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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A Pioneer IDEA Alap befektetbinek

Vélemény

Elvégeztik a Pioneer IDEA Alap (az ,,Alap™) 2016. évi éves jelentésének I-XIV. pontjaiban talalhatd
szamviteli informécidinak (a ,,szamviteli informacidk™) kényvvizsgalatat.

Véleményiink szerint az Alap mellékelt 2016. december 31-ével végzdd6 iizleti évre vonatkozd éves
jelentésében kozolt szamviteli informaciok minden lényeges szempontbdl a Magyarorszagon hatalyos, a
szamvitelrdl sz6lé 2000. évi C. toérvénnyel (a ,,szamviteli torvény”), valamint a kollektiv befektetési
formakrél és kezel6ikrdl, valamint egyes pénziigyi targyu torvények mddositasardl szolé 2014. évi XV
torvénnyel Osszhangban keriiltek Osszedllitisra. Az éves jelentésben kozolt szdmviteli informacidokban
szerepld eszkozok és kotelezettségek leltarral alatamasztottak. Az éves jelentésben kozolt szamviteli
informacidkban bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezeldje altal adott értekelés alapjan keriiltek
elszdmolasra.

A vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal Osszhangban és a
konyvvizsgalatra vonatkozd — Magyarorszagon hatalyos — térvények és egyéb jogszabalyok alapjan
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennalld felelosségiink b6évebb leirdsat jelentésiink ,,4
konyvvizsgalo éves jelentésben kozolt szamviteli informdciok konyvvizsgdlataért valo felelGssége” szakasza
tartalmazza.

Az éves jelentésben koz6lt szamviteli informacidk altalunk végzett kényvvizsgalatira vonatkozd,

- Magyarorszagon hatalyos etikai kovetelményeknek megfelelve, fiiggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak
kezel6jétdl, a Pioneer Befektetési Alapkezeld Zrt.-t8l, és ugyanezen etikai kvetelményekkel 5sszhangban
eleget tettiink egyéb etikai feleldsségeinknek is.

[

Meggybzbdésiink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot
nyujt véleményiinkh6z.

Figyelemfelhivds

Felhivjuk a figyelmet az éves jelentés X. pontjara, amelyben bemutatisra keriilt, hogy az Alap
vonatkozésdban nem teljesiil a fordulénapon érvényben 1évo kezelési szabalyzata 14. pontjaban foglalt azon
limit, mely szerint az Alap eszkdzeinek minimum 20%-at hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokban,
illetve eszkozeinek maximum 40%-at latraszolo és lekotott betétben tartja. Véleményiink nem mindsitett
ennek a kérdésnek a vonatkozasaban.



Egyéb informaciok

Az egyéb informicidk az éves jelentésben foglalt nem szédmviteli informdciokbdl allnak, de nem
tartalmazzak az éves jelentésben talalhat6 szamviteli informaciokat és az azokra vonatkozo6 kényvvizsgaloi
jelentésiinket. A Pioneer Befektetési Alapkezeld Zrt. ligyvezetése (a ,,vezetés”) felelds az egyéb -
informéciok elkészitéséért. Az éves jelentésben kozolt szamviteli informécidkra a jelentésiink ,,Vélemény”
szakaszaban adott véleményiink nem vonatkozik az egyéb informacidkra, és az egyéb informacidkra

vonatkozdan nem bocsatunk ki semmilyen formaja bizonyossagot nyuijtd kovetkeztetést.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk altalunk végzett konyvvizsgalataval kapcsolatban a mi
feleldsségiink az egyéb informacidk atolvasasa és ennek sordn annak mérlegelése, hogy az éves jelentésben
foglalt egyéb informacidk Iényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben kdzolt szamviteli
informacidknak vagy a konyvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként ugy tlinik-e, hogy
azok lényeges hibas allitast tartalmaznak. Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kovetkeztetésre jutunk,
hogy az egyéb informéciok lényeges hib4s allitast tartalmaznak, kotelességiink ezt a tényt jelenteni. Ebben
a tekintetben nincs jelentenivalonk.

A vezetés és az iranyitissal megbizott személyek felelossége az éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciokért

A vezetés felelds az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidknak a kollektiv befektetési formakroél és
kezel6ikrdl, valamint egyes pénziigyi targyu torvények mddositasardl szol6 2014. évi X VI torvénnyel és a
szamviteli torvénnyel Osszhangban torténd elkészitéséért, kiilonds tekintettel az eszk6z6k és
kotelezettségek leltarral vald alatamasztisaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezeldje altal megadott
értékelése alapjan torténd elszamolasaért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés
sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbol, akar hibabdl eredd 1ényeges hibas allitastol

mentes éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk elkészitése.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felelés azért, hogy felmérje
az Alapnak a vallalkozas folytatasara vald képességét és az adott helyzetnek megfeleléen kozzétegye a
véllalkozas folytatdsaval kapcsolatos informacidkat, valamint a vezetés felel a vallalkozas folytatasanak
elvén alapuld szamvitel éves jelentésben vald alkalmazisaért, azt az esetet kivéve, ha a vezetésnek
szandékaban all megsziintetni az Alapot vagy besziintetni az lizletszer(i tevékenységet, vagy amikor ezen
kiviil nem all el6tte més realis lehetoség.

Az iranyitassal megbizott személyek feleldsek az Alap pénziigyi beszamolasi folyamatanak feliigyeletéért.
A konyvvizsgalo éves jelen}ésben ko6zilt szamviteli informaciok kdnyvvizsgalataért valé felelssége

A konyvvizsgalat soran célunk kelld bizonyossdgot szerezni arrdl, hogy az éves jelentésben kozolt
szamviteli informaciok egésze nem tartalmaz akar csalasbdl, akar hibabol eredd 1ényeges hibas. allitast,
valamint az, hogy ennek alapjan a véleményiinket tartalmazé fiiggetlen konyvvizsgaldi jelentést bocsassunk
ki. A kell6 bizonyossdg magas foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokkal 0sszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja az egyébként létezo
1ényeges hibas allitast. A hibas allitasok eredhetnek csalasbdl vagy hibabol, és 1ényegesnek mindsiilnek, ha



ésszer(i lehet az a varakozés, hogy ezek dnmagukban vagy egyiittesen befolyasolhatjak a felhasznaldk adott
éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.

Egy, a Magyar Nemzeti Kényvvizsgalati Standardokkal $sszhangban elvégzésre keriil konyvvizsgalatnak
a részeként szakmai megitélést alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tartunk fenn a konyvvizsgalat
egésze soran. Emellett:

Azonositjuk és felmérjiik az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok akar csalasbol, akar
hibabol eredd lényeges hibas allitasainak kockazatait, az ezen kockazatok kezelésére alkalmas
konyvvizsgalati eljarasokat alakitunk ki és hajtunk végre, valamint véleményiink megalapozaséhoz
elegendd és megfeleld konyvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csalasbdl eredd lényeges hibés
allitas fel nem tarasanak kockéazata nagyobb, mint a hibabdl ered6é, mivel a csalas magéban foglalhat
Osszejatszast, hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a bels6 kontroll
feliilirasat;

Megismerjiik a konyvvizsgélat szempontjabol relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy olyan
konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott megfeleldek, de
nem azért, hogy a belsé kontroll hatékonysagara vonatkozéan véleményt nyilvanitsunk.

Ertékeljitk a vezetés 4ltal alkalmazott szamviteli politika megfelel6ségét és a vezetés 4ltal készitett
szamviteli becslések és kapcsolddd kozzétételek ésszeriiségét.

Kovetkeztetést vonunk le arrdl, hogy helyénvald-e a vezetés részérél a véllalkozas folytatdsdnak
elvén alapulé szdmvitel alkalmazasa, valamint a megszerzett kényvvizsgalati bizonyiték alapjin
arrdl, hogy fennall-e lényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban,
amelyek jelentds kétséget vethetnek fel az Alap véllalkozas folytatisara valo képességét illeten.
Amennyiben azt a kovetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansag 4ll fenn, fiiggetlen
konyvvizsgaldi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves jelentésben kozdlt szamviteli
informaciokban 1évé kapcsolodd kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem
megfeleléek, mindsiteniink kell véleményiinket. Kovetkeztetéseink a fliggetlen konyvvizsgdloi
jelentéstink datumaig megszerzett konyvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. J6v6beli események vagy
feltételek azonban okozhatjik azt, hogy az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

Megvizsgaljuk az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciokat, kiilonds tekintettel az éves
jelentésben bemutatott eszkdzok és kotelezettségek id6szak végi leltarara, valamint az adott
id6szakban elszdmolt kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben kozoit
szamviteli informécidk minden lényeges szempontbdl a kollektiv befektetési formakrol és
kezeloikrdl, valamint egyes pénziigyi targyn torvények modositasardl szold 2014. évi XVIL
torvénnyel dsszhangban keriiltek-e 9sszeallitasra.

Kommunikaljuk az irdnyitassal megbizott személyek felé — egyéb kérdések mellett — a kdnyvvizsgalat
tervezett hatokorét és litemezését, a konyvvizsgalat jelentds megallapitasait, beleértve a belsd kontrollnak
a konyvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentds hianyossagait is.

Budapest, 2017. aprilis 25.
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Molnar Gabor , Binder Szilvia
Deloitte Konyvvizsgald és Tandcsado Kift : Kamarai tag kdnyvvizsgald
1068 Budapest Dozsa Gyorgy Gt 84/C. : Tagszam: 003801

Nyilvéantart4si szam: 000083
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A Pioneer Befektetési Alapkezel6 Zrt. (székhely: 1011 Budapest, F6 u. 14.lil.em, Cg. 01-10-
044149) jogszabalyi kdtelezettségének eleget téve a kollektiv befektetési formakrol és kezelbikrél,
valamint egyes pénziigyi targyu térvények médositasarél szolé 2014. évi XVI.térvény 131.§-a és
6. szamu melléklete rendelkezéseinek megfelelben az aldbbiakban tajékoztatia a Pioneer IDEA
Alap befektetesi jegyeinek tulajdonosait az Alap 2016. évi vagyoni és jovedelmi helyzetének
alakulasardl és miikddésének fébb paramétereird.

Pioneer IDEA Alap alapadatai

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

az Alap neve: Pioneer IDEA Alap

az Alap mulkdédési formaja: nyilvanos

az Alap fajtaja: nyiltvégl

az Alap elsédleges eszkézkategoriajanak tipusa: értékpapiralap

az Alap harmonizaciéja: ABAK iranyelv alapjan harmonizalt alap

az Alap futamideje: hatarozatlan

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

Az Alap altal kibocsatott befektetési jegysorozatok jellemzéi:
= A’sorozat
ISIN kédja: HUO000718093
Névértéke: 1 (egy),-Ft
= B’ sorozat
ISIN kédja: HU0O000718101
Névértéke: 1 (egy),-Ft
= _|” sorozat
ISIN kédja: HUO000718085
Névértéke: 1 (egy),-Ft

Az Alapot a Magyar Nemzeti Bank 2016. december 19-én kelt H-KE-111-712/2016 sz.
hatarozataval 1111-709 lajstromozasi szamon vette nyilvantartasba, az Alap indulasakor a
rendelkezésre all6 pénzeszkdz 2.225.633.503 forint volt.

2. Az Alap miikddésében részt vevo szolgaltatok

Alapkezeld: Pioneer Befektetési Alapkezeld Zrt. (székhely: 1011 Bp., Fé u. 14.)
Letétkezeld: UniCredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Bp., Szabadsag 5-6.)
Kdnyvvizsgald cég: Deloitte Kényvvizsgalé és Tanacsadd Kft. (székhely: 1068 Bp. Dézsa
Gyérgy ut 84/C.)

Forgalmazé:

* Unicredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Bp., Szabadsag 5-6.)



3. Altalanos megjegyzés a Pioneer IDEA Alap Eves jelentésében meghatarozott netté
eszkozeérték adataira vonatkozéan (a hivatalos netté eszkozértékek alapjan):

A szamvitelrél sz6l6 2000. évi C. torvény és a befektetési alapok éves beszamoldkészitési és a
kdényvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl szélé 215/2000 sz. kormanyrendelet szerint
készilt éves beszamoldban megjelentetett sajat téke nem egyezik a hivatalos nettd
eszkodzértékkel. Az eltérés legnagyobb részben abbdl szarmazik, hogy a nettd eszkozérték T-1
napos készlettel szamol, igy a 2016.12.31-i napra vonatkozé hivatalos netté eszkézértékben nem
szerepelnek az év utols6 napjan kététt Ggyletek, ellentétben az éves beszamoldval.

L Vagyonkimutatas

A befektetési alap eszkdzeinek és forrasainak 6sszetétele az id6szak elején és végén:

- ~ 2016.12.19 ‘ 2016.12.31
Nefté Netté
Kategéria Erték (HUF) | eszkozérték | Erték (HUF) : eszkdzérték
. e e - . P — % P v % -
ATRUHAZHATO ERTEKPAPIROK e 0 0,00%| 1040 585 012 45,92%
EGYEB ESZKOZOK B 0 0,00% 1 158 052 0,05%
BANKI EGYENLEGEK L 2225633503  100,00%| 1225827 472 54,10%
OSSZES ESZKOZ , 2225633503  100,00%| 2267570536,  100,07%
KOTELEZETTSEGEK - 0 000% -1678954  -0,07%
NETTO ESZKOZERTEK 2 225 633 503 100,00%]| 2265 891 582 100,00%
| Forgalomban Iévé befektetési jegyek szama
SAJAT BEFEKTETES| JEGYEK (db) [ ISINkéd T 2016.12.19 [ 2016.12.31
Pioneer IDEA Alap A sorozat HU0000710348 | 0o 42911171
Pioneer IDEA Alap B sorozat HU0000718101 |2 225633 503] 2 225633 503
1 8 Az egy befektetési jegyre esé netté eszkozérték Ft-ban
Egy befektetési jegyre es netté eszkézérték |  ISINkéd | 2016.12.19 | 2016.12.31
Pioneer Horizont 2030 Alap A sorozat ~ |HU0000710348 1,000000{ 0,998830
Pioneer Horizont 2030 Alap Komfort sorozat HUQ0000710413 - 0,998830
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A kollektiv befektetési formakrdl és kezelikrdl, valamint egyes pénziigyi targyt torvények
modositasarol sz6l6 2014. évi XVI.térvény 6. szamu melléklete IV. pontjaban felsorolt
kategoriak eszkdzeinek szazalékos részaranya az 6sszes eszk6zhoz képest:

Aranya az Osszes eszkdzho6z képest
2016.12.19 2016.12.31
T6zsdén hivatalosan jegyzett atrunazhat6 értékpapirok - 000% 45,89%
Més szabalyozott piacon forgalmazott atruhazhato értékpapiok ~ 0,00% B 0,00%
Kézelmultban forgalombahozott értékpapir ~000%  a480%
Egyéb atruhazhato értékpapirok o 7 ) ~ 0,00% ' ~0,00%
Hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok ' 000% -  16,63%

Az alap befektetési politikaja szerinti eszkbzmegoszlas az 6sszes eszk6zhdz képest:

2016.12.19 2016.12.31
Hitehiszonyt megtestesitd értékpapirok ~0,00% ~ 16,63%
Részvények o ~ 0,00% 16,01%
Repo megallapodasok o ~0,00% 0,00%
Kollektiv befektetési értékpapiok N ~ 0,00% - 1325%
Bankbetétek - L 100,00%!  54,06%
Mogottes alapokbol szarmazo dijvisszatérités ' R 0,00% " 0,00%
Szézmaztatotteszkézok " 000% " 0,05%
Osszesen eszkozok o C100,00% 1100,00%
V. Az alap eszkozeinek alakulasa a targyidészakban (adatok ezer Ft-ban) az éves
beszamol6 adatai alapjan:

A befektetési alap eszkdzeinek alakulasa a targyidészakban: 2016.12.19.-12.31
a) befektetésekbdl szarmaz6 jovedelem: . -2 653
b) egyéb bevétel: | § ) o 0
- c) kezelési kdlisegek (alapke;el?(ski‘dj): o -1026
d) a letétkezeld dijai: B -66
) &) egyéb dijak és adek: o ' : o T
i blzoményOSI du - 0
bankkéltség:] ’ -175
felugyeleti dij. - -20
o N egyéb kditség és raforditas: | o -1 287
) ] fnetto jovedelem: | | L 5227
Q) felosztott jdvedelem (fizetett hozam): _ 0
- ~ ] Ujra befektetett jovedelem: | -5 227
h) a tékeszamla valtozasa * | - 47729
i) a befektetések éﬁéknbvekedése rlletve értékcsoklgepése N 0
j) minden olyan egyéb vaitozas, amely hatast gyakorol a befektetési 0

alap eszkozeire és kotelezettségeire: (ilyen tételek nem voltak)

*“T6keszamla valtozasa alatt a kibocsatott és visszavasarolt befetetési jegyek ertékének kuldnbozetét ertjuk.



VL. Osszehasonlité tablazat az elmult iizleti évekrél (Ft)

Az Alap 2016 decemberében indult.

. "A'sorozat [ "Bsorozat
Datum  nettd eszk6zérték| arfolyam | nettd eszkdzérték | arfolyam
2016.12.31 42 860 965 0,998830 2223029512 0,998830
VIl.  Szarmaztatott ligyletek eredményre gyakorolt hatasa
e s Forward . - . Koétési | 2016/12/31-i
Nyitas datuma’ datum Miivelet Mennyiség Eszkéz arfolyam | érték (Ft)
2016.12.20| 2017.01.25 FX forward eladasi pozicié nyitasa 17 400 000,00 RUB/HUF 4,8210 1364 160
2016.12.22] 2017.01.27/FX forward eladasi pozicié nyitasa 280 000,00 EUR/HUF 310,45,  -206 108
VIll. A Dbefektetési alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok, valamint a

befektetési politika alakulasara hat6 fontosabb tényez6k bemutatasa

Az Alapkezelé mUkdédésében a 2016-0os év soran nem térténtek olyan jellegii jogi és mukodési
valtozasok, amelyek jelentésen befolyasoltak volna az Alapkezel6 tevékenységét, kiemelten a
kollektiv portféliokezelést.

A befektetési politika rovid attekintése a teljesség igénye nélkul:

Az Alap f6 célkitlizése, hogy hosszabb tavon a forint alapu révid allampapirokkal és
bankbetétekkel elérheté hozamot érdemben meghaladé tékendvekményt biztositson az
ugyfeleknek. A magasabb hozam elérése érdekében az Alapkezel6 egy un. dinamikus
eszkozallokacios stratégiat folytat. Ennek keretében az Alapkezelé a mindenkori gazdasagi és
piaci varakozasainak flggvényében kockazatos pozicidkat vallal fel. Ezzel parhuzamosan az
alapkezelé — a potencialis veszteségek korlatozasa érdekében - kilénbdzé kockazatkezelési
technikakat alkalmaz.

Az Alapkezeldnek a befektetések kialakitasa terén viszonylag tag mozgéastere van: a
kotvénypiacoktol (ideértve elsésorban az allampapirokat, véllalati kétvényeket és
jelzalogleveleket) a részvény- és arupiacokon keresztul a devizapiacokig szamos lehetéség kozil
valaszthatja ki kedvezé megtérilést igéré befektetéseket. Nincsenek elére meghatarozott fldrajzi
és szektorspecifikus célkitlizések, az Alapkezelé a mindenkori legjobb tudasa szerint alakithatja
ki a befektetések dsszetételét.

IX.  Javadalmazasi politika

A kollektiv befektetési formakrél és kezel6ikrél, valamint az egyes pénzigyi targyl térvények
modositasardl sz6l6 2014.évi XVI. térvény 33.§-a alapjan a Pioneer Befektetési Alapkezeld Zrt.
elkészitette Javadalmazasi politikajat. A Javadalmazasi politika elkészitése soran figyelembe vette
az ESMA (European Securities and Market Authority) vonatkozé iranymutatasait, amelyek alapjan
a koévetkez6 hatarozatokat hozta meg:

I. Az Alapkezel6 elvégezte a tarsasag és a kezelt alapok méretére, a belsé szervezetre, a
végzett tevékenységek jellegére, korére és sszetettségére vonatkozé értékelést és ennek
alapjan megallapitotta, hogy a tarsasag mérsékelt kockazati profillal rendelkezik.

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

1. eszkdzok formajaban nyujtott valtozo javadalmazas;
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2. visszatartas halasztas;
3. kockazatok utolagos beépitése valtozé javadalmazas esetén.
lll. Az Alapkezelb 2015 oktéberében helyi Javadalmazasi Bizottsagot hozott létre.
IV. A Javadalmazasi politikahoz kételezéen el6irt meghatarozott alkalmazotti kategériat a
kdvetkezbk szerint allapitotta meg (alapok kockazati profiljara tevékenységlk révén hatast
gyakorlé munkavallalok):

Vezérigazgato
Befektetési igazgatéd
Alapkezeldk
Kockazatkezelési igazgato
Compliance Officer
Back Office vezetd
Operacibs igazgatd
Intézményi sales vezetd
Marketing vezetd

Retail Sales vezetd
Wholesales vezetd

Az érvényben lévé jogszabalyok alapjan az Alapkezelének az éves jelentésben nyilvanossagra
kell hoznia az adott pénzugyi évre vonatkozéan az alkalmazottak régzitett és valtozo
javadalmazasanak teljes dsszegét az Alapkezel6 lgyvezet6i és azon munkavallaléi szerinti
bontasban, akik az alapok kockazati profiljara tevékenységiik révén hatast gyakorolhatnak .

Az Alapkezeld alkalmazottai a Pioneer IDEA Alaptdl nem részestilnek semmilyen juttatdsban, a
régzitett és valtozé javadalmazasuk kizarolag az Alapkezelétél szarmazik.

Az Alapkezeld alkalmazottainak rogzitett javadalmazasa (brutto bér) a 2016-o0s évre vonatkozéan
238.261.841 Ft volt, amely nem tartalmazza a bér utan fizetendé munkaltatéi jarulékokat.

Az lgazgatétanacs tagjainak és a Javadalmazasi politika szerint meghatarozott alkalmazottnak
mindsilé munkavallaldk régzitett javadalmazasa a kévetkezéképpen alakuit:

| . Bruttobér |
lgazgatésagtagial | 70312236
Meghatarozott alkalmazottak | 111849 267,

Az Alapkezeld alkalmazottainak valtoz6 javadalmazasa a 2016-0s évre vonatkozoan 76.180.298
Ft volt, amely nem tartalmazza a bér utan fizetendé munkaltatéi jarulékokat. A valtozo
javadalmazas 2017. marciusaban kerilt kifizetésre. Az igazgatdésag tagjainak 27.663.000 Ft, az
egyeb meghatarozott alkalmazottaknak 6sszesen kifizetett valtoz javadalmazas bruttd 6sszege
30.365.525 Ft volt.

A Pioneer csoport a kulcsfontossagu vezeték szamara hosszu tavl 6szténzé programot inditott.
A Pioneer Alapkezel6 Zrt-nél egy igazgatdsagi tag részesll a hosszu tavl 6szténzé juttatasbol,
amely az el6z6 években elinditott programokbdl felhalmozédott elhatarolt 6sszege a 2016-0s év
eredményét dsszességében 71.157.327 Ft-ban érintette, amely a jarulékot is tartalmazza.

A valtoz6 javadalmazas dsszege teljesitményhez kotott. Az Alapkezeld nem alkalmaz garantalt
valtozé javadalmazast. A teljesitmény méréséhez az Alapkezelénél (igynevezett ,score card
rendszer” mlkédik, amelyben az adott munkavallalé munkakéréhez kapcsol6dé mennyiségi és
mindségi feladatok szazalékos célstllyal meghatarozasra kerlilnek. A valtozé javadalmazas
altalaban 4-8 feladat teljesitésétél flugg, a célok egyesével minimum 10 és maximum 30%-os
sullyal szerepelnek a végleges valtoz6 jévedelem meghatarozasaban. Mindemellett a valtozé
javadalmazas felsé korlattal bir minden egyes munkavallald esetében. A kit(izétt feladatokat,
célokat az adott munkavalllalé kdzvetlen vezetbje és a vezérigazgato évente értékelik. A
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befektetéseket kezelé munkavallalék valtozé javadalmazasaban a kezelt portfoliok rovid és
hosszabb tavi teljesitménye egyarant szerepet jatszik. A kockdzatkezelést végzé munkavalallok
esetében a valtozé javadalmazashoz kitlizétt feladatok donté tébbségben a portfélidk
kockazatanak folyamatos méréséhez kapcsoloédnak.

X. Az Alap kockazatkezelésével kapcsolatos informaciok

Az Alapkezelé a kollektiv befektetési formakrél és kezelbikrél, valamint egyes pénzigyi targyu
torvények modositasardl szo6lé6 2014. évi XVLitdrvény 6. szamu melléklet X. pontjaban
megfogalmazott rendelkezéseinek megfeleléen az alabbiakrol tajekoztatja a Pioneer IDEA Alap
befektetési jegyeinek tulajdonosait:

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

Az Alap a befektetési jegyek visszavaltasahoz szikséges pénzligyi fedezet biztositasa céljabol
2016-ban még nem rendelkezett hitelkeretszerzédéssel.

c) Az Alap kockazati profilja és az alkalmazott kockazatkezelési modszerek

Az Alap kockazati profiljanak részletes leirasa megtalalhatd az Alap Tajékozatéjanak a 3.
pontjaban és a Kezelési Szabalyzat 26.pontjdban. A kockazati profil lényeges elemeinek
felsorolasa a teljesség igénye nélkul;

» Likviditasi kockazat:

» Bizonyos értékpapirok, egyéb befektetési eszk6zok likviditasa egy-egy piacon alacsony
lehet, azaz viszonylag nehéz rajuk vevét/eladét talalni. Ennek kévetkezménye, hogy az
eszkdzokbd! eladni kivant egyes értékpapirok értékesitése nehézségekbe (itkdzhet.
Szintén a fenti okokra vezethet6 vissza, hogy az atlagostél eltéré nagysagu befektetendé
vagy kivonandé téke is nagy arfolyam-ingadozasokat idézhet elé az értékpapirpiacon,
amely az el6z6 pontban leirtak szerint hatassal lehet az Alap nettd eszkézértékére. Egyes
befektetési eszkdzok likviditdsa bizonyos esetekben dramaian romolhat, ilyenkor a
pozicidk zarasa/nyitasa csak jelentds kereskedési koltségek és/vagy veszteségek aran
lehetséges.

» Partnerkockazat:

Az Alapkezelé meghatarozta azoknak az intézményeknek a kérét, amelynek az esetében
az adott intézmény altal kibocsatott atruhazhaté értékpapirokba vagy pénzpiaci
eszkdzokbe torténd befektetésekbdl, az adott intézménynél elhelyezett betétekbdl, és az
adott intézménnyel kotétt OTC szarmaztatott Ugyletekbdl eredd 6sszevont kockazati
kitettsége meghaladhatja a befektetési alap eszkdzeinek 20 szazalékat.

o OTP Bank Nyrt.

Raiffeisen Bank Zrt.

UniCredit Bank Hungary Zrt.

Citibank Europe Plc, Magyarorszagi Fidktelepe

ING Bank NV Magyarorszagi Fidktelepe

e Erste Bank Hungary Zrt.

Ebbél adédban, amennyiben az adott betéti partner vagy OTC partner nem teljesit, akkor

ez az Alap nettd eszkdzértékének a csdkkenését eredményezheti.

» Szarmaztatott Ugyletek kockazata:A szarmazékos uUgyletek jellegiiknél fogva sokkal
magasabb kockazatokat hordoznak magukban, mint a t6keattételt nem igényld befektetési
formak. Ezen kockazatok megfeleld befektetési technikakkal csdkkentheték, azonban
teljes mértékben ki nem zarhatok. A tékeattétellel vald kereskedés az adott Ugylet(ek)be
fektetett 6sszegnél is nagyobb mérték(i veszteséggel jarhat. Az Alap szamara a
szarmaztatott Ggyletek alkalmazasa megengedett mind fedezeti, célbdl, mind pedig a
befektetési célok megvaldsitasa érdekében.

8



* Devizaarfolyamok valtozasabol adédoé kockazat

A nemzetkdzi tOkepiacokon valé befektetések miatt az Alap egyes eszkdzei és azok
jovedelmei nem forintban, hanem devizaban kerllnek meghatarozasra, igy azoknak az
adott devizaban kifejezett, magyar forintra atszamitott értéke az adott forint/
devizaarfolyam ingadozasatél fliiggéen valtozhat. igy az Alap értékét és hozamat a forint/
devizaarfolyam valtozasa jelentésen befolyasolhatia. Az Alapkezel6 a mégéttes
befektetések tekintetében nem térekszik ezen kockazat folyamatos kikiszdbdlésére
(fedezésére).

Az alapokban l1évé eszkdzkategdridk megjeltlése:
» Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok

Bankbetétek

Repé megallapodasok

Részvények

Szarmaztatott eszkdzék

Kollektiv befektetési értékpapirok

Az Alapkezelé funkcionalisan és hierarchikusan elklloniti a kockazatkezelési funkcidkat és a
mUkodeési egységeket. Az Alapkezelé megfelelé kockazatkezelési rendszert miikddtet az egyes
alapok befektetési stratégiaja szempontjabdl relevans, valamint az egyes alapokkal kapcsolatban
ténylegesen vagy potencidlisan fennallé minden kockazat azonositasa, mérése és megfeleld
nyomon koévetése érdekében. Az Alapkezelé kell6 gyakorisaggal, de legaldbb évente
felllvizsgalja, és szllkség esetén kiigazitia a kockazatkezelési rendszereket. Az Alapkezeld
megfelelé es rendszeres atvilagitast végez az Alap nevében torténd befektetés esetén, az Alap

« sz

e

portfélidjara gyakorolt atfogd hatassal 6sszefiiggd kockazatok megfeleléen meghatarozhatok,
mérhetdk, kezelhetOk és folyamatosan nyomon kévethetk legyenek. Az Alapkezelé biztositja,
hogy az Alap kockéazati profilja megfeleljen az ABA méretének, portfolioszerkezetének, befektetési
strateégiainak és celkitlizéseinek. Az Alapkezeld meghatarozza az altala kezelt alapok esetében
alkalmazhaté tbkeattétel legnagyobb mértékét, valamint a biztositék vagy a tdkeattételi
megallapodas értelmében nyujtott kezesség vagy garancia Ujboli felnasznalasi joganak mértékeét.

Az Alapkezel6 az un. ex-ante tracking error mutatét hasznalja a kockazat mérésére, amely a
referenciahozamokhoz képest elért tobblethozam szérasat mutatia. Az Alap az Un.
Kockazat/Nyereség mutatd esetében az 1-7 kozotti értéket felvevd skalan 4-es értékelést kapott,
amely a hozamok valtozekonysaganak a kézepesnél magasabb kockazatat mutatja, tekintettel
arra, hogy az Alap kockazatos azsiai részvényalapokba fektet.

Az Alapnak nincs referenciahozama.

Az Alapkezel6 az Alap vonatkozasaban megfelel6 likviditaskezelési rendszert alkalmaz, és
eljarasokat fogadott el annak biztositasa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap likviditasi
kockazatat, és hogy az Alap befektetéseinek likviditasi profilja megfeleljen a kételezettségeinek.
Az Alapkezeld rendszeresen stresszteszteket végez mind rendes, mind rendkivili likviditasi
feltetelek mellett, ami lehetbévé teszi, hogy értékelje és nyomon kévesse az Alap likviditasi
kockazatat. Ennek az eredménye azt mutatja, hogy az Alap megfeleld likviditdssal rendelkezik.
Az id6szak végen Alap Liquidity Coverage hanyadosa (napokban kifejezve) az idészak végén nem
volt értelmezhetd, mivel az utolsé tiz napban nem volt visszavaltas.

Az alap atlagos visszavaltasa 0O forint volt, mig a stressz teszt eredményeként 113.294.579,10
forint lett forint lett. Ezen szélsGséges korllmények kozott is megfelelé értéket mutat az Alap
likviditasaval kapcsolatban, a Liquidity Coverage hanyados 15,77 volt.

A Pioneer IDEA Alap a Kezelési Szabalyzata 14. pontjdban foglalt kévetkezé limiteknek -
nevezetesen, hogy az Alap eszkdzeinek minimum 20%-at hitelviszonyt megtestesité
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értékpapirokba, illetve eszkdzeinek maximum 40%-at latraszéléd és lekotott betétben tartja — a
decemberi nyilvantartasba vételét (december 19-ét) kovetd idészakban nem felelt meg. Ennek
oka, hogy az alap az indulast kdévetd id6szakban a befekteték altal rendelkezésére bocsatott
pénzeszkdzok befektetését nem mechanikusan, hanem - az lgyfelek érdekeit maximalisan szem
elétt tartva - a piaci helyzethez igazodva fokozatosan hajtotta végre a koétvény- és
részvénypiacokon. A hitelviszonyt megtestesité értékpapirokra vonatkozé minimum 20%-os
vallalas a januar 4-ére szamitott eszkdzértéktdl kezdddben teljeslt, mig a tovabbi befektetések
hatasara pedig a latraszélo és lek6tétt bankbetétek 6sszesitett stlya is 40% ala csékkent a januér
6-ra szamitott eszkézértékben

XI. Tdékeattétellel kapcsolatos tajékoztatas

Az Alap - szarmaztatott Ugyletek figyelembevételével szamitott - teljes nettdsitott kockazati
kitettsége nem haladhatja meg az aldbbiak szerint megallapitott korlatok egyikét sem:

e az alap netté eszkbzértékének a kétszeresét,

» az alap egyes eszkdzeiben meglévd nettdsitott kockazati kitettsége nem haladhatja meg a
78/2014 sz. Kormanyrendeletben vagy a Kezelési szabalyzataban az adott eszkézre
megallapitott befektetési korlatokat.

A teljes nettositott kockazati kitettségen a befektetési alap egyes eszkézeiben meglévé nettésitott
kockazati kitettségek abszolut értékeinek dsszegét kell érteni. A befektetési alapnak az egyes
eszkdzékben meglévd nettdsitott kockazati kitettségét az adott eszkdz aktualis értékének, tovabba
az ugyanezen az eszkdz6n alapuld szarmaztatott Ugyletekben meglévé kitettségek értékének
egybeszamitasaval kell megallapitani, Ugy hogy az ellentétes iranyl Ugyletekben lévd
kitettségeket egymassal szemben nettésitani kell. Az alap teljes nettositott kockazati kitettségére
vonatkozd limitnek valé megfelelés szempontjab6l az alap eszkézeiben meglévd
devizakockazatok fedezése céljabdl kététt szarmaztatott igyleteket figyelmen kiviil lehet hagyni.

Az Alap nevében alkalmazhaté tékeattétel mértékében bekbvetkezé valtozasok:

A szarmaztatott Ggyletek figyelembevételével szamitott, a befektetési eszk6zékben meglévé nettd
Osszesitett kockazati kitettség 2016.12.31-én 100% volt.

A biztositék vagy a tkeattételi megallapodas értelmében nyujtott garanciak Ujbdli felhasznalasi
joga: Az Alap szarmaztatott Ugyleteihez 2016-ben nem kerilt sor biztositék illetve
garancia nyujtasara.

Az Alap altal alkalmazott tdkeattétel teljes dsszege.
2016.12.31-én az Alap nem rendelkezett tékeattétellel.

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

Az Alap alapkezelési dijat fizet a Pioneer Alapkezel6 Zrt.-nek.
A Pioneer IDEA Alap ,A” sorozatanak és ,B” sorozatanak kezelési dija 2016-ban egyarant 1,4%
volt. Az Alapkezelési dij kdzvetitett szolgaltatasként mar tartalmazza az alabbiakban felsorolt
szolgaltatasok dijat:
o Az Alap kényvelési dijat
o Befektetési Alap és az altala kibocsatott befektetési jegyekhez kapcsoldédé marketing
tevékenyseég dijat, befektetdk tajékoztatasahoz kapcsolddd koltségeket
e A befektetési jegyek nyilvanos forgalomba hozatalanak és folyamatos forgalmazasanak
koltségeit.

A Pioneer Alapkezel6 Zrt. 2016-ban az Alap forgalmazdinak 6sszesen 22.259.026 Ft 6sszeget
fizetett ki, illetve hatarolt el a kényveiben.
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Xlll. Az értékpapir-finanszirozasi ligyletekre és a teljeshozam-csereligyletekre vonatkozé
tajékoztatas

Az értékpapir-finanszirozasi Ugyletek és az Ujrafelhasznalas atlathatésagardl, valamint a
648/2012/EU rendelet médositasaré sz6lo6 az Eurépai Parlament és a Tanacs 2015. november
25-i (EU) 2015/2365. szamu rendelete alapjan az Alapkezeld koteles tajékoztatast nydjtani az Alap
rendelet hatalya ala tartozé Uigyleteirél annak mellékletének ,A” részében felsorolt bontasban.
Az Alap az adott targyévben nem kotott az alabbiakban felsorolt, a hivatkozott rendelet
hatalya ala tartozé értékpapir-finanszirozasi ligyleteket:

a) repolgylet;

b) ertékpapir vagy aru kdlcsénbe adasa, valamint értékpapir vagy aru kélcsénbe vétele:

c) vétel-eladas Ugylet vagy eladas-visszavasarlas tigylet;

d) ertékpapirugylethez kapcsolddé hitel;

Ennek megfeleléen a rendelet mellékletében kért tajékoztatd adatok (kiemelten: globalis adatok,
koncentracidra vonatkozé adatok, &sszesitett Ugyleti adatok, biztositékok Ujrafelhasznalasara
vonatkozé adatok, teljeshozam-csereligyletek keretében kapott és adott biztositékok letéti
Orzésére vonatkozé adatok, az értékpapir-finanszirozasi Ugyletek és telieshozam-csereiigyletek
egyes tipusainak hozamara és kéltségeire vonatkozé adatok) nem keriilhetnek bemutatasra.
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XIV. Mérleg és Eredménykimutatas

PIONEER IDEA Alap

MERLEG: ESZKOZOK (oFt)

2016.12.19. 2016.12.31

A. Befoktotett oszkdz8k 0 )
I. Ertékpapirok 0 0
1. Ertékpapirok 0 0
2. Ertékpapirok értékelési killonbozete 0 0
2.1. értékelési klldnbdzet kamatokbdl, osztalékbol 0 0
2.2. egyéb értékelési kulonbozet 0 0
Il. Hosszu lejaratd bankbetétek 0 0
B. Forgdeszkézdk 2225634 2271 268
|. Kdvetelések 0 0
1. Kovetelésel 0 0
2. Kbvetelések értékvesztése 0 0
3.KUIfSIdi pénzértékre sz6l6 kdvetelések értékelési kilénbézete 0 0
4 Forintkdvetelések ériékelési killbnbdzete 0 0
Il. Ertékpapirok 0 1040 476
1. Ertékpapirok 0 1039 214
2, Ertékpapirok értékelési killonbozete 0 1262
2.1. értékelési killonbbzet kamatokbdl, osztalékbol 0 3 657
2.2. egyéb értékelési killonbdzet 0 -2 295
lll. Pénzeszkszok 2225634 1230792
1.Pénzeszk6z6k 2225634 1230792
2 Valuta,devizabetét értékelési kilonbbzete 0 0
C. Aktiv idébeli elhatarolasok 0 [
1. Aktividébeli elhatarolas 0 0
2. Aktividébeli elhatérolasok értékvesztése 0 0
D. Szarmaztatott Gigyletek értékelési kiilbnbdzete 0 11868
ESZKO2OK OSSZESEN: 2225634 2272 426
MERLEG: FORRASOK (oFt) -
E. Sajat téke 2225634 2 270 566
| Indul6 toke 2225 634 2273 506
1. Kibocsajtott befektetési jegyek névértéke 2225634 2273 506
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névériéke 0 0
Il TBkevaltozas (t8kendvekmény) ..« . Lobin oo ) . .2.950
1. Eladott és visszavasarolt befektetési jegyek értékkilénbozete 0 -143
2. Ertékelési kilonbozet tartaléka 0 2420
3. El6z6 évek{ek) eredménye 0 0
4. Uzeti év eredménye 0 -5 227
F. Céltartalékok 0 0
G. Kételezottségek [ 79
|. Hosszl lejaratd kotelezettségek 4 0
Il. R6vid lejarati kotelezettségek 0 79
l.LKilféIdi pénzértékre sz0I6 kotelez. értékelési kilbnbozete 0 0
H. Passziv idébeli elhatarolasok 0 1791
FORRASOK OSSZESEN: 2225634 2272 426
- ,,,,, 2016,

EREDMENYKIMUTATAS (oFt) 12.19-12.31.
\. Pénziigyi miiveletek bevételei -2 278
Il. _Pénzligyi mliveletek rafordtasai 375
lll. Egyéb bevételek [9]
V. MUlkodési koltségek 2534
V. Egyéb raforditasok 40
VI. Fizetett, fizetend® hozamok 0
VI. Targyévi eredmény -5 227

Pioneer Befektetési Alapkezel6 Zrt.
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PIONEER IDEA Alap

MERLEG: ESZKOZOK (eFt) 2016.12.19. 2016.12.31
A. Befektetett eszkdzbk 0 0
1. Ertékpapirok 0 0
1. Ertékpapirok 0 0
2. Ertékpapirok értékelési kilénbozete 0 0
2.1, értékelési killénbozet kamatokbdl, osztaiékbol 0 0
2.2. egyéb értékelési kilénbozet 0 0
I1. Hosszu lejaratd bankbetétek 0 0
B. Forgéeszkbzdk 2225 634 2271 268
I. Kévetelések 0 0
1. Kévetelések 0 0
2. Kbvetelések értékvesztése 0 0
3.Kiilfsidi pénzériékre sz0l6 kovetelések értékelési kiilénbdzete 0 0
4.Forintkévetelések értékelési kiiiénbdzete 0 0
II. Ertékpapirok 0 1040476
1. Ertékpapirok 0 1039 214
2, Ertékpapirok értékelési killbnbdzete 0 1262
2.1. értékelési kllonbozet kamatokbol, osztalékbbi 0 3 657
2.2, egyéb értékelési killsnbdzet 0 -2 295
1ll. Pénzeszkdzok 2225634 1230792
1.Pénzeszkdzok 2225634 1230792
2.Valuta,devizabetét értékelési klldnbozete 0 0
C. Aktiv id6beli elhatarolasok 0 Q
1. Aktiv id6beli elhatérolas 0 0
2, Aktiv id6beli ethatarolasok értékvesziése 0 0
D. Szadrmaztatott ligyletek értékelési killénbbzete 0 11568
ESZKOZOK OSSZESEN: 2225634 2272 426

MERLEG: FORRASOK {eFt)
E. Sajat t6ke 2225634 2270 556
1. Indul6 tdke 2225634 2273 506
1. Kibocséjtott befektetési jegyek névértéke 2225634 2 273 508
2. Visszavasdrolt befektetési jegyek névértéke 0 0
il. Tékevaltozas (t6kendvekmény) 0 -2 950
1. Eladott és visszavasarolt befektetési jegyek értékkilénbozete 0 -143
2. Ertékelési kilénbozet tartaléka 0 2 420
3. El6z6 évek(ek) eredménye 0 0
4, Uzleti év eredménye 0 -5227
F. Céltartalékok 0 0
G. Kotelezettségek 0 79
1. Hosszu lejarata kételezetiségek 0 0
1l. Rovid lejarati kotelezettségek 0 79
M1LKUIfSIdi pénzértékre s2016 kitelez. értékelési killonbbzete 0 0
H. Passziv id8bell elhatarolédsok 0 1791
FORRAS OK OSSZESEN: 2 225 634 2272 426
2016,

EREDMENYKIMUTATAS (eFt) 12.19-12.31.
|, Pénzlgyi miiveletek bevételei -2278
Il. Pénziigyi miveletek raforditasai 375
Ill. Egyéb bevételek 0
IV. Miikodési koltségek 2534
V. Egyéb raforditasok 40
VI . Fizetett, fizetend® hozamok 0
VI. Targyévi eredmény -5 227

BUDAPEST, 2017. méarcius 17.
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Kiegészité melléklet

1. Az alap bemutatasa:

A PIONEER IDEA Alapot (tovabbiakban az 'Alap') 2016.10.05-én vette nyilvantartasba a 1111-709 lajstromozasi szdmon az MNB,

A befektetési jegyek kibocsatéja nevében eljaré jogi személy és az alapkezelSi tevékenység végzbje a PIONEER Befektetési Alapkezeld Zrt. (tovabbiakban
“"Alapkezeld"; székhelye: 1011 Budapest, Fé u. 14.).

Letétkezels: Unicredit Bank Hungary Zrt. (székhelye: 1054 'Budapest, Szabadséag tér 5-6.).
Forgaimazék: UniCredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Bp. Szabadsag 5-6.)

Az Alap Uizleti éve: megegyezik a naptéri évvel, januar 1-t6l december 31-ig, 2016-ban az indulas datuméatol az év végéig.

Az Alapkezelt felels vezettje: Vizkeleti Sandor vezérigazgaté, 2030 ERD, Kadar u. 25,

Az Alap 16 celkitlizése, hogy hosszabb tavon a forint alapt révid allampapirokkal és bankbetétekkel elérheté hozamot érdemben meghaladé tékenévekményt biztositson
az {igyfeleknek. Az Alapkezelének a befektetések kialakitasa terén viszonylag t4g mozgastere van: a kétvénypiacoktdl (ideértve elsésorban az &llampapirokat, vallalati
kétvényeket és jelzalogleveleket) a részvény- és 4arupiacokon keresztil a devizapiacokig szamos lehetéség kézll vélaszthatja ki kedvezd megtériést igérd
befektetéseket. Nincsenek elre meghatarozott féldrajzi és szektorspecifikus célkitlizések, az Alapkezeié a mindenkori legjobb tudasa szerint alakithatja ki a befektetések
osszetételét.

Az Alap futamideje hatarozatian.

Az Alap szamara a kdnyvvizsgalat kbtelezd, A kényvvizsgdld neve: Deloitte Kényvvizsgald és Tanacsadoé Kft.
székhelye: 1068 Budapest, Dozsa Gyérgy Ut 84/C.
Természetes személy konyvvizsgalo: Molnér Gabor (MKVK: 007239)

Az Alap 2016. évi kdnyvvizsgdlatanak dija szerz6dés szerint netté 400 eFt, brutté 508 eFt.

Az Alap szaméra ny(jtandé, a kényvviteli szolgéltatasok kérébe tartozé feladatok irdnyitasaért, vezetéséért az Alapkezel6 altal megbizott tarsasag a D&C Befektetési
Alapokat Kényveld Bt.(Székhelye: 1055 Budapest, Szent Istvan krt. 1.), személyében felelés munkatarsa Garamvélgyi Zoitan (regisztraciés szam: 129785 ).

Az Alapra vonatkozb tajékoztatd és kezelési szabdlyzat valamint az idészaki jelentések hozzaférhetéek az Alapkezeld hivatalos honlapjan:
www.pioneerinvestments.hu

2, Szamviteli politika:

Az Alap szamviteli politikdja a szamvitelrdl sz6l6 2000. évi C. torvény ("Szamviteli Térvény"), a befekietési alapok éves beszamol6készitési és
kényvvezetési kbtelezettségének sajatossagairol sz616 215/2000. (XII.11.) korményrendelet ("Kormanyrendelet"), valamint az egyéb vonatkozé
jogszabalyok alapjan kerlilt kialakitasra.

Az Alapkezel6 az eszkozok és kotelezettségek értékelési és elszadmoldsi szabalyai a Kormanyrendelet 7, § eldirasai szerint kerditek kialakitasra.

Ertékpapirok értékelése és elszdmoldsa:

- A Korményrendelet eléirasainak megfeleléen az értékpapirck nettd beszerzési értéken kerliinek nylivantartasba vételre, Az értékpapirok eladasa
soran az értékesitésre jutd kdnyv szerinti érték FIFO modszerrel keriil meghatarozasra.

- az értékpapirok a kollektiv befektetési formékro! és kezelbikrol sz6l6 2014, évi XVI. térvény, a Kormanyrendelet, valamint az Alap kibocséatasi
tajékoztatdja 4ital el6irt rendszerességge! piaci értéken kerliinek ériékelésre,

- a Korményrendelet eldirasainak megfeleléen az értékpapirok utan targyévben jaré idaranyos kamatok és osztalékok az értékpapirok
értékkillnbodzeteként kertiinek elszamolasra.

Az értékelési kiilonbozetek mind a fékonyvi, mind az analitikus nyilvantartasokon belil megbontasra keriiinek a kamatokbdl, osztalékokbdl és
egyéb piact értékitéletbdl szarmazo dsszetevdkre.

Szarmazékos iigyletek értékelése és elszdamoldsa:

A szérmazékos Ugyletek piaci értékének az Ugylet jovSben varhato nyereségét vagy veszteségét kell tekinteni, amely értéken a le nem zért
Gigylet ~ mint pozici6 — tovabbértékesithetd. A szarmazékos ligyletek értékelése egyes ligylettipusokra az értékelésekre altaldnos elfogadott
értékelési médszerek alapjén (jellemzden a szerz6désbdl eredé tényleges vagy becstilt jovébeni cash flow-k jelenre diszkontait értékein (DCF)
alapulé modell) alapjan keriil meghatarozasra.

Immateriélis javak és targyi eszk8z6k:
Az Alap sem immateridlis javakkal, sem targyi eszkdzokkel nem rendelkezik.

Kiilféldi pénzértékre szbl6 kbvetelések és kitel égek:
A devizas kévetelések, kitelezettségek, pénzeszkszok Atértékelése az eredménnyel szemben térténik.

A Kiilfoldi pénzértékre sz6lé kdvetelések és kotelezettségek, valamint a valutakészletek és devizabetétek piaci értékének meghatarozasanal
az adott devizanemre vonatkozdan régzitett, a Magyar Nemzeti Bank altal kdzzétett hivatalos devizaarfolyam értékelés napjan érvényes értéke
kertll atkalmazasra.

Jelent6s dsszegli hiba:
A jelentds hibak mértéke a Szamviteli térvényben meghatarozotaknak megfelelden kertilt régzitésre.

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



3. A szamviteli megkdzelitésre éplil6 éves beszamoléban szerepl és a hivatalosan kizzétett netté eszkdzérték kdzotti kiilbnbség magyarazata:

Az Alap szamviteli értelemben vett indulé tékéje az iddszak végén:
Az alap 2016. évi tOkevaltozdsa (tékendvekménye ):
Az Alap 2016.évi szamviteli hozama az Alapot terhel6 koltségek levonasa utan:

2273 506 eFt.
-2 950 eFt.
-0,13% lett.

Az alabbiakban bemutatott "Kézzétett Nettd eszkdzérték" a 2017.01.02-an kalkulalt és 2016.12.30-i értéknapra (T nap) vonatkozé nettd eszkdzértéket mutatja.

Az alabbiakban bemutatott netté eszkdzérték T-1 napi készlettel, T napi arfolyammal és T-1 napig felhalmozott kamatokkat szamitott érték.

1 darab befektetési jegy névértéke: 1 Ft. eFt
Kozzétett Nettd Eves
Eszkozérték beszamolé
Hossz lejaratG bankbetétek 0 0
Kovetelések 0 0
Ertékpapirok 1 040 585 1040 476
Pénzeszkdzok 1225827 1230792
Aktiv id6beli elhatarolasok 0 0
Szarmaztatott tgyletek értékelési kliibnbozete 1158 1158
Eszkdzok dsszesen 2 267 571 2272 426
Kotelezettségek 0 79
Passziv elhatarolasok 1679 1791
Nettd eszkozérték / Sajat toke 2 265892 2 270 556
Forgalomban |év jegyek "A" sorozat 42911171
Forgalomban Iév jegyek "B" sorozat 2 225 633 503
Egy jegyre juté NEE (Ft) "A" sorozat 0,998830
Egy jegyre juté NEE (Ft) "B" sorozat 0,998830
Forgalomban [évé jegyek (db) (T) 2273 505 879
Nett6 eszkdzérték / Sajat toke (T) 2 270 556
4. Ertékpapirok és azok értékkiildnbozetének részletezése:
Ertékpapirok és azok értékkiildnbbzetének részietezése 2016.12,31-én
eFt
Megnevezés Darab Beszerzési Kamat Arfolyam kiilénbbzet Piaci érték
. érték deviza papir
2021/8 400 000 000 103 309 452 1] 317 104 078
RFLB 7,6 18 500 000 87 615 1344 -1 090 310 88 179
Allamkdtvények: 190 924 1796 -1 090 627 192 257
MFB 201804/ 1.875 100 000 000 101 810 1336 0 91 103 237
Opus Securities 3,95 300 000 86 358 425 172 -5 354 81 601
Véallalati kbtvények: 188 168 1761 172 -5 263 184 838
MAGYAR TELEKOM 50 000 24 625 0 0 275 24 900
RICHTER G. TORZS 10 000 61 000 0 0 1100 62 100
Belfdldi részvények: 85 625 0 0 1375 87 000
Bank Pekao 7 000 60 908 0 -334 1324 61 898
GE Money Bank 60 000 56 781 0 -199 599 57 181
Komercni Banka STK 5000 50708 0 -177 401 50 932
PKO Bank Polski S.A. 30 000 59 151 0 -321 508 59 338
PZU 20 000 46 701 0 -252 238 46 687
Kiilfdldi részvények: 274 249 0 -1 283 3070 276 036
iShares Euro Stoxx 50 Ucits ETF 15 000 153 267 0 -501 1572 154 328
Lyxor ETF Russia 8 000 79 594 0 -261 1035 80 368
Spdr S&P 500 ETF Trust 1000 67 397 0 -1109 -639 65 649
Befektetési jegyek: 300 248 0 -1 871 1968 300 345
Ertékpapirok mindsszesen: 1039 214 3 557 -4 072 1777 1040 476




5. Az Alapra kibocsatott befektetési jegyek darabszdmanak valtozasa:

Ev Hénap Nyité Kibocséatas Visszavaltas 24r6
db db db db
20186. December 0 2 273 505 879 0] 2273505879
Mindbsszesen az Alap indulasatél: 2273 505 879 0
6. Id6beli elhatarolasok:
Az aktiv id6beli elhatdroldsok alakuldsa: eFt
2016.
Kamatkdvetelés 0
Osszesen 0
A passziv id6beli elhatérolésok alakuldsa: eFt
2016.
MNB dij 20
Alapkezelés 1026
Letétkezelés 66
Osztalékadd 0
Bankkoéliség 128
Forgalmazas 37
Kényvvizsgalati dij 514
Osszesen 1791
7. Pénziigyi miiveletekb6l szarmaz6 eredmény részletezése (eFt-ban): 2018. 2016.
972 Deviza arfolyamnyereség 0 805
9739 Ertékpapirok vételaraban foglalt kamat 0 -3 208
979 Egyéb pénzlgyi bevétel 0 125
Pénzligyi miveletek bevételei 4] -2278
872 Deviza arfolyamveszteség 0 375
Pénziigyi miiveletek raforditasai 0 375
8. Sajat téke mozgastabla:
adatok eFt-ban
Nyit6 egyenleg| No&vekedés Csdkkenés | 2aré egyenleg
Indulé téke valtozasa: 2225634 47 872 0 2273 506
T6kendvekmény valtozasanak
levezetése:
Jegyforgalmazés
értékklidnbozete: 0 0 143 -143
Ertékelési kilénbozet: 0 2420 0 2420
Eredménytartalék: 0 o] 5227 -5 227
T6ékendvekmény dsszesen: 0 2420 5370 -2 950
Sajat tGke Usszesen: 2225634 50 292 5370 2 270 556
9. Az Alap részére igénybe vett hitel feitételei:
Az Alap a targyidoszakban nem vett igénybe hitelt.
10. Szarmazékos ligyletek eredményre gyakorolt hatasa:
Nyitott {igyletek értékelése
Mvelet Nyitas datuma Forward d&tum Mennyiség Eszkdz Kdtési rfolyam 22?;3{,? :)'i
FX forward eladasi pozicié nyitasa 2016.12.20 2017.01.25 17 400 000 RUB/HUF 4,8210 1364 160
FX forward eladasi pozicié nyitasa 2016.12.22 2017.01.27 280 000 EUR/HUF 310,45 -208 108
11, Az Gizleti évben elszamolt kdltségek:
2016.
eFt 12.19-12.31.
Alapkezeléi dij 1026
Letétkezel6i dij 66
Forgaimazasi koliség 37
MNB (feligyeleti) dij 20
Kényvvizsgélat 514
Kozzététel, reklam o}
Brékeri jutalékok 696
Bankkéitség 175
Koltségek Osszesen: 2534




12, Portf6li6 jelentés:

Alapadatok:
Alap lajstromszama:
Alapkezeld neve:

1111-709

PIONEER Befektetési Alapkezel6 Zrt.

Letétkezeld neve: UniCredit Bank Hungary Zrt.
Forint
Netté Eszkdzérték szamitas tipusa: 2016, 2016.
Targynap (T): 2016.12.19, 2016.12.31
Sajat toke: 2225633 503] 2 270556 023
Egy jegyre juté NEE az éves beszamolé alapjan: 1,000000 0,998703
Darabszam: 2225633 503] 2273 505879
A targynapi nett6 eszkdzérték meghatérozasa: 2016.
1. KOTELEZETTSEGEK BOsszeg %
111, Hiteldllomany: Futamidé: 0 0,00
/2. Egyéb kételezettségek és elhatarolt kdltségek: 1 870 100,00
Alapkezeldi dij miatt 1026 54,87
Letétkezeldi dij miatt 66 3,53
Bizomanyosi dij miatt 0 0,00
Forgalmi ktg. miatt 37 1,98
Kozzétételi ktg. miatt 0 0,00
Rekldm ktg. miatt 0 0,00
Koltségként elszamolt egyéb téte! miatt 662 35,40
Egyéb - nem koltség alapa - kételezetiség 79 4,22
1/3. Céltartaiékok: 0 0,00
/4. Egyéb passziv idSbeli elhatarolas: 0 0,00
Kdtelezettségek 6sszesen: 1870 100,00
eFt
2016.12.19. 2016.12.31.
II. ESZKOZOK Osszeg % Osszeg %
1. Folyészamla, készpénz (6sszes): 2225634 100,00 1230792 54,16
Unicredit bankszamla HUF 2225634 100,00 1230617 54,15
. Unicredit deviza bankszamlak 0 0,00 175 0,01
II72. Egyéb kbvetelés (bsszes): 0 0,00 0 0,00
11/3.1. Max. 3 hé lekotésii (bsszes): 0 0,00 0 0,00
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekbtésii (6sszes): 0 0,00 0 0,00
/4. Ertékpapirok (bsszes): Deviza-nem 4] 0,00 1040 476 45,79
1i/4.1. Allampapirok (6sszes): 0 0,00 192 2567 8,46
11/4.1.1. Kbtvények (bsszes): | 0 0,00 192 257 8,46
2021/B HUF 100 000 0 0,00 104 078 4,58
RFLB 7,6 RBL 18 500 000 0 0,00 88 179 3,88
11/14.1.2. Kincstarjegyek (0sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4,1.3. Egyéb jegybankképes ép. (sszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.1.4. Kiilf6ldi llampapirok (0sszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.2. Gazdalkodoi és egyéb hitelviszonyt megt. ép.: 0 0,00 184 838 8,13
1114.2.1. Tézsdére bevezetett (6sszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.2,2. Kiilféldi kétvények (8sszes): 0 0,00 184 838 8,13
MFB 201804/t 1.875 HUF 100 000 0 0,00 103 237 4,54
Opus Securities 3,95 EUR 300 000 0 0,00 81 601 3,59
11/4.2.3. T6zsdén Kivilli (6sszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.3. Részvények (Osszes): 0 0,00 363 036 15,98
11/4.3.1. T8zsdére bevezetett (0sszes): 0 0,00 87 000 3,83
MAGYAR TELEKOM HUF 50 0 0,00 24 900 1,10
RICHTER G. TORZS HUF 10 0 0,00 62 100 2,73
114.3.2. Kiilfdldi részvények (bsszes): 0 0,00 276 036 12,15
Bank Pekao PLN 7 000 0 0,00 61898 2,72
GE Money Bank CZK 60 000 0 0,00 57 181 2,52
Komereni Banka STK CZK 5 000 0 0,00 50932 2,24
PKO Bank Polski S.A. PLN 30 000 0 0,00 59 338 2,61
PZU PLN 20 000 0 0,00 46 687 2,06
11/4.3.3. Tézsdén Kivilli (6sszes): 0 0,00 0 0,00
/4.4, Jelzéloglevelek (6sszes): 0 0,00 0 0,00
14.4.1. T&zsdére bevezetett (0sszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.4.2. T8zsdén Kivilli (bsszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.5. Befektetési jegyek (8sszes): 0 0,00 300 345 13,22
1/14.5.1. Tézsdére bevezetett (0sszes): 0 0,00 300 345 13,22
iShares Euro Stoxx 50 Ucits ETF EUR 15 000 0 0,00 154 328 6,79
Lyxor ETF Russia EUR 8 000 0 0,00 80 368 3,54
Spdr S&P 500 ETF Trust UsD 1000 0 0,00 65 649 2,89
14.5.2. T6zsdén Kiviili (bsszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.6. Karpétlasi jegy (Osszes): 0 0,00 0 0,00
/5. Aktiv id6beli elhatarolasok (6sszes): 0 0,00 0 0,00
WI/6. Szarmaztatott ligyletek értékelési killonbdzete 0 0,00 1158 0,05
Eszktztk dsszesen: 2225634 100,00 2272 426 100,00




13. Cash flow alakulasa 2016. évben adatok eFt-ban
20186.

1. Mikbdési cash flow -3 357
1. Targyévi eredmény (kapott hozamok nélkin) -5 227
2. Elszamolt értékvesztés és visszairas 0
4. Elszamolt értékelési killonbozet 2420
8. Céltartalékképzés és felhasznalas killonbozete 0
7. Ertékpapir befektetések értékesitésének eredménye 0
8. Befektetett eszkdzok allomanyvaitozéasa 0
9.1. Kdvetelések valtozasa 0
9.2, Ertékpapirok értékelési killénbozetének valtozasa -1 262

10. Révid lejératt kotelezettségek alloményvaltozasa 79

12. Aktiv id6beli elhatarolasok allomanyvéltozdsa 0

13. Passziv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozasa + 1791

Szarmaztatott Ugyletek értékelési klildnbozetének valtozasa -1 158

1. Befektetési tevékenységb&l szarmaz6 pénzeszkdz-valtozas -1 039 214

17. Ertékpapirok beszerzése - -1 039 214

18. Ertékpapirok eladasa, bevéltasa + 0

19. Kapott hozamok + 0

Hl. Pénzlgyi miveletekb6l szarmazé pénzeszkbz-valtozas 47 729

20. Befektetési jegy kibocsatasa + 47 729

22. Befektetési jegy visszavasarldsa - 0

23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 0

Pénzeszkbzbk valtozasa -994 842

BUDAPEST, 2017. marcius 17.
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l. Pioneer IDEA Alap befektetési politikajanak leirasa

A befektetési politika rovid attekintése a teljesség igénye nélkdl:

Az Alap 6 célkitiizése, hogy hosszabb tavon a forint alap( révid allampapirokkal és
bankbetétekkel elérheté hozamot érdemben meghaladé tékendvekményt biztositson az
tigyfeleknek. A magasabb hozam elérése érdekében az Alapkezel6 egy Un. dinamikus
eszkozallokacios stratégiat folytat. Ennek keretében az Alapkezelé a mindenkori
gazdasagi és piaci varakozasainak fliggvényében kockazatos poziciokat vallal fel. Ezzel
parhuzamosan az alapkezeld — a potencidlis veszteségek korlatozasa érdekeben -
kilonb6zd kockazatkezelési technikakat alkalmaz.

Az Alapkezelének a befektetések kialakitasa terén viszonylag tag mozgastere van: a
kotvénypiacoktol (ideértve elsésorban az allampapirokat, vallalati kotvényeket és
jelzalogleveleket) a részvény- és arupiacokon keresztil a devizapiacokig szamos
lehetdség kozil valaszthatja ki kedvezd megtérilést igéré befektetéseket. Nincsenek
elére meghatarozott foldrajzi és szektorspecifikus célkitiizések, az Alapkezelé a
mindenkori legjobb tudasa szerint alakithatja ki a befektetések 6sszetételét.

Az Alap 2016-ban -0,1% hozamot ért el.

Il. Mbgottes piaci folyamatok attekintése

Makrogazdasagi és kotvénypiaci helyzet

A 2016-o0s esztendd is bévelkedett az izgalmakban és fordulatokban. Elég, ha a Bréxit-
re vagy Donald Trump gyézelmére gondolunk, de emellett szamos egyéb szokatlan
helyzethez kellett igazodniuk a piaci szerepléknek 2016-ban. :

Minden megrazkddtatas ellenére az elmult év dsszességében viszonylag optimista
hangulatban telt. Bar az év elején még hatalmas borulatas nehezedett a piacokra (a
szakadd olajar és a kinai gazdasagbol érkezé aggodalmak egy Ujabb globalis valsag
rémképét villantottak fel), februar kozepétél kezdddben az Uzleti eés befektetdi
varakozasok hirtelen javulni kezdtek. Innentél kezdve a vildggazdasag egészet tekintve
a konjunkturaciklus felszallé aga lett az uralkodé narrativa, amit még a Brexit, illetve
Trump gy6zelme sem tudott érdemben megrenditeni.
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Erdekes jelenség volt a brit népszavazads meglepd eredményének fogadtatdsa. A
voksolas elétt felvazolt dramai Brexit-forgatokényvekhez képest a szavazas utan néhany
nappal felllkerekedni latszott az az olvasat, miszerint a font gyengilésén keresztil
Jnyert” versenyképességi elénydk jelentds részben kompenzalni tudjak az europai k6zos
piacrél valé kiszorulds veszteségeit. Ez magyarazhatja, hogy a brit Uzleti bizalom csak
rovid ideig ingott meg, annak ellenére, hogy a Brexit végrehajtdsa korlli kérdéjelek
tobbsége az év masodik felében sem tisztazodott.
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Az év masik nagy ,meglepetése” az USA-bol érkezett: a korabban esélytelennek tartott
Donald Trump gyézni tudott a novemberi elndkvalasztdson. A meglepetés nagyobb
részét itt is a piaci/befektetéi reakciok hoztak: a felvazolt tdkepiaci bizalomvesztés
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helyett egy Ujabb kockazatvallalasi hulldm kezdett kibontakozni. A ,Trump-onomics”ra
vonatkozd varakozasokban a valasztas el6tti negativ képhez képest — amit a
kiszamithatatlansag és a protekcionizmus karos hatdsai domindltak — a gazdasagi
szerepldk hirtelen fejében hirtelen felllkerekedtek a ndvekedésbarat elemek
(ad6csokkentés, infrastruktUrafejlesztés, deregulécio). A gyorsabb ndvekedésre
vonatkoz6 varakozasok temposabb inflaciét, és magasabb kamatpalyat, valamint — a
dollar javara mutatkozé nagyobb kamatkllonbség miatt - a dollar erésddéesét vetitették
elére. Ennek kdszonhetd, hogy az amerikai fizetéeszkdz arfolyama az év végén ujabb
lendiletet vett a fontosabb kereskedelmi partnerek devizaihoz viszonyitva.

EURUSD arfolyam
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A 2016-os év masik nagy sztorija volt az olajarak forduléja. Tébb éves csokkend trend
utan 2016 februarjaban 30 dollar alatti mélypontrol fordult a fekete arany jegyzése, majd
az év végére stabilan 50 dollar f6lé emelkedtek az iranyad6 olajarak. Ebben technikai
tényezokon (elsésorban a tuladottsagon) tal a javulé globalis konjunktiranak valamint a
kitermelb orszagok kinalatcsdkkentési bejelentéseinek is komoly szerepuk volt.
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A nyersanyagarak stabilizalddasa/emelkedése, illetve a belsdé kereslet fokozatos

inkabb bazishatasrol

VA4

beszélhetlink (a tavalyi energiadr-csokkenés kiesése az

arindexekbdl), de az inflaciés varakozasok emelkedésében tartés valtozds elbjelét

lathatjuk.

Fogyasztél arindexek
(év/év valtozas, %)
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Hosszu tavu inflaciés varakozasok
(10 éves inflacickdvetd kotvények arfolyamabdl szarmaztatott
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A makrogazdasdagi varakozasok csak az év végén mutattak érdemi valtozast, ezért a
monetaris politikdban eddig még nem lattunk nagy fordulatot, legfeljebb a jovébel
kilatasokat illetéen. A Trump-gy6zelemig a jegybankok inkabb a kivarasre/idényerésre
jatszottak. Még az USA-ban is, ahol a munkaerdpiaci adatok és mas redlgazdasagi
indikatorok is egyre egyértelmiibben jelezték az Uzleti ciklus felszallo aganak
megerés0dését — a Fed ennek ellenére decemberig vart a 2015 decemberében
meginditott kamatemelési ciklus masodik Iépcséjével. Japdnban és Eurdpaban viszont
az Uzleti ciklus fellendlilése még mindig bizonytalan, ezért itt a jegybankok még mindig
inkabb a tovabbi élénkitésen Ugykodtek — leginkabb a kotvényvasarlasi programok
folytatasan, illetve megerdsitésén keresztll. Az év végén azonban Eurépaban és
Japanban is megjelentek a ,normalizalédas” felé mutatdé halvany jelek, de egyel6re
inkabb csak a varakozasokban, mintsem a jegybankok tényleges akcidiban.
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A fejlett kotvénypiacokon kettésség jellemezte az évet. Az év elsd felében az eurdpai és
japan kotvényvasarlasi programok, valamint a Fed tulzott dévatossaga tovabb nyomtak
lefelé a kotvényhozamokat, Japan és Nyugat-Eurépa esetében az év derekan uUjabb
hozam-mélypontokat lathattunk. A masodik félévben azutan egyre inkdbb megjelentek a
monetaris élénkités visszavételére vonatkozd véarakozdsok. Az USA-ban egyre
vallalhatatlanabbnak tlint a rendkivil alacsony hozamkérnyezet fenntartasa, kilonosen -
a Trump-gy6zelem utan. Japanban és Europaban is egyre tdbb figyelmet kaptak a QE
altal ,mesterségesen” leszoritott hozamkdrnyezet negativ hatasai. Ezekre az
aggodalmakra elébb a Bank of Japan reagalt: a szeptember végén meghirdetett (j
stratégiajuk kézéppontjaba a mennyiségi élénkités helyett a hosszu kdtvényhozamok
stabilizalasa kerlt, nulla koérili hozamszinten. Az év végére az EKB kommunikacidjaban
is halvany valtozast lathattunk: a hozamok tovabbi ,lenyomasa” a k6z6s jegybank
szamara mar kevésbé tlnik kivanatos célnak. Az EKB azonban eddig nem mert
kitancolni a kotvényvasarlasi programbdl, amiben a ndvekvd politikai kockazatok -
példaul a december eleji olasz népszavazas korili aggodalmak — is szerepet jatszhattak.
A fentiek miatt Eurépaban és Japanban az év masodik felében csak szerényebb
mérték( hozamemelkedést lathattunk.
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Az alacsony hozamkornyezet az év nagy részében fenntartotta a kockazatosabb
eszkdzok iranti étvagyat. A Trump-gybézelem utan azonban — a dollar erésddése, illetve
a dollarhozamok emelkedése miatt — egy tékekivonasi hullamot lathattunk a fejl6d6
kotvénypiacokrél, ennek a nagysagrendje azonban az év végeig nem volt jelentds.
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Kozép-Eurépa befektetdi megitélése az év soran viszonylag kedvezc’ieh alakult. A stabil
fundamentalis hattér (egészséges novekedés, alacsony finanszirozasi kockazatok)
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mellett az EKB koétvényvasarlasi programja is kedvezé hatassal volt a kézép-europai
kétvényhozamokra és a devizaarfolyamokra. A térségben ezlttal Lengyelorszag
bizonyult ,fekete baranynak”, miutan az Gj lengyel kormany kevésbé piacbarat
intézkedésekkel borzolta a befektetdk idegeit. Ennek kdszdnhetéen a lengyel
kotvényhozamok az év végére a hazai kdtvényhozamok f6lé emelkedtek.

Kozép-eurdpai kétvényhozamok
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A magyar gazdasag kedvezdébb megitélése tette lehetdvé, hogy a forint arfolyama
viszonylag stabil tudott maradni az euréval szemben, mikézben a forint fejlett
devizakhoz viszonyitott kamatprémiuma fokozatosan ,elolvadt.” Az EURHUF arfolyam
az év nagy részében a 305-317 forint k6zotti savban ingadozott, 6sszességében a 2015-
Os zaroértéknél kozel 2%-kal erésebb szinten fejezte be a 2016-0s évet.
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Forréas: Bloomberg

80 MNB inflaciés alapmutatok (év/év valtozas, %)
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A magyar jegybank szamara a ,veszélytelen” inflaciés kdrnyezet teret adott a tovabbi
élénkitéshez. Az alapkamat csOkkentése majusban ugyan veget ért (0,9%-ra csokkent
az alapkamat), de egyéb ,nemkonvencionalis” eszk6z6kdn keresztll tovabbi lazitast
hajtott végre az MNB. A masodik félév legfontosabb fejleménye, hogy a jegybank
juliusban bejelentette: az 6szi honapoktol kezdédéen korlatozni fogjak a 3 honapos
jegybanki betét elérhetéségét, atterelve ezzel a ,f6los” likviditas egy részét az egynapos
betétbe. Ez a lépés a pénzpiaci hozamszintek tovabbi leszoritasat, kézvetve pedig a
forint gyengitését célozta meg. A 3 hénapos betétbdl torténé ,kiszoritast” a jegybank a
forintlikviditast bovité devizaswap-tenderekkel is Kkatalizélta. A fenti Iépések
eredményeképpen a bankkézi kamatok és a diszkontkincstarjegy-hozamok az év végére
nulla kézelébe slllyedtek.
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Jegybanki alapkamat és révid hozamok (%)
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Forras: MNB

Mig a hozamgorbe rovid oldaldn az MNB hozamleszoritd tevekenysége dominalt, a
tavolabbi lejaratok esetében kettds hatds érvényesult. Egyrészrél a hazai
makrokornyezet stabilitasa — amit immar a hitelmindsiték is elismertek azzal, hogy
Magyarorszag visszakerult a befektetési kategériaba —, valamint az MNB masfél-két
éves horizontra kiterjed6 ,lazasagi fogadalma” tovabbi hozamcsdkkenést tettek
lehetévé. Az év masodik felében azonban a nemzetk6zi hatasok szerepe felerésodott. A
globdlis hozamciklusban mutatkozé6 negativ fordulat (hozamemelkedés) a hazai
kotvénypiacot is elérte, igy az év masodik felében mar hullamzdébban alakultak a
hozamelvarasok.

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

Even tali Even bellli MAX

futamidék futamidék Composite
(MAX-index) (RMAX-index) Index
2016 1. negyedéev 3,93% 0,21% 3,71%
2016 1l. negyedév -0,53% 0,24% -0,47%
2016 lll. negyedév 2,50% 0,36% 2,32%
2016 IV. negyedév 0,72% 0,41% 0,73%
2016 I-IV. negyedév 6,73% 1,22% 6,39%

Hazai és regionalis részvények

A BUX index 33,8%-ot emelkedett 2016-ban, ezzel két év alatt megduplazta értékét.

A 2015-6s 24%-os emelkedést 2016-ban a MOL arfolyama egy 45%-os emelkedéssel
fejelte meg, ezzel a papir a magyar és a k6zép-eurdpai részvény-mezdny élére alit. A
két egymast koveté emelkedés azt tanusitja, hogy a MOL arfolyama valéban majdnem
fuggetlen a nyersolaj aratél, ami 2015-ben 32%-ot esett, 2016-ban pedig 47%-ot
emelkedett. Mig 2015-ben inkabb a finomitéi és petrolkémiai margin-ok kitagulasa
repitette az arfolyamot, 2016-ban inkabb a kutatas-termelés divizi6 helyzete
stabilizalodott az emelkedd nyersolajar-miatt, mikdzben a margin-ok egy kicsit még
tovabb tagultak. Mindemellett, az év végén bejelentett Uj stratégia (petrolkémia sdlyanak
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novelése, kiskereskedelem tovabbi erdsitése, stb.) meggyézte az elemzdék tdébbségét
arrél, hogy a MOL akar régiés mamut-céggé is valhat, és a hosszU tavi kockazatokat
(elektromos/énvezetd autdk esetleges térnyerése) talan sikerdl mérsékelni, vagy
megkerdini.

A tavasz végi megingas utan az OTP folytatta menetelését és 40%-0s pluszban zarta az
évet, 2014 végéhez képest pedig az arfolyam megduplazddott. Az arfolyam-emelkedés
egyaltalan nem volt alaptalan, hiszen az eredményesség ugyanezen idészak alatt a
mélyen negativ tartomanybdl vastagon pozitivba fordult elsésorban a céltartalékok
csokkenése, a banki klUlonad6é csokkenése, az egyszeri, de jelentds negativ tételek
(CHF hitelek kényszer(i atvaltdsa) elmaradasa, valamint az OTP tevékenysége altal
érintett orszagok (magyar, bulgar, orosz, ukran, stb.) gazdasagi helyzetének relativ
stabilizalédasa és ennek kapcsan a hitelezési volumen jelentds bévilése miatt. A
korabbi 1000 forint kdrnyéki egy részvényre jutd eredmény-csucs a fenti tényezdk miatt
karnyuijtasnyi tavolsagba kerult, mikozben a sajat tékearanyos nyereség is a békeiddket
mar majdnem idéz6 17%-os tartomanyba emelkedett.

A Richter is meg tudta fejelni a 2015-0s 53%-0s emelkedését egy 13%-o0s
emelkedéssel, tovabbra is alacsony szoras mellett. Mig 2015-0s évben inkabb a
stratégiavaltas (generikus cégbdl inkabb origindlis, specialis terlletekre fokuszalod
gyogyszercég) megfelelésegével, valamint az Uj gydgyszerek varhaté piacméretével
kapcsolatos pozitiv hirek kapcsan kelt szarnyra az arfolyam, 2016 mar inkabb a
devizaarfolyamok alakultak jol, kiléndsen a hagyomanyos Uzletdg szempontjabél fontos
RUB/HUF devizakereszt.

A Magyar Telekom 2016-ban is 20%-ot emelkedett csakugy, mint 2015-ben. Az idei
évben feler6sddott az a forgatokdnyv, miszerint az osztalékfizetés par éven belll akar az
50 forintot is elérheti, mert a technolbégia-vezér cég — élvezve a korabbi beruhazasok
gyimolcsét —, 2018-ig kevesebbet kolt majd beruhazasokra. A j6 készpénztermeld
képességet az is fokozhatja, hogy a magyar makrogazdasag fébb szamai 2016-ban is
kedvez6en alakultak és a fogyasztas ndvekedése a Magyar Telekom szamara is
kedvezd. Az év végére azonban az is eld6lt, hogy a Digi jelentés erékkel folytatja
terjeszkedését a magyar piacon, ami varhatban ugyfél-lemorzsolédast jelenthet a
Magyar Telekom esetében is. Megjegyzendd az is, hogy a montenegréi leany jol
id6zitett ertékesitésebdl befolyé készpénz azonban noveli a Magyar Telekom tlizerejét
az Uj szereplével szemben.

A kispapirok kozll csak a kedvezd makrogazdasagi kdornyezetet élvez6 CIG Panndnia

(+49%) teljesitette felll az indexet, de megemlitendé még a Graphisoft Park 28,8%-0s
és a Pannergy 25,1%-0s emelkedése is.

13



Pioneer IDEA Alap Uzleti jelentés — 2016.

A magyar részvények 2016. évi teljesitménye
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2016. szeptember kozepén atrendezésre Kerilt a kdzép-eurdpai részvényindex. Az
eddigi 20 részvény helyett 23 tagura bévllt az index, ezért valtozott a neve is CETOP20-
rél CETOP-ra. Kikertlt az indexbdl a Phillip Morris és az Unipetrol, mig bekerilt a roman
Banca Transilvania (4%-os sullyal!), a BRD, a Romgaz, az OMV Petrom és a cseh
Moneta Money Bank.

Az év egészét nézve elmondhatd, hogy elsdsorban a magyar részvények (lasd. fentebb)
miatt zart a CETOP index a pozitiv tartomanyban. A negyedik negyedév érdekes
fejleménye volt azonban, hogy a befekteték megtalaltak az addig lemaradd lengyel,
roman és cseh indexet is. A befektetdék év végén jelentdés mennyiségli tokét kezdtek
atallokalni Eurépaba és vele egyutt Kodzép-Kelet-Eurépaba is. Egyre vonzébbnak
bizonyult ez a régid, hiszen kevés olyan nyomott arazasu fejlédé piac van, ahol
egyszerre dominalja a makrogazdasagot a stabilitas és a ndvekedés, mikozben a
vallalati fundamentumok is szintén kiegyensulyozottnak, és egy esetlegesen hasonlo
dinamikaval folytatéd6 régids gazdasagi ndovekedés esetén jelentdés ndvekedés eldtt
allébnak mondhatoak.

Az év egészét nézve a cseh bankok kozul az Erste Bank és a Komercni Banka
alulteljesitette a CETOP indexet. Az els6 félév katasztrofalisan alakult a 2015-ben 50%-
ot emelkedd Erste Bank szamara. Az els6 félév rossz teljesitményét az év masodik
- felében bemutatott 42%-os emelkedés sem tudta ellensulyozni, igy a papir az enyhén
negativ tartomanyban zarta a 2016-os évet. Az Erste Bank masodik negyedéves
gyorsjelentése alapjan valhatott vildagossd a piac szamara, hogy az Erste-nek milyen
aranyos megtérilést kdnyvelhetett el a bank. A menedzsment ekkor meg is erdsitette,
hogy a 10% feletti RoE rovid-k6zép tavon fenntarthaté. A Komercni Banka ezzel
szemben nem igazan pattant fel a nyar végi a mélypontrél, mert az év soran kiderilt,
hogy a cseh szabalyozé egyre nagyobb tékekdvetelményt var el a szektortél, aminek a
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legnagyobb karvallottja az a Komercni Banka, amely emiatt az osztalékfizetés jelentés
visszafogasara is kényszerdl. A hitelezési volumen ettél figgetlenul jol alakult a stabilan
névekvd makrogazdasagban, amde alacsony kamatkdrnyezetben miikédd banknal. A
Moneta Money Bank azonban az IPO utan 20%-os emelkedéssel jarult hozza ahhoz,
hogy a kézép-eurdpai részvényindex a pozitiv tartomanyban zarja az évet. A kockazatos
hitelezés szegmensben a Moneta jelentés volumenbévilést produkalt 2016-ban, és a
0% kozeli kamatkornyezetben is nagyon magas megtérilést szallitott a befektetéknek,
ami kulénosen vonzonak bizonyult az IPO korlli rendkivil nyomott arazasi szorzok -
fényében.

A lengyel bankok az év folyaman szabalyoz6i nyomas alatt voltak (pl. CHF hitelek
kapcsan, stb.), egyes bankok/biztositok (PZU, Pekao, Alior, ING, stb.) életét pedig a
lengyel kormany banki ,repolonizacios”, tehat allamosité toérekvése hatdrozta meg. Az ev
végén elddlt, hogy a PZU részesedést szerez a Pekao-ban, igy ezen kockéazat
kiarazddasa mindkét papir arfolyamaban emelkedést okozott.

A biztositok (PZU, VIG) ezuttal a sereghajtok kdzott voltak, ha az év egészét nézzik,
viszont az utolsé negyedévben figyelemre méltdé menetelésbe kezdtek, csakugy mint a
legtobb, korabban alulteljesitd papir. A nullarél fél %-ra emelkedd osztrak
kamatkornyezet mar elégnek bizonyult az osztrak biztositdk j6 teljesitményéhez, mig a
PZU életében a fentebb emlitett Pekao részesedés megvasarlasa tlint fontos pozitiv
fordulopontnak.

A PGE az alacsony szinten megrekedt aramart6l, az emelked szénartél, a lengyel
arampiac fokozodd fesziltségeitdl (pl. kdzelgd atomeré-beruhazas) és az energetikai
cégekre vonatkozo kllonadd bejelentésétél szenvedett az év folyaman, ezért eshetett
22%-ot. A CEZ alulteljesitését pedig az év folyaman alacsony szinteken mozgé aramar,
valamint a rengeteg — ambar tervezett — atomerémd ledllas okozhatta.

A lengyel energetikai cégek k6zil még a KGHM év végi szarnyalasa figyelemre mélto,
aminek els6dleges oka, hogy a Trump-gybézelem utan feler6sodtek azok a varakozasok,
miszerint 550 milliard dollart fektethet be infrastrukturaba az amerikai kormany 2017-
ben, ehhez pedig sok réz kellhet majd. A PKN is jelentdsen, 20%-kal emelkedett, mert a
2015 soran kialakult kedvezé finomitéi és petrolkémiai margin-kérnyezet nagyjabdl
2016-ban is fennmaradt, de ami a tébblet I6ketet megadta az a lengyel fogyasztoi
szektor ciklus-kdzepi megerdsddése, ezaltal az értékesitett lzemanyag volumenének
jelentés ndvekedése, valamint a kiskereskedelmi Uzletag szarnyalasa.

A forint 2016-os mozgasa a régids devizakkal szemben ezlttal nem befolyasolta
érdemben a kdzép-europai portfélio teljesitményét.
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CETOP indextagok 2016. évi teljesitménye (HUF)
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Nemzetko6zi deviza- és részvénypiacok

A forint f6bb devizakkal szembeni éves teljesitménye elég vegyesre sikeredett. Az
EURHUF tekintetében egy kdzel 2%-os erésddést lathattunk, mely egyfelél kdszdnhetd
volt Magyarorszag felmingsitésének, a javuld makrogazdasagi kilatasoknak és a
kiszamithatobba valé gazdasagpolitikdnak. Masfel6l nem szabad elfelejteniink a régids
viszonylatban magasnak szamité magyar kétvényhozamok forint erésité hatasat sem a
tokebearamlason keresztll (carry trade).

A dollarral szemben latott 1,3%-0s gyengulés jelentbs része év végén érkezett, mikor is
a Fed kamatot emelet, ezzel még inkabb er6s6d6 palyara allitva a z6ld hast arfolyamét.
Az év sztarja, ha lehet igy fogalmazni mégis a font-forint devizakereszt volt mely
egészen 323 forintig esett a Brexit utani napokban. Igaz azéta sikerUlt a fontnak némileg
talpra alini, és év végén mar 363 forintot kellett egy fontért fizetni, de igy is brutalisnak
szamit a tébb mint 15%-os leértékelédés.

Egyes devizak forinttal szembeni arfolyamvaltozasa

2015.12:31 2016.12.31 valtozas
294,4 1,35%
309,4. -1,90%
362,8 - -15,25%

703  5,09%
1,5  -1,81%
2515 3,89%
288,8  -0,58%

A nemzetkdzi részvénypiaci trendekben erés szétvalast lathattunk. Az azsiai piacok, ha
éves hozamot nézlnk, mintha mit sem csinaltak volna, de ha valaki az év kbzepi
meélypontokon fektetett be, akkor kdnnyen kereshetett két szamjegyl hozamot.
Japanban a laza monetaris politika és a jen gyengllés lokte meg a részvénypiac
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teljesitményét, mig a kinai tézsde esetén a ,soft landing”, magyarul a lassu foldet érés
(nem csokkent latvanyosan a GDP ndvekedési liteme) politikaja lattan keriiltek elétérbe
a vevok.

Az eurbpai vizekre evezve az év els6é felében inkabb a kockazatok bearazasaval
foglalkoztak a befekteték, igy érdemi részvénypiaci emelkedésrél nehéz lett volna
beszéinlink. A juniusi Brexit masnapjdn komolyabb minuszokkal kellett
megbaratkoznunk, amit sokan a vételekre hasznaltak ki, és milyen igazuk volt. Ekkor
mar nehéz lett volna letagadni azt az Uj tézist, miszerint igazan nagy arfolyamesésre
nem képes a piac, hiszen az EKB politikaja és a hozaméhség olyan védéhaloként
szolgal a részvényesek szamara, amihez foghaté masik nincs. A brit FTSE100 index év
végére 14,43%-0s hozammal biszkélkedhetett a leértékelé6dé fontnak hala. A legtdbbek
altal figyelt német DAX index ugyanakkor nehezen lendilt bele — ami nem is csoda a
Volkswagen, vagy a bank botranyok miatt —, de az év végére elért 7%-0s eredményével
elégedetlenek nem lehetiink. Az arfolyamnak az igazi 16kést az év végi amerikai
kamatemelés adta meg, mely hatasara az alacsonyabb értékeltségli eur6pai piacokra
allokalodott at a téke.

Ha mar megemlitettik el6bb a tengerentuli monetéaris politikat, akkor egy kicsit jarjuk
korbe jobban mi is tortént az amerikai részvénypiacokon. ,Két széban” Fed
kamatemelés és Trump rally. Az egyre jobb amerikai munkaeré-piaci adatok és az
élénkilé fogyasztas kapcsan az igazi kérdés nem az volt, hogy emel-e a Fed kamatot
2016-ban, hanem hogy hanyszor és mikor. A valdszin(iségek naproél-napra valtoztak, de
végll bekdvetkezett, amit mindenki vart, és a tanacs decemberben 25 bazispontos
szigoritas mellett dontott, melyet 2017-ben tovabbi harommal fejelhet meg az elézetes
prognézisok alapjan. A részvényesek felé ennek az lizenet értéke nem mas, mint hogy
az eddig hatulrél megtamasztott (eszkb6zvasarlasi program) rally folytatédhat a kereslet
novekedés altal emelked6 vallalati profitok hatdn. Ehhez persze az amerikai
elndkvalasztas eredménye is vaskosan hozzajarulhat, ugyanis Donald Trump
megvalasztasaval egy protekcionista €s gazdasag-0szténzé politika johet. Ezt a piac
pedig igen komolyan arazza is, nem véletlen emelkedett idén az S&P500 mdex 9,5%-ot,
a Russell 2000 index pedig 19,5%-ot.

Végezetil érdemes megemlitentink két feltérekvd piacot is. Az egyik a brazil piac, mely
sajat devizaban mérve 39%-ot, a masik pedig az orosz, mely 24%-ot emelkedett. Utobbi
esetében a korabbi szankcidk feloldasa, az emelkedd olajar, valamint az ériasi mérték(i
banki hitelezés volt a trigger. A dél-amerikai versenytars esetében a kormany korrupciés
tisztogatasa Ujra feltette a brazil t6zsdét a befektetdi térképre, valamint itt is pozitiv
hatassal birt a fekete arany arfolyamanak megugrasa.

F6bb nemzetkézi részvénypiacok teljesitménye (sajat devizaban)

Indexek  2015.12.31 2016.12.31 valtozas
Bovespa 43350,0  60227,3  38,93%
CAISYRIO 11359 1357,1  19,48%
FTSE 100 6242,3 71428  14,43%
S&P 500 20439 22388  9,54%

5007,4 53831 7,50%

107430 114811 6,87%

3267,5 32905  0,70%
Nikkei 19033,7 191144  0,42%
EENGEILGEE 219144 22000,6  0,39%
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F6ébb nemzetko6zi részvénypiacok teljesitménye (k6z6s devizaban - EUR)

Indexek  2015.12.31 2016.12.31 valtozas
Bovespa
Russel 2000
S&P 500
Nasdaq

10045,4
1045,4
1881,0
4608,3

Nikkei 1446

DAX 10743,0
Hang Seng 2602,3
Eurostoxx 508 cyicpils
FTSE 100 8464,4
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