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2008. május 15. 

Jelen kiadvány célja, hogy a Pioneer Befektetési Alapkezelı Zártkörően Mőködı 
Részvénytársaság által kibocsátott, Világtrend Tıkevédett Nyíltvégő Származtatott 
Befektetési Alapja elnevezéső befektetési alapról közérthetı módon nyújtson 
Befektetıinknek hasznos és befektetései döntéseiket megkönnyítı információkat. 
 

Ez a rövidített Tájékoztató a tıkepiacról szóló 2001. évi CXX. törvény (Tpt.) elıírásai, illetve a 
Befektetési Alapkezelık Magyarországi Szövetsége (BAMOSZ) által elfogadott Etikai kódex1 
ajánlásai alapján készült, és rövidítve tartalmazza a Világtrend T ıkevédett Nyíltvég ő 
Származtatott Alap  Tpt.-ben meghatározott, hivatalos kibocsátási tájékoztatóját, illetve 
alapkezelési szabályzatát, amely az Alap kibocsátásakor a Pénzügyi Szervezetek Állami 
Felügyelete (PSZÁF) által került elfogadásra. 
 
A Tpt. a következıképpen határozza meg a rövidített tájékoztató célját: 
„A rövidített tájékoztató feladata, hogy a kibocsátási tájékoztató, illetve alapkezelési 
szabályzat helyett egy rövid, lényegre szorítkozó információs anyag álljon a befektetı 
rendelkezésére. A rövidített tájékoztató nem lehet régebbi tizenöt hónaposnál.” 
 
A fentiek szellemében egy olyan kiadvány elkészítése lebegett szemünk elıtt, amely 
megfelelıen részletes ahhoz, hogy minden, az alappal kapcsolatban leggyakrabban feltett 
kérdésre választ leljen benne az olvasó, azonban a részletezettség még ne menjen a könnyő 
fellelhetıség, az eligazodás rovására. Hangsúlyozzuk tehát, hogy jelen kiadvány nem 
tartalmazza az Alap kibocsátási tájékoztatójának, illetve alapkezelési szabályzatának teljes 
szövegét. Aki az Alappal kapcsolatosan minden részletre kíváncsi, annak javasoljuk ezen 
dokumentum áttanulmányozását is, amely az egyes forgalmazási helyeken szintén 
hozzáférhetı. 
 
A Világtrend T ıkevédett Nyíltvég ő Származtatott Alap  rövidített Tájékoztatója 
szándékaink szerint minden forgalmazási helyen folyamatosan hozzáférhetı és 
párhuzamosan azzal, ahogyan az Alap tekintetében a tájékoztató tartalmát illetıen esetleg 
változások állhatnak be, úgy az Alapkezelı is megfelelı idıközönként felújított kiadást fog 
megjelentetni. 
 
Reméljük, hogy kiadványunk elnyeri tetszését és hasznos segítınek bizonyul majd 
megtakarítási, befektetési döntései meghozatalában. 
 
 
 

Pioneer Befektetési Alapkezelı Zártkörően Mőködı Részvénytársaság 

                                                           
1 Az Etikai kódex hozáférhetı a BAMOSZ Internetes honlapján: www.bamosz.hu 
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I. Az Alap sajátosságai 
 
Alapkezel ı 
A Világtrend Tıkevédett Nyíltvégő Származtatott Alap alapkezelıje a Pioneer Befektetési 
Alapkezelı Zártkörően Mőködı Részvénytársaság (székhelye: 1011 Budapest, Fı u. 14.). A 
társaság alaptıkéje 100 millió forint, tulajdonosa 100%-ban a Pioneer Global Asset 
Management S.p.A. Az Alapkezelı a legrégebben (1992.) alapított hazai alapkezelı 
társaság, akinek a legelsı hazai értékpapír befektetési alap létrehozatala is a nevéhez 
főzıdik. A CA IB Alapkezelı volt az elsı, aki az alapcsalád koncepciót (különbözı kockázati 
szintő alapok palettája, költséghatékony átcsoportosítási lehetıséggel az alapok között) 
elıször megvalósította, s többek között az ı nevéhez főzödik az elsı nemzetközi kötvény- és 
részvény alap, az elsı pénzpiaci alap és az elsı ún. szektor alap létrehozatala 
Magyarországon. Az alapcsalád most változatlan összetételben, de immáron új néven: 
Pioneer Hazai Alapcsaládként nyújtja eddigi szolgáltatásait. Jelen tájékoztató írásakor az 
Alapkezelı 13 nyíltvégő és 9 zártvégő értékpapír befektetési alapjában 140 milliárd forint 
értékő vagyont kezel. 
 
Forgalmazó 
Az Alap Befektetési jegyeinek elsıdleges forgalmazója a UniCredit Bank Hungary Zrt. 
(székhelye: 1054 Budapest, Szabadság tér 5-6.), aki e tevékenységét Vezetı 
Forgalmazóként látja el.  Az Alap - jelen Tájékoztató írásakor bejelentett - forgalmazási 
helyeinek listája a Tájékoztató végén található.  
 
2003. december 31-ig az Alapkezelı által kezelt befektetési alapok befektetési jegyeinek 
Vezetı Forgalmazója a CA IB Értékpapír Rt. volt (1054 Budapest, Nagysándor József u. 10.), 
azonban a CA IB Értékpapír Rt. HVB Bank Hungary Rt.-be történt 2004. január 1-jei 
beolvadása után a Vezetı Forgalmazói jogkörrel járó jogokat és kötelezettségeket – a CA IB 
Értékpapír Rt. jogutódjaként - a HVB Bank Hungary Rt. gyakorolja. A HVB Bank Hungary Zrt. 
2007. február 1-tıl UniCredit Bank Hungary Zrt. néven mőködik tovább. A Vezetı 
Forgalmazó általános adatait és bemutatását jelen Tájékoztató következı fejezete 
(Letétkezelı) tartalmazza, tekintve hogy a Vezetı Forgalmazó személye - az Alap 
tekintetében - megegyezik egymással. 
 
Letétkezel ı 
Az Alap letétkezelıje a UniCredit Bank Hungary Zrt. (székhelye: 1054 Budapest, Szabadság 
tér 5-6.). 
Az UniCredit Bank a Bank Austria Creditanstalt Hungary Rt. és a HypoVereinsbank Hungária 
Rt. egyesülése révén 2001. szeptember 30-án jött létre, és az ausztriai Bank Austria 
Creditanstalt AG. (BA-CA) . 100%-os magyarországi leánybankja.  
 
2007. januárjában a HypoVereinsbank AG értékesítette 77,53%-os részesedését a BA-CA-
ban, így jelenleg az UniCredit Bank 96,35%-os tulajdonosa az ausztriai Bank Austriának, a 
részvények maradék 3,65%-a továbbra is a bécsi és a varsói tızsdén forog.  
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2005 augusztusában Olaszország legjelentısebb bankcsoportja, az UniCredit csoport  vételi 
ajánlatot tett az UniCredit csoport rézvényeseinek. A 2005. novemberében lejáró vételi 
ajánlatot a részvényesek 93,93%-a fogadta el. Ezzel az akvizícióval létrejött Európa 
harmadik legnagyobb, valamint közép-kelet és dél-Európa legjelentısebb bankcsoportja. 
 
Az UniCredit Bank Hungary Zrt. továbbra is a bécsi székhelyő BA-CA leányvállalata maradt, 
amely az újonnan alakult UniCredit Csoport tagja. Az új UniCredit Csoport az európai 
bankszféra meghatározó szereplıjévé vált, mely immár 9 000 bankfiókból álló hálózatán 
keresztül, 23 országban összesen 40 millió ügyfelet szolgál ki 170 000 alkalmazott 
munkájával. 2006-ban 960 milliárd euró mérlegfıösszeget ért el a bankcsoport, amely 
európai viszonylatban is meghatározó pénzügyi szereplıvé teszi. 
 
Az UniCredit Bankot a magyar hitelintézetek rangsorában az ország legnagyobb 
kereskedelmi bankjai között tartják számon. Mint univerzális bank, közel 90 egységbıl álló 
országos fiókhálózatán keresztül kínálja szolgáltatásait vállalati és lakossági ügyfeleinek. 
 
A bank jegyzett tıkéje 2001. szeptemberében 9,077 milliárd forint volt, amely 2002-re 24,118 
milliárd forintra nıtt, s azóta változatlan maradt. Tevékenysége az elmúlt esztendıkben igen 
látványos növekedést mutatott, amely a mérlegfıösszeg növekedésében is megnyilvánul. Az 
UniCredit Bank Hungary Zrt. mérlegfıösszege 2006. év végére - az IAS nemzetközi 
számviteli szabvány szerint auditált és konszolidált mérlegében - dinamikusan, 28,9%-kal 1 
334 675 millió forintra emelkedett a 2005. évi 1 035 129 millió forintról. Ez a növekedési ütem 
csaknem másfélszerese a magyar bankrendszer átlagos teljesítményének. A pénzintézet 
adózás elıtti eredménye 2006. év végére 24 398 millió forintra emelkedett a 2005. év végi 
24 050 millió forintról. 
 
Az UniCredit Bank egyik vezetı üzletága – csakúgy, mint a teljes régió tekintetében a Bank 
Austria Creditanstalt Csoport esetében – az értékpapír letétkezelés.  
 
A Bank letétkezelési üzletág iránti elkötelezettségét bizonyítja, hogy 1999-ben megvásárolta 
a Budapest Bank teljes értékpapír letétkezelıi üzletágát, mely révén a Bank Austria 
Creditanstalt Hungary Rt. egyedülálló vezetı szerephez jutott mind a hazai, mind pedig a 
nemzetközi ügyfelek kiszolgálása terén. 
 
Az UniCredit Bank Hungary Zrt. 15 éves letétkezelıi tapasztalatával és 4.500 milliárd forintot 
meghaladó értékpapír ügyfélállományával ennek a területnek a piacvezetı befektetési 
szolgáltatója. A letétkezelési üzletág ma a pénzintézet teljes nyereségének a 12%-át adja, 
ami biztosítja a megfelelı figyelmet és támogatást a bank menedzsmentjének részérıl. 
 
A nemzetközi szakma által mértékadónak tartott amerikai Global Custodian Magazin 1999 és 
2000 után 2001-ben is a Bank Austria Creditanstalt Hungary Rt-t nevezte meg Közép- és 
Kelet Európa legjobb letétkezelı bankjának sorban harmadszor "top-rated" státusszal 

jutalmazva. Ezt a minısítést támasztotta alá a másik szakmát elemzı vezetı publikáció, a 
GSCS Benchmarks, mely 2001 óta immár harmadszor 2003-ban is az UniCredit Bank 
Hungary Rt-nek adományozta a "Feltörekvı piacok legjobb letétkezelı bankja" . 
 
A Letétkezelıvel szemben mőködése óta sohasem volt csıdeljárás folyamatban. 
 
 
Könyvvizsgáló 
Az Alap könyvvizsgálója a KPMG Hungária Könyvvizsgáló, Adó- és Közgazdasági Tanácsadó Kft. 
(1139 Budapest, Váci út 99.) 
bejegyzett könyvvizsgáló: Nemes Jánosné (MKVK: 004419) 
 
Tanácsadó 
Az Alap befektetései során az Alapkezelı nem vesz igénybe külön tanácsadót. 
 
PSZÁF engedélyszám, kelte: E-III/110.662/2008., dátuma: 2008. június 6. 
 
Az Alap futamideje 
Az Alap futamideje 3 év: A 2008. júliusi nyilvántartásba vételt követıen 2011. július 15-ig tart. 
 
Az Alap típusa, fajtája 
Az Alap a tıkepiacról szóló 2001. évi CXX. törvény szerint Magyarországon, befektetési 
jegyek - típusát tekintve - nyilvános forgalomba hozatala útján létrehozott, – fajtáját tekintve – 
nyíltvégő származtatott befektetési alap. 
 
A Befektetési jegyek 
A befektetési jegyek névértéke 10.000 forint. Eszközértékük az eszközértékszámítás (lásd 
az Alap Tájékoztatóját és Kezelési Szabályzatát) szabványai szerint a mögöttes piaci 
folyamatokat tükrözve naponta kerül meghatározásra. 
 
Üzleti év 
Az Alap üzleti éve megegyezik a naptári évvel. 
 
Befektetési politika és a portfolió lehetséges elem ei 
 
Az Alap befektetési célja, hogy a Befektetık számára részesedést kínáljon a nemzetközi 
gazdasági – szerkezeti változásokra pozitívan reagáló iparágak (feltörekvı részvény- és 
mezıgazdasági terménypiacok, infrastruktúra és éghajlatváltozás) növekményébıl, úgy, 
hogy a befektetıt a tıkevédelem révén megvédje az esetlegesen kedvezıtlen piaci 
mozgások hatásaitól. 
 
A tıkevédelem mőködése 
Az Alap befektetési politikája tıkevédelmet biztosít az alap jegyzett tıkéjére: befektetési 
jegyenként a névértékre ad tıkevédelmet az alap lejáratának dátumára vonatkozóan. A 
tıkevédelmet egy dinamikusan változtatható mérető (a folyamatos forgalmazás érdekében) 
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szintetikus zérókupon betét biztosítja, amit az Alap opciós hányadának szolgáltatója vagy az 
UniCredit Bank (a kiválasztást a befektetık minél jobb tıkemegtérülése érdekében piaci 
megfontolások döntik majd el) hoz létre külön megállapodás alapján az Alap számára és tart 
fenn a lejáratig. A zérókupon betétbe történı elhelyezés, illetve az onnan történı tıkekivonás 
a mindenkor uralkodó piaci árfolyamon történik, ami egyben alakítja a befektetési jegyek 
árfolyamát. Ez biztosítja azt, hogy lejáratkor az Alap az eredetileg jegyzett tıkét akkor is ki 
tudja fizetni a befektetıknek, ha az opciós hányadon történetesen nem képzıdik hozam.  
 
Az Alap élete a nyilvántartásba vétellel kezdıdik. A jegyzés július 11-én, pénteken zárul, ez 
az év 28. hete. Az opciós befektetési politika indulása ettıl néhány nappal eltér, hiszen nem 

lehet elıre tudni, az Alap milyen dátummal is kapja meg a felügyeleti bejegyzésrıl szóló 
határozatot. A Felügyelet várhatóan a jegyzést lezárultát követı hét során nyilvántartásba 
veszi az alapot (amennyiben a jegyzés meghaladta az 500 millió forintos minimumot). Ezt 

követıen lehet csak befektetni a zérókupon betétbe és az opciós eszközbe. Mivel az opciós 
politika a nyilvántartásba vételt követıen indul, az opció kiindulási dátuma (strike date) 

várhatóan az év 29. hetének valamelyik kereskedési napja lesz. 
 
Ez a dátum a többlethozam lehetıségét kínáló indexkosár indulási dátuma is egyben, azaz 
az indexkosár egyes elemeinek kiindulási szintje az opció indulása napján érvényes 
záróárfolyamok az egyes indexek tekintetében. Ezeket tekintjük az opciós hozam 
szempontjából a kosár egyes index összetevıi referenciaszintjeinek. 
 

 
 
- Dél-kelet Ázsiai "feltörekvı kistigrisek": S&P Southeast Asia 40 index. A feltörekvı új 

dél-kelet ázsiai kistigrisek indexe. A jövı technológiai és gazdasági fejlıdésének egyik 
nagyon dinamikus központja lehet ez a régió. Jelenleg négy országot sorolunk ide 

Thaiföld, Fülöp-szigetek, Malajzia, Indonézia. Az index a régió 40 vezetı vállalatának 
részvényeit tartalmazza, melyek megfelelnek a vonatkozó kapitalizációbeli, likviditási és 
diverzifikációs ismérveknek. 

 
- Globális infrastruktúra: S&P GLOBAL INFRASTRC EUR index. A jövı egyik 

leggyorsabban növekvı gazdasági területe az infrastruktúra lesz. Nem önmagában a 
gyártás, hanem annak mögöttes intézményrendszere: utak, hidak, légi és tengeri 
kikötık, szolgáltató vállalatok (gáz, villany, víz), energiahordozók szállítása. Az 
elkövetkezı évtizedben ezer milliárdos nagyságrendben várható világszinten 
infrastrukturális beruházás. Ennek alapja a feltörekvı országok (India, Kína, távol-kelet, 
nagy latin országok) fokozódó városiasodása, életképes középrétegek kialakulása, 
melyek igénylik a kényelmi, életvezetési és társadalmi szolgáltatásokat. Leginkább 
érintett iparágak: közlekedés, vízszolgáltatás, energia és kommunikációs rendszerek. 
Az index azon vállalatokat tartalmazza, melyek leginkább képesek az ezen a területen 
várható fellendülés kihasználására. Az index 75 tagú, a legnagyobb jegyzett 
infrastruktúra cégeket tömöríti, melyek megfelelı likviditási és befektetési kritériumokkal 
rendelkeznek.  

Összetétele szektorok szerint: 
Szolgáltatások, közüzem: 40% 
Energia:   19% 
Közlekedés, szállítás: 41% 

 
- Mezıgazdasági termékek: CMDTY GSCI AGRICULTURE ER index. Az infrastruktúra 

részben elmondott folyamatok itt is ugyanolyan, ha nem még hatványozottabb erıvel 
hatnak. Az árak emelkedésének irányába hat a töretlen népesség növekedés. A nagy 
feltörekvı országokban évek óta csökken (abszolút számokban is) a közvetlenül a 
mővelt földterületen élı, azzal foglalkozó népesség. A hiányt a városokba áramló fiatal 
és középidıs korosztályok jelentik. Tehát van egyrészrıl egy csökkenı munkakínálat 
és növekvı fogyasztási kereslet. Utóbbi világszinten mennyiségében nı, illetve 
minıségében, összetételében egyértelmően változik. Jellemzı volt az utóbbi 
évtizedekben a mezıgazdasági mővelési és gép bázisban az alacsony beruházási 
hányad, ennek eredményeképpen most bukkannak felszínre a kínálati szők 
keresztmetszetek (ez még fokozottabban érzıdik az ipari fémek és energetika terén). A 
mezıgazdasági készletek több tízéves történeti mélyponton vannak: a készletek mára 
az 1972-es szintre süllyedtek. Hagyományos nagy búza és rizs exportır országok most 
behozatalra szorulnak (Kína: rizs és szója). Összességében a fentiek alapján azt 
várjuk, hogy a következı években a mezıgazdasági termények, termékek ára további 
emelkedés elé néz. A piacot a Goldman Sachs Commodity Index - Agriculture Excess 
Return szektorindexe képezi le. Az „excess return”, azaz „többlet hozam” kitétel arra 
utal, hogy az index a határidıs piacokon fektet be, és nem csak az azonnali piaci árak 
változásának hatásait tartalmazza, hanem a különbözı futamidejő határidıs 
kontraktusok közti váltás arbitrázs nyereségét is. 

 
- Idıjárás változás / zöld iparágak: ECPI CLIMATE CHANGE EQUITY index. Ez az index 

olyan vállalatok részvényeit tartalmazza, amelyek üzleti modelljüket, termékeiket, 
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szolgáltatásaik, piacaik jellegét tekintve profitálhatnak az éghajlatváltozásból, illetve a 
hagyományos energiahordózók áremelkedésébıl. Az index tartalma: olyan cégek, 
melyek leginkább jól pozícionáltak az éghajlat változás ma elıre jelzett hatásainak 
kihasználása terén. Beleértve ebben nem csak a természeti és piaci inputkörnyezet, 
hanem a társadalmi jogi és szabályozási környezet változásait. Iparágak: építés, fejlett 
anyagok, energiahatékonyság, megújítható és alternatív energia, közlekedés, 
hulladékgazdálkodás, víz szolgáltatás, közüzemek. Az idıjárás változás hatásainak 
egyre érezhetıbbé válása értelemszerően növeli az ezen iparágak termékei és 
szolgáltatásai iránti igényt, ezzel javítja ezek jövedelmezıségét, ami piaci árfolyam-
emelkedésben ölthet majd testet.  

Az Alapkezelı egy olyan opciót vásárol, aminek tárgya a fentiekben definiált indexkosár a 
jelzett portfólió súlyokkal. Az opció kifizetési sémája a következı: A befektetési politika (opció 
indulásának napja: „strike date” az opciós kiírója által készített dokumentumban: „otc 
confirmation”) indulását követıen minden negyedévben megnézzük, hogy az opció 
indulásától számítva éppen melyik portfólió teljesítménye a legjobb. Minden negyedévben az 
így kiemelt legjobb hozamot rögzítjük, s a lejáratkor ezek számtani átlagát vesszük. Tehát a 
lejáratkor nem egyszerően a legjobb portfólió hozamát kapjuk, hanem a mindenkor legjobb 
portfóliók átlagát. Ezt a hozamszámítást nevezzük „legjobb út” kifizetési profilnak. Lejáratkor 
az így kapott hozam lesz az opciós hányad hozama. Ezt egészíti ki a tıkevédelem, ami azt 
szolgálja, hogy az esetlegesen kedvezıtlen piaci mozgások esetén is a befektetık az általuk 
eredetileg befektetett tıkét (az Alap rájuk esı jegyzett tıkéjét) megkapják. 
 
A portfóliók kialakítása 
Új kistigrisek portfólió: A Dél-kelet Ázsiai "feltörekvı kistigrisek" piaci súlya a domináns 
(50%). 
 

Globális szerkezetváltás portfólió: A globális infrastruktúra iparágak és mezıgazdasági 
termékek együttes piaci súlya a domináns (50%). Ezen két befektetési téma együttesen 
alkotja a „világszintő szerkezetváltásból profitáló területek” elnevezéső befektetési témát 
(lásd táblázat). 
 
Idıjárásváltozás portfólió: Az Idıjárás változás / zöld iparágak piaci súlya a domináns 
(50%). 

 
Az index növekményébıl való részesedés meghatározása 
Mivel az opció ára nagyban függ a piaci folyamatoktól, ezért elıre nem lehet megmondani, 
hogy az Alap vagyonának mekkora hányadát lehet majd az opció beszerzésére fordítani. 
Ezért adunk meg minimális részesedést, s a végsı részesedési szint közzétételére csak az 
opció megvételét követıen, legkésıbb az opciós struktúra indulását követı 15 Banki 
Munkanapon belül kerül sor. A minimális részesedési arány 70%, míg a maximális 135%. 
 

 
 
 

Kockázatok 
Az Alap által megcélzott piacok érzékenysége miatt elengedhetetlen a Befektetık számára 
befektetési döntésük meghozatala elıtt a kockázati tényezık áttanulmányozása. 
 
Nemzetközi politikai tényezık 
A nemzetközi politikai helyzet, különösen a befektetésekkel megcélzott ország(ok) 
nemzetközi megítélése, annak kedvezıtlen változása erıs hatást gyakorolhat ezen 
ország(ok) pénz- és tıkepiaci árfolyamainak alakulására is. Az esetleges kedvezıtlen 
hatások negatívan befolyásolhatják a részvények és az állampapírok árfolyamát, és ezen 
keresztül az Alap nettó eszközértékét, így a Befektetési jegyek árfolyamát is. 
 
Nemzetközi gazdasági tényezık 
A nemzetközi gazdaság helyzetének alakulása - a befektetésekkel megcélzott ország(ok) 
világgazdaságba történı erıteljes beágyazódottsága következtében - közvetlen befolyással 
bír ezen ország(ok) pénz- és tıkepiacainak alakulására is. Az utóbbi évek tapasztalatai 
alapján nem zárható ki olyan esemény, amely akár váratlanul is megváltoztathatja a 
nemzetközi pénz- és tıkepiacok alakulását. A nemzetközi pénz- és tıkepiacokon 
bekövetkezett események egyes esetekben akár fokozott mértékben is hatással lehetnek az 
értékpapír piacok folyamataira, és így befolyásolhatják az Alap Befektetési jegyeinek 
árfolyam alakulását. 
  
Politikai és gazdasági tényezık 
A befektetésekkel megcélzott ország(ok) kormányainak politikája, a politikai irányvonal 
esetleges megtörése, változása jelentıs hatást gyakorolhat az Alap portfoliójában szereplı 
értékpapírok árfolyamára, mely az Alap nettó eszközértékét kedvezıtlen irányban is 
befolyásolhatja. Szintén komoly hatással lehet az Alap nettó eszközértékére ezen ország(ok) 
gazdasági helyzetének alakulása, a gazdaság pillanatnyi külföldi megítélése és esetleges 
jogszabályi változások, illetve korlátok. 
 
Infláció és a piaci kamatszint alakulása 
A befektetésekkel megcélzott ország(ok) inflációs rátája, illetve a piaci kamatszint esetleges 
emelkedése hátrányosan érintheti a hitelviszonyt megtestesítı értékpapírok árfolyamát, s ez 
az Alap nettó eszközértékét jelentısen csökkentheti. Elıfordulhat, hogy a kamatszint 
alulmarad az infláció mértékéhez képest, amely negatív reálhozamot eredményezhet az Alap 
eszközei tekintetében. 
 
Részvényárfolyamok alakulása 
Bár az Alapkezelı alapvetıen konzervatív részvény befektetési politikát szándékozik követni, 
amelynek megfelelıen döntıen pénzügyileg szilárd Alapon nyugvó, magas jövıbeli 
jövedelem termelıképességgel és növekedési potenciállal rendelkezı társaságok 
részvényeibe kívánja az Alap saját tıkéjét befektetni, garancia azonban nem adható arra, 
hogy ezen részvények árfolyama minden esetben emelkedı tendenciát mutat, s így a 
Befektetı Alap által kibocsátott befektetési jegyekbe befektetett tıkéjének hozama nem 
válhat csekély mértékővé vagy akár negatívvá. 
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Árupiaci kockázat 
Itt egyrészt kockázatot jelent maguknak a mögöttes piacoknak az áralakulása. Ez azonban 
éppen az a  normál piaci kockázat (áresés esetén), amit éppen a tıkevédelem hivatott 
ellensúlyozni. A kockázat, amit a befektetık felvállalnak abból fakad, hogy az árupiaci 
indexek, melyekre az opció épít, a határidıs piacokon kerülnek fedezésre. Itt a kontraktusok 
rendszeres megújítása (rolling) a határidıs görbék változása révén elvehet, illetve 
hozzáadhat ahhoz a hozamhoz, amit amúgy a közvetlen fizikai eszköz (spot commodity)-be 
történı befektetésen keresztül érhetnénk el. Ez azonban egy normál piaci kockázat, minden 
árupiaci befektetés velejárója, azaz nem jelent az Alap tekintetében pótlólagos kockázatot. 
 
Társaságok kockázata 
Társaságok tagsági jogviszonyt és hitelviszonyt megtestesítı értékpapírjaiba történı 
befektetés annak a veszélynek tehetik ki az Alapot, hogy az ilyen értékpapírok kibocsátója 
csıd- vagy felszámolási eljárás alá kerül, amely anyagilag hátrányosan érintheti az Alapot. 
 
Nettó eszközértékbıl eredı kockázat 
Az Alapkezelı úgy alakította ki az eszközök értékelésének szabályait, hogy a nettó 
eszközérték a lehetı legpontosabban tükrözze az Alap eszközeinek pillanatnyi értékét. A 
nyilvános értékpapírpiacok (pl. BÉT, OTC) esetlegesen alacsony likviditása miatt azonban 
elıfordulhat, hogy az Alap tulajdonában lévı értékpapírok utolsó piaci ára - amely az 
értékelés alapját képezi - nem tükrözi objektíven az adott értékpapír pillanatnyi piaci értékét. 
Elıbbiek miatt a nettó eszközérték idınként enyhe alulértékeltséget vagy felülértékeltséget 
mutathat. A nettó eszközértéken történı forgalmazás miatt a fentiek (felülértékelt nettó 
eszközértéken történı vásárlás, alulértékelt nettó eszközértéken történı eladás) a Befektetı 
által realizált hozam csökkenését okozhatják. A hozamok ingadozásából eredı kockázat 
jelentısen mérséklıdik hosszabb távú, illetve rendszeres befektetés esetén. 
 
Az árazás kockázata 
Mind a vételi, mind pedig a visszaváltási megbízások esetében kockázatot jelent a 
Befektetık számára az a tény, hogy a megbízás megadásának idıpontjában még nem 
ismert a megbízás teljesítésének árfolyama, amely árfolyam a Befektetık számára mind 
kedvezı, mind pedig kedvezıtlen irányba elmozdulhat a megbízás megadása és annak 
teljesítése között eltelt idıszakban. 
 
Likviditási kockázat 
Bizonyos értékpapírok, egyéb befektetési eszközök likviditása egy-egy piacon alacsony 
lehet, azaz viszonylag nehéz rájuk vevıt/eladót találni. Ennek következménye, hogy az 
eszközökbıl eladni kívánt egyes értékpapírok értékesítése nehézségekbe ütközhet. Szintén 
a fenti okokra vezethetı vissza, hogy az átlagostól eltérı nagyságú befektetendı vagy 
kivonandó tıke is nagy árfolyam-ingadozásokat idézhet elı az értékpapírpiacon, amely az 
elızı pontban leírtak szerint hatással lehet az Alap nettó eszközértékére. 
 
Az értékpapírpiac kockázatai  
Egyes értékpapírpiacok likviditása gyakran változékony, nem egyszer alacsony. Így 
fennállhat annak veszélye, hogy a visszavásárlási kötelezettség nélkül megvett értékpapírok 

esetében valamely értékpapír értékesítése hosszabb idıt igényel vagy csak jelentıs 
árdiszkont mellett hajtható végre. 
 
Az Alap eszközeinek kockázata 
Az Alap eszközállományának lehetséges elemei határozzák meg a vállalt kockázatok körét. 
Az eszközállomány lehetséges elemeit az Alapkezelési Szabályzat tartalmazza. A 
Befektetési Alap által felvállalt kockázatok függvényében a Befektetési jegyek árfolyama 
pozitív és negatív irányba egyaránt változhat. A változás mértéke attól függ, hogy az Alap 
milyen kockázatú pénz- és tıkepiaci eszközöket tartanak. Amennyiben az Alap által 
esetlegesen kötött származékos ügyletek aktuális értéke negatív vagy alacsonyabb a 
bekerülési értéknél, akkor ez hátrányosan érintheti az Alap egy jegyre jutó eszközértékét.  
 
Ha az Alap Befektetési jegyeinek forgalmában a piac mindenkori likviditási helyzetéhez 
képest nagyarányú vagy nagy volumenő mozgások játszódnak le, akkor a Befektetık 
likviditási kockázatot futnak, hiszen az Alap eladásai vagy vételei a piacon akár nagyarányú 
árelmozdulásokat is eredményezhetnek. Például, ha a piaci forgalom az adott napon kicsi, 
de az Alap nagy volumenben kíván értékpapírt értékesíteni az átlagos napi mértéket 
meghaladó Befektetési jegy forgalom miatt, akkor ezt csak a piaci árnál jelentısen 
alacsonyabb árfolyamon tudják esetlegesen megvalósítani. 
 
Az Alapkezelı összetett származtatott ügyletet (opció vagy fully funded swap), illetve 
ügyleteket köt az Alapban a piaci kosár teljesítményétıl függı teljesítmény biztosítására. Az 
Alapkezelı szándéka szerint Opció Kiírója egy patinás nemzetközi befektetési bank, amely 
fenti szolgáltatását évtizedek óta nyújtja ügyfeleinek. Mindazonáltal az opció kiírójának 
fizetıképessége a lejárati idıpontban létezı bizonytalansági tényezıt jelent, amellyel az Alap 
várható kifizetési szintjének megítélése során számolni kell. 
 
A felfüggesztés kockázata 
Az Alap Befektetési jegyeinek visszavásárlása a Törvényben meghatározott feltételek (lsd. 
még Alapkezelési Szabályzat 14. fejezet) esetén felfüggeszthetı, ez esetben a Befektetési 
jegyek visszaváltása csak a felfüggesztés lejárta utáni elsı forgalmazási napon lehetséges. 
 
Alap megszőnési kockázata 
A nyilvános nyílt végő befektetési alapot az alapkezelı köteles megszüntetni, amennyiben az 
alap saját tıkéje három hónapon keresztül, átlagosan nem éri el a húszmillió forintot.  
 
A befektetési Alapot és a befektetıket érintı adószabályok esetleges kedvezıtlen irányú 
megváltozása 
A befektetési Alapra vonatkozó adózási szabályok jelenleg kedvezıek az Alapra nézve, 
amelynek elınyeit nyilvánvalóan a Befektetési Jegy tulajdonosok élvezik. Az adózással 
kapcsolatos szabályok a jövıben esetleg kedvezıtlen irányban is változhatnak. 
 
Tıkevédelem 
A tıkevédelmet az Alap befektetési politikája biztosítja. Harmadik személy a tıkevédelem 
vonatkozásában nem vállal garanciát. Ezért a befektetık a tıkevédelem vonatkozásában a 
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zérókuponbetétet létrehozó nemzetközi pénzintézet szokásos partnerkockázatával 
szembesülnek. 
 
Befektetési korlátozások 
Az Alapkezelı az Alap befektetési politikáját a saját megítélése szerint, kizárólagos 
jogkörben eljárva hajtja végre és a tıkepiacról szóló 2001. évi CXX. törvényben 
meghatározott befektetési korlátozásokat alkalmazza a portfolió tekintetében. 
 
A Befektet ık érdekvédelme: garanciák és biztonsági elemek 
Az Alapok Befektetési jegyeit megvásárló Befektetık vagyonát szerteágazó garanciális 
elemek védik. Az alapok mőködését, befektetéseit szabályozó tıkepiaci törvény szigorú 
keretek között engedélyezi csak a nagy tıkevesztés lehetıségét is magában rejtı 
befektetéseket (pl. derivatívumok), illetve közvetett módon elıírja a portfolió széleskörő 
diverzifikációját. A törvényen kívül további garanciát nyújt a Letétkezelı, aki azon kívül, hogy 
letétben tartja az alapok értékpapír- és pénzeszközeit, a befektetések törvényességét, 
piacszerőségét is vizsgálja, illetve a Pénzügyi Szervezetek Állami Felügyelete, aki napi 
szinten figyelemmel kíséri az alapok befektetéseinek alakulását és a törvényeknek való 
megfelelést. Végül pedig az auditor az, aki a pénzügyi év végén az Alapkezelı teljes éves 
tevékenységét górcsı alá veszi, s javaslataival elısegíti a hatékony mőködést. 
 
Minden, a Befektetési jegyek folyamatos  forgalmazása során, azzal kapcsolatban létrejövı 
jogviszony tekintetében, az azok alapjául szolgáló jog- és egyéb nyilatkozatokkal, 
szerzıdésekkel kapcsolatban felmerülı vitás kérdéseket a szereplık, így különösen a 
Befektetık, a Kibocsátó, a Forgalmazó és a Letétkezelı egyeztetéses eljárás útján kívánják 
rendezni. Amennyiben a jogviták békés úton való rendezésére tett törekvés, az egyeztetési 
eljárás nem vezet megegyezésre, a felek polgári peres eljárás során érvényesíthetik 
követeléseiket, és alávetik magukat a Pesti Központi Kerületi Bíróság, illetve a Pp. hatásköri 
szabályai alapján a Fıvárosi Bíróság kizárólagos illetékességének. 
 
A Befektetési jegyek el ıállítása és nyilvántartása 
Az Alap által kibocsátott Befektetési jegyek névre szólóak, elıállításuk dematerializált 
formában történik, így azok nem kerülnek kinyomtatásra. Az Alap által kibocsátott, 
dematerializált formában elıállított Befektetési jegyeket az Alap Felügyelet által történı 
nyilvántartásba vételét követıen, az Alapkezelı megbízásából tevékenykedı Forgalmazó 
utasítása alapján a központi értéktár (KELER Zrt.) keletkezteti meg. A folyamatos 
forgalmazás megindulásától kezdve a Befektetési jegyeket a központi értéktár naponta állítja 
elı, illetve vonja ki a forgalomból az Alapkezelı megbízásából tevékenykedı Vezetı 
Forgalmazó utasítása alapján. 
 
Az Ügyfél értékpapír-számláján végrehajtott mőveletrıl a Számlavezetı számlakivonatot állít 
ki és azt az üzletszabályzatában meghatározott módon megküldi a számlatulajdonosnak. A 
Befektetési jegyek tulajdonjogát a Számlavezetı által kiállított számlakivonat igazolja. A 
Számlavezetı az értékpapír-számla forgalmáról és egyenlegérıl a számlatulajdonos 
kérésére haladéktalanul tájékoztatást ad. A számlakivonat az értékpapír tulajdonjogát 

harmadik személyek felé a kiállítás idıpontjára vonatkozóan igazolja. A számlakivonat nem 
ruházható át és nem lehet engedményezés tárgya. 
 
Befektetési jegyekhez f őzıdı jogok 

A Befektetési jegyek minden tulajdonosa: 
• jogosult arra, hogy az Alapkezelési Szabályzatban meghatározottak szerint – a 

Forgalmazó pénztári óráiban – visszaváltási megbízást adjon a Befektetési jegyekre 
vagy azok egy részére, a visszaváltási jutalékkal csökkentett egy jegyre jutó nettó 
eszközértéken, 

• jogosult arra, hogy egy Alap jogutód nélküli megszőnése esetén az Alap 
végelszámolását követıen fennmaradó vagyonából a tulajdonában lévı Befektetési 
jegyek névértékének az összes kibocsátott Befektetési jegy névértékéhez viszonyított 
arányának megfelelıen részesedjen, 

• az adott Befektetı számára a Befektetési jegy elsı alkalommal történı értékesítésekor 
az Alapok Kezelési Szabályzatát és az Alapok Rövidített Tájékoztatóját a Befektetı 
kérésére térítésmentesen át kell adni,  

• a Befektetési jegy folyamatos forgalmazásakor a Rövidített Tájékoztatót, a Tájékoztatót, 
az Alapok Kezelési szabályzatát, féléves vagy az éves jelentést valamint a legfrissebb 
Portfóliójelentést a befeketı kérelmére térítésmentesen rendelkezésre kell bocsátani, 
szóbeli és elektronikus értékesítés során fel kell hívni a Befeketı figyelmét, hogy hol éri 
el felsorolt dokumentumokat, 

• jogosult a rendszeres és rendkívüli tájékoztatások megismerésére, 
• jogosult a Törvényben meghatározott egyéb jogok gyakorlására. 
 
Befektetési jegyek folyamatos forgalmazása 
A Befektetési Jegyek Befektetık részére történı értékesítésére az Alapkezelı Forgalmazót 
bíz meg. Az Alap Befektetési jegyeit az Alapkezelı - a Forgalmazó útján minden hónap 
utolsó banki munkanapján forgalmazza, kivéve zárva tartást és a forgalmazás 
felfüggesztésének és szünetelésének esetét. A befektetık a befektetési jegy vételére és 
visszavásárlására bármely banki munkanapon adhatnak megbízást, azonban ezen 
megbízások minden estben a legközelebbi forgalmazási napon fognak teljesülni. 
 
A folyamatos forgalmazás során a Befektetı terhére eladási, illetve visszaváltási jutalék kerül 
felszámításra. A Befektetık által egy-egy tranzakcióra megadott vételi-, illetve visszaváltási 
megbízások darabszámára vagy árfolyamértékére nincsen korlátozás. A Befektetési Jegy 
eladása és visszaváltása a Forgalmazó feladata. Az értékesítésért kizárólag a Forgalmazó 
felel.  
 
A Forgalmazó a Befektetési Jegyek folyamatos forgalomba hozatala és forgalmazása során 
a Befektetık felé vételi- és visszaváltási jutalékot számít fel, melyek mértéke az Alap 
tekintetében a következıképpen alakul: 
 

Forgalomba hozatal jutaléka Visszaváltás jutaléka 
A forgalmazott árfolyamérték 2,5%-a A forgalmazott árfolyamérték 2%-a 
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A jegyzés módja 
A Befektetık személyesen, meghatalmazottjuk útján vagy - a Forgalmazóval kötött 
számlaszerzıdés vonatkozó kiegészítéseként erre lehetıséget biztosítva - telefaxon 
keresztül jegyezhetik a Befektetési Jegyeket a jegyzési helyeken. A jegyzés a jegyzési ív 
kitöltésével és aláírásával történik. Az ív aláírását követıen a jegyzési nyilatkozat nem 
vonható vissza. A jegyzési ív aláírásával a jegyzı feltétlen kötelezettséget vállal a lejegyzett 
Befektetési Jegyek megvásárlására. A jegyzési ív aláírásával egyidıben a jegyzınek meg 
kell fizetnie a Befektetési Jegyek jegyzési árát. A Befektetık mindezeken felül a Vezetı 
Forgalmazó Kiemelt Ügyfelek Értékesítési Fısztályán, illetve a Vezetı Forgalmazó 
Telefonbankján keresztül is jegyezketik a Befektetési jegyeket, mindkét esetben telefaxos 
írásbeli megerısítés mellett. Mivel a Befektetési Jegyek dematerializált formában kerülnek 
kibocsátásra, értékpapír nyilvános forgalomba hozatala során jegyzés csak olyan személytıl 
fogadható el, aki értékpapírszámla vezetésre szerzıdést kötött és a jegyzés során a 
számlavezetı azonosító adatait és értékpapírszámlája számát megadta. A pénzszámla, 
illetve az értékpapírszámla vezetés díjai Forgalmazónként eltérıek lehetnek, ezért azok 
pontos mértékérıl az adott Forgalmazó Kondíciós listája ad iránymutatást. 
 
A jegyzési ív aláírásával egy idıben a Befektetı a jegyzett mennyiségő Befektetési Jegyek 
ellenértékét a Forgalmazónál vagy készpénzben fizeti be, vagy átutalja a Forgalmazónál 
vezetett pénzszámlájára. A jegyzés akkor minısül érvényesnek, ha a jegyzett Befektetési 
Jegyek kibocsátási ára a jegyzés pillanatában a Befektetı pénzszámláján rendelkezésre áll. 
A jegyzı a jegyzési ív aláírásával hozzájárul adott pénzszámlájának a jegyzett Befektetési 
Jegyek ellenértékével történı megterheléséhez. A jegyzett Befektetési Jegyek ellenértékét a 
Forgalmazó haladéktalanul az Alap Letétkezelıjénél vezetett 10918001-00000003-03850007 
számú elkülönített letéti számlájára helyezi. 
 
A nettó eszközérték kalkulációjának f ıbb elvei 
Az Alap egy jegyre jutó nettó eszközértékét a Letétkezelı T értéknapra vonatkozóan T 
napon állapítja meg oly módon, hogy 
(1) devizanemek szerint elkülönítve meghatározza az Alap T-1 napi eszközeinek T napi 
árfolyamadatok alapján, az alábbiakban részletezésre kerülı számítási eljárások szerint 
kalkulált T napi, egyes devizanemekben meghatározott piaci értékét, és devizanemek szerint 
elkülönítve levonja belıle az Alapot T értékelési napig terhelı kötelezettségeket és elosztja 
az Alap Befektetési jegyeinek számával. 
(2) Az Alap nem forintban meghatározott eszközeinek, illetve kötelezettségeinek más 
devizanemekben kalkulált, T napra vonatkozó értékét a Magyar Nemzeti Bank által T napon 
közölt hivatalos devizaárfolyamon kell a T napi nettó eszközérték meghatározása céljából 
forintra átszámítani. 
A Letétkezelı az Alap egy Befektetési jegyre jutó nettó eszközértékét kettı tizedesjegy 
pontossággal állapítja meg. 
 

Az Alap nettó eszközértékének közzététele 
A Letétkezelı az Alap T napra vonatkozó teljes, illetve egy jegyre jutó nettó eszközértékét 
T+2 napon teszi közzé az elektronikusan a www.unicreditbank.hu internetes oldalon.  
 
Az Alapot terhel ı költségek 
Alapkezelési díj (folyamatos díj éves szinten %): max. 2,0* 
Forgalmazói díj (egyszeri díj éves szinten %): max. 1,5** 
Forgalmazói díj (éves szinten %):  max. 2,0 
Letétkezelıi díj (éves szinten %):  max  0,15 
Letétkezelınek fizetendı tranzakciós díjak, 
letétkezelı által – költségnövekedés miatt – 
továbbhárított díjak és költségek, valamint 
az Alap hitelkeret és hitelköltségei  elıre nem kalkulálható 
Felügyeleti (PSZÁF) díj (éves szinten %): 0,025 
Könyvvizsgálói díj 2008 (éves szinten):  820.000 Ft,-+ÁFA 
Tranzakciós díj letétkezelınek 
(Mo.-on, kibocsátott papírok esetén):  1.500 Ft / tranzakció 
Tranzakciós díj letétkezelınek 
(külföldön kibocsátott papírok esetén):  30-52 EUR / tranzakció 
Marketing, PR költségek   max 10.000.000 Ft 
 
A Befektet ıt terhel ı költségek 
Vételi és visszaváltási jutalék:  a befektetési jegyek folyamatos 

forgalmazása részben 
Értékpapírszámla  ingyenes 
És ügyfélszámlavezetési díj: 200forint/hónap  
 15 forint/könyvelési tétel 
Letéti ırzés díja*** (negyedévente, 
a negyedév végi piaci érték %-ában)  0,025 
A Befektetıket terhelı költségek kondíciós listái a Forgalmazók 
honlapjain érthetıek el: www.unicreditbank.hu,  
 
*Az Alapkezelı által, az alap terhére felszámított díj, amelynek mértékétıl az Alapkezelı 
lefelé eltérhet. 
**A Forgalmazó által, az alap terhére felszámított díj, amelynek mértékétıl a Forgalmazó 
lefelé eltérhet. 
***A feltüntetett számlavezetési, letéti és egyéb díjak a Forgalmazónál a tájékoztató írásakor 
érvényben lévı díjak, melyek a késıbbiekben változhatnak. 
 
Információk az Alapról, közzétételi helyek 
Az Alapkezelı az Alap mőködésérıl és teljesítményérıl az Alap mőködésének minden 
évében féléves és éves beszámolót készít. 
A féléves beszámolót az Alap mőködésének minden évében június 30-tól számított 45 napon 
belül, az éves beszámolót az Alap mőködésének minden évében az üzleti év befejezésétıl 
számított 120 napon belül kell elkészíteni és nyilvánosságra hozni. 
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Az Alapkezelı havonta az Alap tekintetében, a hónap utolsó forgalmazási napjára 
vonatkozóan megállapított nettó eszközérték alapján portfoliójelentést készít, amely 
tartalmazza az Alap eszközeinek befektetési eszköz fajták, illetve a befektetési politikájában 
részletezett egyéb kategóriák szerinti bemutatását, az elszámolt költségek felsorolását, az 
Alap hitelfelvételét, a zárolt, illetıleg óvadékba adott eszközöket, a saját tıkét és az egy 
egységre jutó nettó eszközértéket. 
A Alapkezelı a Közzétételi helyeken (az Alapkezelı honlapja, a  
www.pioneerinvestments.hu; és a Forgalmazó honlapja, a www.unicreditbank.hu internetes 
oldal), teszi közzé az Alappal kapcsolatos minden rendes és rendkívüli tájékoztatót, 
hirdetményt. 
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II. Az Alap forgalmazási 

helyeinek listája 
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