a kelet-eurdpai krizis elfajulasatdl valé félelem,
majd decemberben a rubel ,elszallasa” okozott &atmeneti hozamemelkedest. A
korrekciék azonban nem tudtdk megtérni a hozamcsodkkenési trendet. az év vegére
tjabb térténelmi mélypontokra estek a hazai hosszu kétvenyhozamok.
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Allampapirpiaci referenciahozamok (%)
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Osszességében a 2014-es évben ismét kivaléan teljesitettek a hazai kotvenyek,
kuléndsen a hosszabb futamidejii papirok. Az éven tuli kbtvényeket lefedé MAX index a
kivalo év végi hajraval ismét kétszamjegy(, 12,58%-os emelkedést tudott felmutatni, mig
az éven beluli allampapirokat reprezentalo RMAX index 3,31%-kal nétt az év soran. A
szinte a teljes forintkétvény-piacot lefedd MAX Composite Index 10,83%-kal gyarapodott
2014-ben.
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| Eventdli | Even beldli ’ MAX
futamidék |  futamidék Composite
| (MAX-index) (RMAX-index) | Index
2014 |. negyedév ! 1,56% ~ 0,88% | 1,33%
2014 1l. negyedév 6,34% 1,03% |  5,38%
2014 Ill. negyedév 0,40% 0,90% |  047%
2014 V. negyedév 3,83% 0,45% l -~ 3,30%
2014 teljes év | 12,58% 331% | 10,83%

Hazai és regionalis részvények

2014 soran a magyar részvények O0sszességében veszitettek az értékikbdl, hiszen a
BUX index értéke 10,4%-ot csokkent. A magyar papirok kedvezétlen teljesitménye
mogott szamos hazai és nemzetkdzi esemény is all.

Az els6 negyedévben a fejlod6 piaci és torok kockazatok emelkedésével, valamint a
FED tapering folytatodasaval Magyarorszag is célkeresztbe kerilt, majd a Krim
elszakadasa és Oroszorszaghoz csatlakozasa névelte tovabb a régids kockazatokat.

A masodik negyedév sordn a kedvezé6 nemzetkdzi hangulatnak, az orosz-ukran
kockazatok folyamatos kidrazodasanak és a  varakozasokat meghaladd
gyorsjelentéseknek készénhetéen a BUX emelkedni tudott.

A BUX index a harmadik negyedév soran ismét esett. Az orosz-ukran konfliktus ismételt
kielezb6dése, a portugdl bankcsdd és a kedvezétlen eurépai makro adatok artottak
legtébbet a nemzetkézi tényezoék kozil, de a hazai devizahiteles mentécsomag
formalédasa sem segitette a hangulat javulasat.

A negyedik negyedév is igen nehéznek bizonyult, komoly volatilitds volt a piacokon. A
negyedév a kedvezltlen europai makro adatokkal és az elmaradé EKB lazitd
intézkedésekkel indult. A negyedév soran azonban az EKB kamatot vagott és
megkezdte a kotvényvasarlasi programjat, amit a varakozasokon fellli amerikai makro
adatok is tdmogattak, igy kedvezé hangulat kezdett kialakulni a hazai részvények
esetében is. Végul a decemberi orosz deviza és részvénypiaci turbulencia boritotta fel a
kedvez6 hangulatot.

A blue chip papirok kozott a MOL teljesitett a legrosszabbul, ami a horvat kormany
részérdl érkez6 tdmadasok mellett t6bb nagytulajdonos ismételt kiszallasanak a vart
kurdisztani kitermelési mennyiségek csokkenésének kdszénhet6. A MOL idei
arfolyamaakulasaba tovabbi kockazatokat a folyamatosan csékkend 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 konfliktusbél
adodd gyengulé rubelnek és az oroszokkal szembeni nemzetkézi szankcioknak a
kévetkezménye. A vallalat értékesitésének jelentds részét a volt FAK régi6 adja,
raadasul a vallalat nem fedezte a devizakockazatat, igy a gyengulé rubel miatt az ott
elért marzsai is jelentésen beszlkiltek. Az (] piacai, a dél-amerikai €s a kinai egyel6re
nem teljesitenek jol és tovabbra is jelentések a marketing és a K+F kiadasai, igy idén
Osszességében 19%-ot esett a részvény.

Az OTP a devizahiteles csomag és az emelked6 régios kockazatok miatt 7%-ot esett
2014-ben, azonban szamos egyéb leanyvallalat kedvezé teljesitményt mutatott, igy az

12



Pioneer Regatta Szérmaztatott Alap Uzleti jelentés — 2014.

OTP viszonylag oics6n meguszta az idei kedvezbtlen évet.

A Magyar Telekom 7,6%-ot emelkedett idén, ami a névekvé magyar gazdasag miatt
kedvezébben alakulé bevételeinek kdszdnhetd. Az évben lezarultak a korabban komoly
kockazatokat jelentd frekvencia aukcidok, amik végil nagyjabdl a varakozasoknak
megfeleléen alakultak.

Magyar részvények 2014. évi teljesitményei
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A régids részvényeket is kedvezétientl érintették a régios, orosz és ukran kockazatok,
kilénésen 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 erésitette a cseh és a horvat telekom vallalat is.
A horvat telekom vallalat a kedvezétlen gazdasagi folyamatoknak és a folyamatosan
csbkkend bevételeinek készonhette az arfolyam esést, mig a cseh telekom cég
esetében az U] stratégiai tobbségi tulajdonos osztalék politikaja és a telekom vallalattol
felvett hitelei hordoznak kockazatokat. A lengyel KGHM esésének a csékkend réz ara az
oka.

A kedvezden teljesité cégek a defenzivebb, kedvezé cash flow-val rendelkez6 iparagak
kozll kerultek ki. A két magasan felillteljesité papir volt a cseh (CEZ) és a lengyel (PGE)
kézm( vallalat, de a lengyel (PZU) és az osztrak (Vienna Insurance) biztositd
tarsasagok arfolyama is emelkedett. Az év nyertese a lengyel olajfinomité és kereskedé
vallalat a PKN volt, amit a cstkkend olajarak mellett folyamatosan tagulé marzsoknak
kdszonhetett.
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CETOP20 indextagok 2014. évi teljesitménye (HUF)
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Nemzetkozi deviza- és részvénypiacok

A forint 2014-ben jelentés mértékben gyengult a dollarral szemben, de az eurdval é€s a
régiés devizakkal szemben is gyengllést mutatott. A dollarral szembeni gyengiilés
legfébb oka a FED szigorodé politikdjabdl adédéan az eurdval, de lényegében minden
devizaval szembeni doliar er6s6dés volt. Az eur6 és a régios devizak elleni gyengules az
év els6 felében folyamatosan lazito MNB kovetkezménye, de a régidés kockazatok
emelkedése sem segitette a forintot az euréval szemben 2014 soran.

Egyes devizak forinttal szembeni arfolyamvaltozasa

Devizak 2013.12.31 2014.12.31 valtozas

usD 215,6 261,4 21,25%
EUR 2972 316,3 6.42%
GBP 2425 263,0 8,43%
71,5 73,8 3,22%

10,9 1.4 4,93%

204,9 218,1 6,45%

2425 263,0 8.43%

A fejlett részvények 2014-ben volatilis idészakot éltek at, ami leginkabb az orosz
kockazatoknak tudhaté be. Az amerikai vezet6 tézsdeindexek ezen kockazatoktol tavol
helyezkednek el, valamint a kedvezé makrogazdasdagi teljesitménynek és ezaltal a
vallalati profitok varakozasokat meghaladé névekedésének készénhetéen szép akar két
szamjegyli emelkedést is elértek. Az eurdpai részvények ettdl kedvezétlenebb évet
zartak, a jelentés hullamvoigyeket (marcius, augusztus,oktober és december) kévetben
mindig emelkedni tudtak, az év végén pedig mar az EKB lazit6 intézkedései is segitették
6ket, azonban 6sszességében a DAX csupan 2,7%-ot emelkedett, a Eurostoxx 50 pedig
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1,2%-ot. A japan részvények a BoJ Ujabb lazito csomagjanak koszénhetéen magas
volatilitas mellett ugyan, de emelkedni tudtak, tsszességében 7,1%-ot. A cs6kkend
nyersanyag arak miatt a jelentés banyaszattal és kitermeléssel foglalkoz6 feltérekvd
gazdasagok részvényei rosszul teljesitettek az idén. A nyersanyagimportor és 2013-ban
a tapering miatt megborult gazdasagok tézsdéi voltak a fejléd6 piacokon a nyertesek,
gy 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 18484 2058,9 11,39%
Nasdagq 4176,6 4736,1 13,40%
Russel 2000 1163,6 1204,7 3,53%
Eurostoxx 50 3109,0 3146,4 1,20%
DAX 9552,2 98056 2,65%
FTSE 100 6749,1 6566,1 -2,71%
Nikkei 16291,3 17450,8 7,12%
Hang Seng 233084 236050 1,28%
Bovespa 51507,2 50007.4 -2,91%

Fébb nemzetk&zi részvénypiacok teljesitménye (k6zds devizaban - EUR)

Indexek 2013.12.31 2014.12.31 valtozas
S&P 500 1340,5 17016 26,94%
Nasdagq 3028,9 3914,1 29,22%
Russel 2000 843,9 995,6 17,98%
Eurostoxx 50 3109,0 3146,4 1,20%
9552,2 98056 2,65%
8108,3 8455,1  4,28%

112,3 120,2° 6,96%
Hang Seng 2179,9 2515,9 15,42%
Bovespa 15811,9 15536,0 -1,75%
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