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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A PIONEER Regatta Szarmaztatott Alap tulajdonosai részére
Az éves beszamolorol késziilt jelentés

Elvégeztik a PIONEER Regatta Szammaztatott Alap (az ,,Alap”) mellékelt 2013, évi éves
beszamoldjanak a kdnyvvizsgalatat, amely éves beszdmold a 2013. december 31-i forduldénapra
elkészitett mérlegbdl — melyben az eszkodzok €s forrdsok egyezd végosszege 27.890.478 eFt, az tizleti
év eredménye 710.258 eFt nyereség —, és az ezen idOponttal végzddd évre vonatkozd
eredménykimutatasbol, valamint a szamviteli politika meghatarozé elemeit és az egyéb magyarazo
informacidkat tartalmazé kiegészitd mellékletbdl all.

Az Alapkezeld vezetésének feleldssége az éves beszamoloért

A Pioneer Befektetési Alapkezeld Zrt. (az ,,Alapkezeld™) vezetése felelds az éves beszamolénak a
szamvitell torvényben Osszhangban torténd elkészitéséért és valds bemutatasaért, valamint az olyan
belso kontrollokért, amelyeket az Alapkezeld vezetése szitkségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon
az akar csaldsbdl, akar hibabdl ered6 lényeges hibas allitdsoktdl mentes éves beszamolo elkészitése.

A kémyvvizsgdlo felelssége

A mi felelésséglink az éves beszamold véleményezése konyvvizsgélatunk alapjan.
Kényvvizsgélatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgalatra
vonatkoz6 — Magyarorszagon érvényes — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal &sszhangban
hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai kovetelményeknek,
valamint hogy a konyvvizsgalatot ugy tervezziik meg €s hajtsuk végre, hogy kelld bizonyossagot
szerezziink arrél, hogy az éves beszamold mentes-¢ a 1ényeges hibas allitasoktol.

A konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgalati
bizonyitékot szerezni az éves beszdmoldban szerepld Osszegekrodl €s kozzétételekrol. A kivéalasztott
eljarasok, beleértve az éves beszamold akar csalasbél, akar hibabol eredd, lényeges hibas allitasai
a kdnyvvizsgald az éves beszdmold Alapkezeld dltali elkészitése €s valds bemutatdsa szempontjabol
relevins belsd kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan konyvvizsgalati eljardsokat tervezzen meg,
amelyek az adott koriilmények kozott megfeleldek, de nem azért, hogy az Alap belséd kontrolljanak
hatékonysagara vonatkozdan véleményt mondjon. A konyvvizsgilat magaban foglalja tovdbba az
alkalmazott szamviteli politikdk megfelel6ségének és a vezetés altal készitett szamviteli becslések
ésszeriiségének, valamint az éves beszamold atfogd prezentalasanak értékelését is.

Meggy6zddésiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nyujt
konyvvizsgaloi véleményiink megadasahoz.

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited
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Vélemény
Véleményiink szerint az éves beszamolé megbizhato és valos képet ad a PIONEER Regatta
Szarmaztatott Alap 2013. december 31-€n fennallé vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint az ezen

idéponttal végz6dé évre vonatkozo jovedelmi helyzetér6l a szdmviteli térvényben foglaltakkal
dsszhangban.

Egyéb keérdesek

A PIONEER Regatta Szarmaztatott Alap 2012. december 3 1-ével vé€gzddo évre vonatkozd pénziigyi
kimutatasait masik kényvvizsgald konyvvizsgalta, aki 2013. aprilis 19-én mindsités nélkiili véleményt
bocsatott ki azokra vonatkozéan.

Egyéb jelentéstételi kotelezettségek

Az éves jelentésrdl késziilt jelentés

Elvégeztik a PIONEER Regatta Szarmaztatott Alap mellékelt 2013. évi éves jelentésének a
vizsgalatat.

Az Alapkezeld vezetése felelds az éves jelentésnek a befektetési alapkezelokrdl és a kollektiv
befektetési formakrol sz616 201 1. évi CXCIIL. torvénnyel 6sszhangban torténd elkészitéséért, kiillonss
tekintettel az eszkozok és kotelezettségek leltarral Gsszhangban torténd aldtimasztiasaért, a kezelési
koltségeknek az Alap letétkezeldje altal megadott értékelése alapjan torténd elszamolaséaért, valamint
az olyan belsd kontrollokért, amelyeket a vezetés szitkségesnek tart, ahhoz, hogy lehetéveé valjon az
akar csalasbol, akar hibabol eredd 1ényeges hibas allitasoktol mentes éves jelentés elkészitése.

A mi feleldsséglink az eszkdzok és kotelezettségek iddszak végi leltaranak, illetve az adott idoszakban
elszamolt kezelési koltségeknek, a letétkezeld altal adott értékelés alapjan torténd véleményezése
vizsgalatunk alapjan. Az ¢éves jelentéssel kapcsolatos munkdnk az eszkozok és kotelezettségek
idészak végi leltaranak vizsgalatara, illetve az adott iddszakban elszamolt kezelési koltségeknek a
letétkezeld altal adott értékelés alapjan torténd ellendrzésére korlatozédott €s nem tartalmazta az éves
jelentésben talalhat6 egyéb, nem szdmviteli informéacidk vizsgalatat.

Véleményiink szerint a PIONEER Regatta Szarmaztatott Alap 2013. évi éves jelentésében kozolt
szamviteli informdciok minden lényeges szempontbol a befektetési alapkezeldkrél és a kollektiv
befektetési formakrol sz6l6 2011. évi CXCIIL torvénnyel Osszhangban kertiltek Osszedllitasra. Az €éves
jelentésben szerepld eszkozok és kotelezettségek leltarral alatdmasztottak. Az éves jelentésben
bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezeloje altal adott értékelés alapjan keriiltek elszamolasra.
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Uzleti jelentés

Elvégeztiik a PIONEER Regatta Szarmaztatott Alap mellékelt 2013. évi iizleti jelentésének a
vizsgalatat.

Az Alapkezelé vezetése felelos az tUzleti jelentésnek a szamviteli térvényben foglaltakkal
dsszhangban torténd elkészitéséért.

A mi felelosségiink az iizleti jelentés és az ugyanazon iizleti évre vonatkozd éves beszamolod
osszhangjanak megitélése. Az lizleti jelentéssel kapcsolatos munkank az iizleti jelentés és az éves
beszamold dsszhangjanak megitélésére korlatozodott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem auditalt
szamviteli nyilvantartasaibo! levezetett informaciok attekintését.

Véleményiink szerint a PIONEER Regatta Szarmaztatott Alap 2013. évi iizleti jelentése a PIONEER
Regatta Szarmaztatott Alap 2013. évi éves beszamoldjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2014. marcius 31.

Nagyvaradme Szepfalw Zsuzsanna

Deloitte Konyvvizsgal6 és Tanacsado Kft. kamarai tag kdnyvvizsgald
1068 Budapest Dozsa Gyorgy ut 84/C. 007153
000083
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PIONEER Regatta Szarmaztatott Alap

2013. évi

Eves beszamol6 és Eves jelentés

Beszamolasi idészak: 2013.01.01 - 2013.12.31.

BUDAPEST, 2014. marcius 31.




PIONEER Regatta Szarmaztatott Alap

2012. 2013.

EREDMENYKIMUTATAS (eFt) 01.01-12.31. 01.01412.31.
|.  Pénzigyi miiveletek bevételei 127 659 1332 163
1I. Pénzugyi miiveletek raforditasai 15 866 294 934
Iil. Egyéb bevételek 0 0
IV. Miikodési koltségek 34 207 321703
V. Egyéb réforditasok 792 5 268
VI. Rendkivilli bevételek 0 0
VII. Rendkiviili raforditasok 0 0
VIII. Fizetett, fizetendd hozamok 0 0
IX. Targyévi eredmény 76 794 710 258

MERLEG: ESZKOZOK (eFt) 2012.12.31 2013.12.31
A. Befektetett eszkdzok 0 0
I. Ertékpapirok 0 0
1. Ertékpapirok 0 0
2. Ertékpapirok értékelési killdnbozete 0 0
2.1. &tékelési kiilonbozet kamatokbdl, osztalékbol 0 0
2.2. eg¢b értékelési kildonbozet 0 0
1. Hosszu lejaratd bankbetétek 0 0
B. Forgbéeszkozok 9 138 835 27 799 420
I. Kowtelések 3062 2499
1. Kowetelések 3062 2499
2. Kowtelések értékvesztése 0 0
3.KuUfoldi pénzértékre szolb kovetelések értékelési kiillonbdzete 0 0
4 Forintkovetelések értékelési kiilonbozete 0 0
Il. Brtékpapirok 7 914 802 24 024 798
1. Ertékpapirok 7 653 361 23 552 320
2. Ertékpapirok értékelési kilonbozete 261 441 472 478
2.1, étékelési kiilbnbodzet kamatokbol, osztalékbdl 149 483 299 273
2.2. egeb ériékelési kilonbozet 111 958 173 205
IIl. Pénzeszkdz0k 1220 971 3772123
1.Pénzeszkdzok 1220 971 3772123
2. Valuta,devzabetét értékelési killonbdzete 0 0
C. Aktiv id8beli elhatarolasok 9 490 0
1. Aktiv idobeli elhatarolas 9 490 0
2. Aktiv id6beli elhatarolasok értékvesztése 0 0
D. Szarmaztatott Ugyletek értékelési killonbozete -85 807 91 058
ESZKOZOK OSSZESEN: 9 062 518 27 890 478

MERLEG: FORRASOK (eFt) 2012.12.31 2013.12.31
E. Sajat t6ke 9 053 562 27 586 482
I. Induld téke 8 664 028 24 806 519
1. Kibocséjtott befektetési jegyek névértéke 9436 461 31178 813
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke -772 433 -6 372 294
1. Tékevaltozas (tbkendvekmény) 389 534 2779963
1. Viszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilénbdzete 137 106 1429 375
2. Ertékelési kilénbozet tataléka 175 634 563 536
3. El6z6 évek(ek) eredménye 0 76 794
4. (leti év eredménye 76 794 710 258
F. Céltartalékok 0 0
G. Kotelezeftségek 755 228 188
I. Hosszu lejaratd kdtelezettaegek 0 0
1. Rovid lejaratu kotelezettségek 755 228 188
1. K{foldi pénzértékre szo6lo kotelez. értékelési kilonbdzete 0 0
H. Passziv idébeli elhatarolasok 8 201 75 808
FORRASOK OSSZESEN: 9 062 518 27 890 478

BUDAPEST, 2014. marcius 31. )
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Kiegészité melléklet

Az uzleti évben elszamolt koltségek

2012. 2013.
eFt 01.0112.31. 01.0112.31.
Alapkezeldi dij 26 500 286 089
Letétkezeldi dij 2 944 18 861
Forgalmazasi koltség 0 3 951
MNB (felligyeleti) dij 738 4701
Kodnyvvizsgalat 1031 825
Kozz&étel, reklam 0 0
Brokeri jutalékok 2797 6 767
Bankkoltség 197 509
Koltségek osszesen: 34 207 321703
Portfolio jelentés
Alapadatok:
Alap lajstromszama: 1111492
Alapkezeld neve: PIONEER Befektetési Alapkezeld Zrt.
Letétkezeld neve: UniCredit Bank Hungary Zrt.
Forint
Netté Eszkozérték szamitas tipusa: 2012. 2013.
Targynap (T): 2012.12.31. 2013.12.31.
Sajat téke: 9 053 561 168 27 586 481 74§
Egy jegyre juté NEE az éves beszamolo alapjan: 1,044960 1,112066|
Darabszam: 8 664 027 281| 24 806 518 589
eFt
A targynapi netté eszkozérték meghatarozasa: 2012, 2013. \
1. KOTELEZETTSEGEK Osszeg % Osszeg %
111, Hitelallomany: Futamidé: 0 0,00 0 0,00
1/12. Egyéb kotelezettségek és elhatarolt koltségek: 8 956 100,00 303 246 99,75
Alapkezel6i dij miatt 6 696 74,76 71 826 23,62
Letétkezeldi dij miatt 756 8,44 2 249 0,74
Bizomanyosi dij miatt 0 0,00 0 0,00
Forgalmi ktg. miatt 0 0,00 1117 0,37
Kozzéételi ktg. miatt 0 0,00 0 0,00
Reklam ktg. miatt 0 0,00 0 0,00
Koltségként elszamolt egyéb tétel miatt 1045 11,67 2114 0,70
Egyéb - nem koltség alapu - kotelezettstg 459 5,13 225940 74,32
/3. Céltartalékok: 0 0,00 0 0,00
/4. Egyéb passziv idébeli elhatarolas: 0 0,00 750 0,25
Kotelezettségek dsszesen: 8 956 100,00 303 996 100,00




PIONEER Regatta Szarmaztatott Alap

eFt
2012.12.31. 2013.12.31.

Il. ESZKOZOK Osszeg % Osszeg %
11/1. Foly6szamla, készpénz (6sszes): 820 971 9,06 3772123 13,53
Uhicredit bankszamla HUF 495 177 5,46 3739 162 13,41
. Uhicredit deviza bankszamlak 325794 3,60 32 961 0,12
11/2. Egyéb kovetelés (Osszes): 3062 0,03 2499 0,01
£ro visszavaltasi jutalék 0 0,00 2 499 0,01
. Koetelés jard osztalékbol 3062 0,03 0 0,00
11/3. Lekotott bankbetétek (Osszes): Futamidé 400 000 4,41 0 0,00
1/3.1. Max. 3 hé lekbtés(i (bsszes): 0 0,00 0 0,00
1/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekbtés(l (bsszes): 400 000 4,41 0 0,00
Leldtott bet& Raiffeisen Bank 6 hénap 400 000 4,41 0 0,00
I/4. Ertékpapirok (6sszes): Df}‘;‘;“" 7 914 802 87,34 24 024 798 86,13
1i/4.1. Allampapirok (6sszes): 6 392 024 70,54 19 868 790 71,23
11/4.1.1. Kotvények (0sszes): 3111 854 34,34 9 816 990 35,19
2015/A HUF 0 0,00 329 008 1,18
2015/B HUF 615 800 6,80 1175 582 4,21
2015/C HUF 903 458 9,97 963 460 3,45
2016/C HUF 0 0,00 576 186 2,07
2017/A HUF 0 0,00 163 872 0,59
2018/A HUF 0 0,00 979 429 3,51
2019/8 HUF 0 0,00 1122 436 4,02
Pemak 2015/X EUR 1592 596 17,57 0 0,00
Pemak 2016/X EUR 0 0,00 2616 501 9,38
PEMAK 2016/Y EUR 0 0,00 1225285 4,39
REPHUN 4,75 03/02/15 0 0,00 386 679 1,39
REPHUN 5,75 06/11/18 0 0,00 278 552 1,00
1/4.1.2. Kincstarjegyek (6sszes): 3280170 36,20 10 051 800 36,04
D130220 HUF 645 267 7,12 0 0,00
D130417 HUF 678 800 7,49 0 0,00
D130529 HUF 576 848 6,37 0 0,00
D130724 HUF 850 410 9,38 0 0,00
D130918 HUF 528 845 5,84 0 0,00
D140108 HUF 0 0,00 3190 277, 11,44
D140305 HUF 0 0,00 2876 121 10,31
D140430 HUF 0 0,00 1 056 526 3,79
D141015 HUF 0 0,00 2 928 876 10,50
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (0sszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.1.4. Kilfoldi allampapirok (0sszes): 0 0,00 0 0,00
/4.2, Gazdalkodoi és egyéb hitelviszonyt megt. ép.: 586 728 6,47 1081 165 3,88
IH4.2.1. Tdzsdére bevezetett (Osszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.2.2. Kilfoldi kétvények (0sszes): 586 728 6,47 1081 165 3,88
Bnp Huf 4.5% HUF 0 0,00 853 846 3,06
MFB 4,125 10/13 EUR 586 728 6,47 0 0,00
Maexim 5.5% 08/12/18 USD 0 0,00 227 319 0,82
11/4.2.3. Tézsdén kivilli (sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.3. Részvények (0sszes): 426 951 4,71 726 825 2,60
11/4.3.1. T6zsdére bevezetett (6sszes): 426 951 4,71 605 830 2,17
MAGYAR TELEKOM HUF 102 163 1,13 22 691 0,08
oTP HUF 232 815 2,57 464 366 1,66
RICHTER G. TORZS HUF 91973 1,01 118 773 0,43
1/4.3.2. Wilfoldi részvények (Osszes): 0 0,00 120 995 0,43
Apple Computer USD 0 0,00 120 995 0,43
11/14.3.3. Tézsdén kiviili (6sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.4. Jelzloglevelek (6sszes): 0 0,00 1 307 123 4,69
11/4.4.1. Tézsdére bevezetett (6sszes): 0 0,00 1307 123 4,69
FK15NF02 HUF 0 0,00 1307 123 4,69
1/14.4.2. Tdzsdén kiviili (6sszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.5. Befektetési jegyek (6sszes): 509 099 5,62 1 040 895 3,73
11/14.5.1. T6zsdére bevezetett (8sszes): 509 099 5,62 1 040 895 3,73
Spx USD 419 659 4,63 470 816 1,69
Vanguard Europe USD 0 0,00 469 211 1,68
Vectors USD 89 440 0,99 100 868 0,36
1/4.5.2. TBzsdén kiviili (6sszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.6. Karpétiasi jegy (6sszes): 0 0,00 0 0,00
I1/5. Aktiv idébeli elhatarolasok (Osszes): 9 490 0,11 0 0,00
. Aro kamat 9 490 0,11 0 0,00
11/6. Szarmaztatott iigyletek értékelési killonbozete -85 807 -0,95 91 058 0,33
Eszkozok Osszesen: 9 062 518 100,00 27 890 478 100,00
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Ertékpapirok és azok értékkiilonbozetének részletezése 2013.12.314n

e Ft
Megnevezés Darab Beszerzési Kamat Arfolyam kiilonbozet Piaci érték
érték deviza papir
2015/A 29 246 308 542 20704 0 -238 329 008
2015/B 118 800 1181642 947 0 -7 007 1175 582
2015/C 87 790 908 087 24 232 0 31141 963 460
2016/C 52 996 548 065 25794 0 2327 576 186
2017/A 15 000 162 963 1054 0 -145 163 872
2018/A 94 470 938 364 1708 0 39 357 979 429
2019/B 116 720 1122 758 4 258 0 -4 580 1122 436
Pemak 2016/X 8781 000 2 567 666 9334 39 501 0 2 616 501
PEMAK 2016/Y 4 100 000 1229 541 7 954 -12210 0 1225 285
REPHUN 4,75 03/02/15 1720 413 607 7 195 -35707 1584 386 679
REPHUN 5,75 06/11/18 840 261912 7 976 -6 458 15122 278 552,
Allamkbtvények: 9 643 147 111 156 -14 874 77 561 9 816 99
D140108 319 203 3126725 62 975 0 577 3190 277,
D140305 289 040, 2785 971 84 430 0 5720 2 876 121
D140430 106 670 1041 785 11930 0 2811 1 056 526
D141015 300 000, 2910 888 14 331 0 3657 2928 876
Diszkont kincstarjegyek: 9 865 369 173 666 0 12 765 10 051 80
Bnp Huf 4.5% 17 844 649 3 668 0 5529 853 846
Maexim 5.5% 08/12/18 1 000 234 845 4 547 -15 050 2977 227 319
Kiilfoldi kotvények: 1079 494 8 215 -15 050 8 506 108116
MAGYAR TELEKOM 72 263 28 180 0 0 -5 489 22 691
oTP 113 260 476 081 0 0 -11715 464 366
RICHTER G. TORZS 27 000 96 658 0 0 22 115 118 773
Belfoldi részvények: 600 919 0 0 4911 605 830
Apple Computer | 1 000| 101 081 0] -3 331 23 245| 120 995
Kiiifoldi részvények: 101 081 0 -3 331 23 245 120 995
FK15NF02 | 129 515 1297 719 6 236] 0] 3 168| 1307 123
Jelzaloglevelek Gsszesen: 1297 719 6 236 0 3168 130712
Spx 11 820 423 831 0 -24 349 71334 470 816
Vanguard Europe 37 000 440 440 0 -28 283 57 054 469 211
Vectors 16 200 100 320 0 -3894 4 442 100 868
Befektetési jegyek: 964 591 0 -56 526 132 830 1 040 895
Osszesen: 23 552 320 299 273 -89 781 262 986 24 024 798
Ertékpapirok és azok értékkiilonbdzetének részletezése 2012.12.31én
eFt
Megnevezés Darab Beszerzési Kamat Arfolyam kiilénbozet Piaci érték
érték deviza papir

2015/B 62 800 607 318 988 0 7494 615 800
2015/C 80 660 827 612 54 826 0 21020 903 458
Pemak 2015/X 5437 000 1532 201 8 852 0 51543 1 592 596
Allamkétvények: 2967 131 64 666 0 80 057 3 111 85
D130220 65 000 621 468 22 404 0 1395 645 267
D130417 69 000 653 235 22 993 0 2 572 678 800
D130529 59 000 552 359 21050 0 3439 576 848
D130724 87 596 842 794 5 356 0 2 260 850410
D130918 55 000 516 870 8 866 0 3109 528 845
Diszkont kincstarjegyek: 3186 726 80 669 0 12775 3 28017
MFB 4,125 10/13 | 2 000 556 840 4148 o| 25 740 586 728
Vallalati kétvények: 556 840 4148 0 25740 586 728
MAGYAR TELEKOM 272 433 113 813 -11 650 102 163
oTP 56 100 234 344 -1529 232 815
RICHTER G. TORZS 2 540 91 186 787 91973
Belfoldi részvények: 439 343 0 0 -12 392 426 951
Spx 13 565 418 108 0 -2773 4324 419 659
Vectors 13770 85213 0 -1158 5 385 89 440
Befektetési jegyek: 503 321 0 -3 931 9709 509 099
Osszesen: 7 653 361 149 483 -3 931 115 889 7 914 802




1. Az alap bemutatasa:

A Pioneer Regatia Szamaztatolt Alapol {ovabbiakban az 'Alap')2012.06.214n vette nyilvantartasba a 1111492 lajstromozasi szamon a PSZAF.

A befektetési jegyek kibocsatdja nevében eljard jogi személy és az alapkezeldi tevékenység vegzdje a PIONEER Befektetési Alapkezeld Zrt.
(tovabbiakban "Alapkezeld”; székhelye: 1011 Budapest, F6 u. 14.).
Letétkezeld: Unicredit Bank Hungary Zri. (székhelye: 1054 ‘Budapest, Szabadsag tér 5-6.).
Forgalmazé: Unicredit Bank Hungary Znt. (székhelye: 1054 '‘Budaped, Szabadsag tér 5-6.), SPB Befektetési Znt. (székhelye 1051 Budapest Vorosmarty
téer 7-8.)

Az Alapkezeld felelés vezetdje:
Vizkeleti Sandor vezérigazgatd, 2030 ERD, Kadar u. 25.

Az Alap utamideje hatarozatlan.
Az Alap a befektetési cél (a hazai pénzpiad hozamok feletti tdkendvekmény elérése korlatozott kockazatvallalas mellett) elérése érdekében Un. abszolut
hozam stratégiat folytat. Ennek keretében az Alapkezeld a befektetések dsszetételét egy rendkivil széles, tobb eszkdzosztalyt és gyakorlatilag minden
régiot magaba foglald befektetési palettandl alakithatja ki: a portfélioban a pénz- és kdtvénypiaci eszkdzokdn kivll részvénypiaci eszkdzdk, arupiad
befektetések, devizak, valamint szarmaztatott eszkdzdk is lehetnek, regionalis megkotések nélkil. Az abszolit hozam megkozelités jegyében a kockazatos
poziciok feivételére csak akkor kerll sor, ha az Alapkezeld az adott eszkdz(dk)tdl rovid- illetve kdzéptavon a hazai pénzpiad hozamokat érdemben
meghaladé teljestményre szamit, figyelembe véve a felvallalt tdbbletkockazatot.

Az Alap szamara a konyvvizsgélat kételezd. A kdnyvvizsgalo neve: Deloitte Konwvizsgald és Tanacsadd Kit.
székhelye: 1068 Budaped, Dozsa Gyodrgy ut 84/C.
Természetes személy kdnyvvizsgalo: Forgon Csaba (kamarai nyilvantartasi szama: 007153)
A konywvizsgalonak a 2013. évi kdnyvizsgalatért jard dij :825.500 Ft. A kdnywvizsgalé a konyvvizsgalati dijon felll mas dijat az Alap terhére nem
szamitott fel.

Az Alap szamara nyujtand6, a kdnywviteli szolgaltatasok korébe tartozo feladatok iranyitasaért, vezetéséén az Alapkezeld altal megbizott tarsasag a D&C
Befektetési Alapokat Kényveld Bt.(Székhelye: 2000 Szentendre, Tavasz u. 7.), személyében feleiés munkatarsa Garamvolgyi Zoltan (regisztracios szam:
129785 ).

Az Alapra vonatkozé tajékoztatd és kezelési szabdlyzat valamint az iddszaki jelentések hozzaférhetdek az Alapkezeld hivatalos honlapjan:
www.pioneerinvestments.hu

2. Szamviteli politika:

Az Alap konyveit és nyilvantartasait a szamvitelrél sz6lo 2000.évi C. tdrvényben, valamint a 215/2000.(XIL.11.) sz. Kormanyrendeletben foglaltak
szerint vezeti.

Az Alapkezel$ részletes analitikus nyilvantartast vezet az Alap eszkdzeir6l. Az énékpapirok éniékelése az Alap kezelési szabalyzatanak megfeleléen
torténik, az eladott &tékpapirok beszerzési értékének megallapitasara FIFO mddszer alkaimazasaval keri! sor.

Az Alap s£m immatenalis javakkal, sem targyi eszkdzokkel nem rendelkezik.

A rendelet eléirasainak megfeleiéen az értékpapirok utan targyévben jaré idéaranyos kamatok és osztalékok az értékpapirok értékkuldnbozeteként
kerllnek elszamolasra. Az értékelési kilonbozetek mind a fékonyvi, mind az analitikus nyilvantartdsokon belll megbontasra keriiinek a kamatokbol,
osztalékokbol és egyéb piaci éntékitéletbd! szarmazd dsszetevikre.

A dewvizas kovetelések, kdtelezettstgek, pénzeszkdzok atertékelése az eredménnyel szemben toténik.

Az Indul6 tokén belll a Kibocsajtott befektetési jegyek névértéke az év eleji nyitd allomany és a targyévi kibocsatas névértékét tartalmazza, mig a
Visszavasdrolt befektetési jegyek névértéke csak a targyévi visszavételt mutatja. A 6. pontban talalhato tablazat mutatja be a kibocsatas és visszavétel
halmozott értékét az Alap indutds ota.

A jelentds és Iényeges hibak mértéke a szamviteli torvényben meghatarozott 2% illetve 20%-o0s hatarértékeken kerlltek rogzitésre.
Az Alap eszkdzeit a 2013.12.31-i piaci arfolyamokon értékeltilk. A mérlegkészités idépontja 2014. marcius 1.

3. Osszehasonlithatosag:

A 215/2000 (XII.11) kormanyrendelet 6.§ 2. pontja értelmében indulotékekent kell kimutatni a befektetési alap forgalomban 1év6 befektetési jegyeinek
névértékét. Az 'l. Induld toke' dsszetevdingl a '1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke' magaban foglalja az év eleji nyitdallomanyt is, mig a 2.
Visszavasaroit befektetési jegyek névértéke' a targyévi forgalmat tartalmazza.

A fentieken tul a beszamoloban nincsenek az ei6zd évvel dssze nem hasonlithaté adatok.



4. Ertékelés:

Az Alap szamviteli értelemben vett indulo tékéje az iddszak végen:
Az Alap 2013. évi tékevéltozasa ( tdkenbvekmeénye ) :
Az Alap 2013.évi szamviteli hozama az Alapot terhel6 koltsegek levonasa utan

24 806 519 eFt volt.

2779963 eFt.

6,42% lett.

Az aldbbiakban bemutatott "Kozzétett Nettd eszkozérték” a 2014.01.03-an kalkulalt és 2014.01.024 értéknapra vonatkozo nettd eszkozértéket mutatja,
amely T-1 (2013.12.31)napi készletet é&tékel T napi (2014.01.02) arfolyamon és T-1 napig tatalmazza a felhalmozott kamatot.

1 darab befektetési jegy névértéke: 1 Ft eFt
Kozzételt Nelto Eves
Eszkozérték beszamolo

HosszU lejaratu bankbetétek 0 0

Rovid lejarati bankbetétek 0
Kovetelések 4745 2 499
Ertékpapirok 24 030 267 24 024 798
Pénzeszkdzok 3769 403 3772123
Aktiv idébeli elhatarolasok 0 0
Szamaztatott (gyletek értékelési kiildnbdzete 69 828 91 058
Eszkozok 6sszesen 27 874 243 27 890 478
Kotelezettstgek 264 260 228 188
Passziv elhatarotasok 41 485 75 808

Nett6 eszkdzérték / Sajat téke 27 568 499 27 586 48

Forgalomban lévé jegyek"A" sorozat(db) 24 616 221 564

Forgalomban lévé jegyek "I" sorozat(db) 190 297 023

Egy jegyre juté NEE A sorozat (Ft) 1,111329

Egy jegyre jutd NEE | sorozat (Ft) 1,112851

5. Likvid eszk6z6k alakulasa havi bontasban:
eFt
Hoénap DKJ MAK MNB Bank Osszesen

Januar 4 362 870 4 080 095 0 615 365 9 058 330
Februar 4 832 862 4174 106 0 1019776 10 026 744
Marcius 4 832 862 4820 293 0 412 911 10 066 066
Aprilis 6 339 993 6999 729 0 733 394 14 073 116
Majus 9 601 086 8363516 0 1009 043 18 973 645
Junius 9161 959 9301 879 0 728 428 19 192 266
Julius 10 493 709 9 304 021 0 518 429 20 316 159
Augusztus 7 676 278 10 080 568 0 3432721 21 189 567
Szeptember 10 270 405 9124 862 0 997 204 20 392 471
Oktéber 9438679 9130 512 0 2158 275 20 727 466
November 10 440 449 10771 334 0 150 606 21 362 389
December 9 868 370 9 877 991 0 3772123 23 518 484

Megjegyzés: a fenti tablazatban az étékpapirok és pénzeszkdzok beszerzési értéken kerliltek felsorolasra, a mérlegben az
eszkdzOok piaci értéken szerepelnek.

6. Az Alapra kibocsatott befektetési jegyek darabszamanak valtozasa:

Ev Hénap Nyit6 Kibocsatas Visszavaltas Zaro
db db db db
2012. 0 9 436 460 607 772433 326 8 664 027 281
2013. Januar 8 664 027 281 1204 745 329 162 060 117 9706 712 493
Februar 9706 712 493 1681 258 691 187 274 708 11 200 696 476
Marcius 11 200 696 476 1697 603 554 103 978 009 12 794 322 021
Apn’lis 12794 322 021 2 645 153 598 248 028 413 15 191 447 206
Majus 15191 447 206 3686 160 128 404 725 878 18 472 881 456
Junius 18 472 881 456 1736 867 897 1034678 514 19 175 070 839
Julius 19 175070 839 2569 411 689 1640 565 906 20 103 916 622
Augusztus 20103916 622 1154 499 119 793 053 159 20 465 362 582
Szeptember 20 465 362 582 509 708 389 602 372 469 20 372698 502
Oktéber 20 372 698 502 1193710 742 382 583 836 21 183825 408
November 21183 825 408 1923087 393 302477 524 22 804 435 277
December 22 804 435 277 2512578 799 510 495 487 24 806 518 589

Mindosszesen az Alap indulasatol:

31951 245 935

7 144 727 346




7. Cash flow alakuldsa 2012-2013. években

adatok eFt-ban

2012.

I. Miikddési cash flow 10 484 275717
1. TArgyévi eredmény (kapott hozanmok nelkil) 14 080 -29 376
2. Elszamolt értékvesztés és visszairas 0 0
4. Elszédmolt értékelési killonbdzet 175634 387 902
5. Celtartalékképzés és felhasznalas kiilonbozete 0 0
7. Ertékpapir befektetések értékesitésének eredménye 0 0
8. Befektetett eszkdzok allomanyvaltozasa 0 0
9.1. Kowetelések valtozasa -3 062 563
9.2. Ertékpapirok értékelési killonbdzetének valtozasa -261 441 -211 037

10. Rovid lejaratu kételezettségek allomanyvaltozasa 755 227 433

12. Aktiv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozasa -9 490 9490

13. Passziv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozasa + 8 201 67 607

Szamaztatott lgyletek értékelési klilonbozetének valtozasa 85 807 -176 865

1l. Befektetési tevékenységh6l szarmazé pénzeszkdz-valtozas -7 590 647 -15 159 325

17. Ertékpapirok beszerzése - -13 943 433 -56 277 703

18. Ertékpapirok eladasa, bevaltasa + 6290 072 40 378 744

19. Kapott hozanok + 62 714 739 634

lll. Pénziigyi miiveletekb6l szérmazé pénzeszkdz-véaitozas 7028175 17 434 760

20. Befektetési jegy kibocsatasa + 7 822 055 24 346 544

22. Befektetési jegy visszavasarlasa - -793 880 -6 911 784

23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 0 0

PénzeszkozOk valtozasa -551 988 2551152

8. Idébeli elhatarolasok

Az aktiv id6beli elhatarofasok alakulasa: eFt

2012. 2013.
Kamatkovetelés 9 490 0
Osszesen 9 490 0
A passziv id6beli eihatarolasok alakulasa: eFt

2012. 2013.
MNB dij 498 1525
Alapkezelés 6 696 71 826
Letétkezelés 0 16
Osztalékado 459 750
Forgalmazas 0 1117
Konyvvizsgalati dj 548 571
Bankkoitség 0 3
Osszesen 8 201 75 808




9. A targyiddszakban lezart FX forward iigyletek eredményre gyakorolt hatasa (Ft-ban):

Koétésdatu

2012.12
2012.10
2012.10

2013.01,
2013.01.
2013.04.
2013.05.
2013.03.
2013.03.
2012.12.
2012.11.
2013.05.
2013.04.

2013.04

2013.06.
2013.05.
2013.05.

2013.04

2013.04.

2013.04

2013.05.
2013.04.

2013.03

2013.07.
2013 07.

2013.09

2013.05.

2013.05

2013.10.

2013.10
2013.08

2013.08.
2013.09.

2013.09

2013 06.

10. Pénzilgyi mlveletekh&! szarmazo eredmény részletezése (eFt-ban):

m
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.19

.02

23
10

N
*

.22

30
.05
15
.27
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Forward
datum

2013
2013
2013

2013.
2013.

.01.
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.01

12,

31
31

31
.30.
.30°
.30
.13
.13

Zaras

id6pontja

2013
2013
2013

2013,

2013

2013,
2013.
2013.
2013,
2013,
2013.
2013,
2013,
2013.
2013.
2013,
2013!
2013.
2013,
2013’

.01,
.01,
.01,
04.
.29
04,2
05.
05.
05.
06.
06.
07.
07.
07.
08.
09.
'05.
04.
03.
09.
.09.
.09.
.09.
.09.
10,
.09.
1.

.04
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30
30
30
29

29
21
21
08
20
20
30
30
30
01
17
10
26
22
17
17
17
17
19
30
19
21

.21
11
11
.12,
12,
12,
.09.
.12,

22
07
12
12
12
19
18

F X forward
F X forward
F X forward
F X forward
F X forward
FX forward
FX forward
FX forward
FX forward
FX forward
FX forward
FX forward
FX forward
F X forward
F X forward
FX forward
FX forward
FX forward
F X forward
F X forward
F X forward
FX forward
F X forward
FX forward
FX forward
FX forward
FX forward
FX forward
FX forward
FX forward
FX forward

Mdavelettipus

eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eiadasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladési
eladasi

pozicié zarasa
pozicié zarasa
pozicié zarasa
pozicid zarasa
pozicié zarasa
pozicié zarasa
pozicio zarasa
pozicié zarasa
pozicié zarasa
pozicid zarasa
pozicié zarasa
pozicié zarasa
pozicié zarasa
pozicié zarasa
pozici6 zarasa
pozicio zarasa
pozicié zarasa
pozici6 zarasa
pozicié zarasa
pozicié zarasa
pozicié zarasa
pozicibé zarasa
pozicib zarasa
pozicié zarasa
pozicié zarasa
pozicié zarasa
pozicid zarasa
pozicié zarasa
pozicibé zarasa

vételi pozicib zarasa

eladasi
eladasi
eladasi
eladasi
eladasi

Dkj arfolyam nyereség
MAK kamatfizetés

pozicid zarasa
pozicid zarasa
pozicib zarasa
pozicid zarasa
pozicid zarasa

Mennyiség

2 310 000,00
1 000 000,00
2 000 000,00
3 000 000,00
2 310 000,00
2 060 000,00
90 000,00

2 000 000,00
2 000 000,00
718 000,00
719 000,00
190 000,00
310 000,00
000 000,00
177 000 000,00
20 000,00
22 000,00
100 000,00
700 000,00
805 000,00
50 000,00
020 000,00
090 000,00
700 000,00
000 000,00
350 000.00
284 000,00
060 000,00
205 000,00
5 100 000,00
400 000,00
2 000 000,00
1 647 000,00
2 160 000,00
5437 000,00

NN

w N

RGN

N = 2w

FX Ugyletek arfolyam nyeresége
Mak eladas arban foglalt kamat
Euro kétvény kamatfizetés

Mak ért.arfolyam nyeresége
Devizakdtvények arf.nyer. - deviza
Ertékpapirok arf.nyer. - piaci
Devizakdtvény kamatfizetés

Euro ktv. eladas arban foglalt kamat
Deviza kdv. kot. pl.-telj. &d.nyereség
Kamatbevétel pénzintézettdl
Osztalék belf-i ép.utan
Osztalék kilf-i ép.utan
Mnb kdtvény arfolyam nyereség
Devizakotvények arf.nyer. - piaci
Kotvény arfolyam nyereség
Részvény arfolyam nyereség
Ertékpapirok arf.nyer. - deviza
Deviza atvaltas arf.nyeresége
Kotvény kamatfizetés
Kotveny eladas arban fogialt kamat
Kétvény veteli arban foglalt kamat
Euro ktv. vételi arban foglalt kamat
Mak vételi arban foglalt kamat
Pénzilgyi miiveletek bevételei

FX ugyletek arfolyam vesztesége
Részvény arfolyam veszteség
Mak ért.arfolyam vesztesége

Deviza kov., kot. pu.-telj. arf.veszteség

Ertékpapirok arf.veszt. - piaci
Deviza atvaltas arf.vesztesége
Devizakotvények arf.veszt. - deviza
Ertékpapirok arf.veszt. - deviza

Devizakészletek fordulénapi értékelése

Pénziigyi m(veletek raforditasai

Eszkoz

HUF/USD
HUF/EUR
HUF/EUR
HUF/EUR
HUF/USD
HUF/EUR
HUF/EUR
HUF/EUR
HUF/EUR
HUF/EUR
HUF/EUR
HUF/USD
HUF/USD
HUF/EUR
HUF/JPY

HUF/EUR
HUF/EUR
HUF/EUR
HUF/EUR
HUF/EUR
HUF/USD
HUF/USD
HUF/USD
HUF/USD
HUF/EUR
HUF/USD
HUF/EUR
HUF/EUR
HUF/EUR
HUF/USD
HUF/EUR
HUF/EUR
HUF/EUR
HUF/USD
HUF/EUR

Koétési
arfolyam

221,03
282,20°

282,75
298.79

ZAarasi
arfolyam

218,00
295.50
295,50
298,50
228.30
289,05
290,97
290.97
295,33
299,20
299,20
226,30
226,30

Eredmény
hatas

6 999 300
-13 300 000
-25 500 000
870 000
-18 480 000
13 410 600
1091 700
24 260 000
26 340 000
-26 092 800
-28 631 070
754 300

9 170 700
6 060 000
-7 876 500
164 800
284 680
824 000
-385 000

3 067 050
885 000

10 169 400
19 293 000
6 433 000
22 830 000
15 012 000
-1 091 400
-7 313 000
703 150

21 114 000
-836 000

-3 580 000
-3 162 240
12 808 800
31 534 600
97 832 070

289 672
275213
234 080
155 407
123 594
106 679
97 533
91 818
64 088
63 321
42 760
39 344
26 624
25672
17 706
14 049
9542

8 838

6 097
5544
3796
1921
-1 576
-99 001
-270 558
1332163

136 248
87 382
37 847
13 819

5161
4 468
4 443
3749
1817
294 934
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11. Az alap sajat tékéjének és egy jegyre jutd nettd eszkdzértének valtozasa 2013-ban havi bontasban:

"A" sorozat "I" sorozat
Datum Netté eszkdzérnték (Ft) arfolyam Netté eszkozérték (Ft) arfolyam
2012.12.31 8957 906 775 1,040735) - -
2013.01.31 10 155 265 142 1,051482 - -
2013.02.28, 11 725 967 539 1,057198 - -
2013.03.31 13 566 261 315 1,063692 - -
2013.04.30, 16 188 275 870 1,075698 - -
2013.05.31 19 883 687 6645 1,082122 - -
2013.06.30] 20 857 616 132 1,079356 - -
2013.07.31 21 676 201 316 1,083306) - -
2013.08.31 22 269 053 189 1,085987| - -
2013.09.30 22 295 397 420 1,094328 - -
2013.10.31 23290 102 564 1,099252 - -
2013.11.30, 24 973 507 462 1,107548 210 907 703 1,108308
2013.12.31 27 234 181 730 1,112101 211 908 953 1,113569
12. Az alap hozamanak alakulasa :
ld6szak Nominalis hozam Banchmark
hozam
"A" sorozat:
2012.06.21 - 2012.12.31 4,07% 4,38%
2012.12.31-2013.12.31 6,86% 5,71%
"I" sorozat:
2012.06.21-2012.12.31 1,30% 0,74%
13. Az év végi nyitott szarmaztatott pozicié bemutatasa:
Kotésdatum Forward datum Mdvelettipus Mennyiség Eszkoz Kotési arfolyam 22:33‘,:2(::?;;*
2013.10.30 2014.01.31 FX forward eladasi pozici6 n 1 000 000,00 HUF/EUR KK 295,58 -2 040 500
2013.11.12 2014.02.25 FX forward eladasi pozici6 n 8 000 000,00 HUF/USD KR 224,52 62 923 200
2013.12.12 2014.03.24 FX forward eladasi pozici6 n 1 647 000,00 HUF/EUR KK 304,62 9568 741
2013.12.12 2014.03.24 FX forward eladasi pozici6é n 2 400 000,00 HUF/EUR KK 304,62 13 943 520
2013.11.22 2014.03.25 FX forward eladasi pozici6 n 205 000,00 HUF/EUR KK 299,95 235033
2013.11.21 2014.03.25 FX forward eladasi pozicié n 3 344 000,00 HUF/EUR KK 299,50 2338794
2013.12.18 2014.05.15 FX forward eladasi pozicié n 5437 000,00 HUF/EUR KK 300,70 4 089 168
91 057 956
14. Az éves jelentés kdtelez6 tartalmi elemeinek bemutatasa a 2011.évi CXCIIl. Tv. 8. szamu melléklete alapjan:
Beszamolasi id6szak: 2013.01.01 -2013.12.31.
I. Vagyonkimutatas lasd: Portfolicjelentés tablazatai a 34.oldalakon
I1. A forgalomban levé befektetési jegyek szama lasd: Portfolidjelentés tablazata a 3.oldalon **
Il. Az egy befektetési jegyre esd nettd eszkbzénék lasd: ugyanott **
IV. A befektetési alap dsszetétele lasd: Portfélidjelentés tablazata a 4.oldalon **
V. A befektetési alap eszkozeinek alakulasa a targyidészakban: eRt
a) befektetésekbdl szarmazé jovedelem: 1037 229
b) egyéb bevétel: 0
c) kezelési koltségek (alapkezeldi dij): -286 089
d) a letétkezelt dijai: -18 861
e) egyéb dijak és addk:
bizomanyosi dij: 0
bankkoltség: -509
felugyeleti dij: -4 701
egyéb koltség és raforditas: -16 811
f) nett¢ jovedelem: 710 258
g) felosztott jovedelem (fizetett hozam): 0
Ujra befektetett jovedelem: 710 258
h) a tékeszamia valtozasa *: 17 434 760
i) a befekletések értékndvekedése, illetve értékcsdkkenése: 0
i) minden olyan egyéb véltozas, amely hatast gyakorol a befektetési alap eszkdzeire és kot 0
* Tokeszamla valtozasa alatt a kibocsatott és visszavasarolt befetetési jegyek értékének kilonbozetét értjik.
** A fenti informéaciok szamviteli adatokat tartalmaznak, a kdzzélett nettd exzkézértékhez kapcsolddéd adatokat lasd az Eves jelentés |- 11l pontjaiban. Az

eltérés abbdl adodik hogy a 2013.12.311e kozz&ett nettd ezkdzérték nem tartalmazza a 2013.12.31i forgalmazas adatokat.



1"

V1. Osszehasonlité tablazat az elmalt tizleti évekrél, feltintetve az egyes Uzleti évek vegén regisztrlt Gsszes netto eszkozértéket és az egy befektetési
jegyre JutG netté exkdzértéket:

"A" sorozat "I" sorozat
Datum nettd eszkdzertek (Ft) arfolyam nettd eszkdzérték (Ft) arfolyam
2012.12.31 8957 906 775 1,040735 - -
2013.12.31 27 234181 730 1,112101 211 908 953 1,113569

VIl. A szamaztatott igyletek részletes leirdsa a targyiddszakban, kategbrankénti bontasban, feltiintetve az ezekb6l eredd Lasd 9. és 13.
kotelezettstgvallalas dsszegét: pont

VIIl. Az Alapkezeld a befektetési alapkezeldkrdl és a kollektiv befektetési formakrél szo6ld 2011. évi CXCIIIL. torvény (,Batv.”) és a befektetési alapok
befektetési és hitelfeivételi szabalyairdl szélo 345/2011. (XII. 29.) kormanyrendelet médositott rendelkezéseinek megfeleléen a tavalyi év soran a Batv.
154.§ (4) bekezdésének megfeleléen egy ismételt, kotelezé megfeleltetési eljarasban fellilvizsgalta az Alap Tajékoztatojat és Kezelési szabalyzatat. Ezen
kotelezettsgnek megfeleléen - nem teljeskorien kiemelve - az Alap befektetési politikajaban pontositasra kerliltek a befektetések iehetséges elemei,az
eszkozesoportokhoz kapcsol6do limitek, kockazati tényezdk.

15.Az Alap részére igénybe vett hite! feltételei:
Az Alap a targyiddszakban nem vett igénybe hitelt.

BUDAPEST, 2014. marcius 31. FVAMEGTT N e—
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I. Pioneer Regatta Szarmaztatott Alap befektetési politikajanak leirasa

Az Alap a befektetési cél (a hazai pénzpiaci hozamok feletti t6kendvekmény elérése
korlatozott kockazatvallalas mellett) elérése érdekében un. abszolit hozam stratégiat
folytat. Ennek keretében az Alapkezel6 a befektetések Osszetételét egy rendkivil
szeles, tobb eszkdzosztalyt és gyakorlatilag minden régiot magaba foglalé befektetési
palettardl alakithatja ki: a portfélidban a pénz- és kétvénypiaci eszkézokoén kivdl
részvénypiaci eszk6zok, arupiaci befektetések, devizak, valamint szarmaztatott
eszkozok is lehetnek, regionalis megkotések nélkul. Az abszolut hozam megkozelités
jegyében a kockazatos poziciok felvételére csak akkor kertl sor, ha az Alapkezelé az
adott eszkoz(ok)tél rovid-, illetve kézéptavon a hazai pénzpiaci hozamokat érdemben
meghalado teljesitményre szamit, figyelembe véve a felvallalt tobbletkockazatot.

Il. M6gottes piaci folyamatok attekintése

Makrogazdasagi és kétvénypiaci helyzet

A globalis makrogazdasagi folyamatok szempontjabdl viszonylag nyugodt, piaci
szemszdgbdl azonban kifejezetten fordulatos volt a 2013-as esztendd. A vilag nagyobb
réeszén a valsagbol valé kildbalasnak lehettink tanui: a gazdasagi teljesitmény
fokozatosan javult, a munkaer6piaci helyzet — a krizis altal leginkabb sujtott néhany
ovezetet (pl. az Euro-6vezet perifériajat) kivéve — fokozatosan javult, a bizalmi indexek
pedig tovabbi globalis élenkilést vetitettek elére.

Uzleti bizalmi indexek
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Forras: Bloomberg

Befektetéi szempontbdl a legfontosabb kérdéskor a nagy jegybankok viselkedése, azon
belul is a Fed esetleges ,visszavonulasa” volt. A javulé makrogazdasagi adatok (nem



Pioneer Regatta Szarmaztatott Alap Uzleti jelentés — 2013.

csak az USA-ban) miatt egyre komolyabban kérddjelez6dott meg a valsagkezelés soran
bevetett ,monetaris nehéztiizérség” tovabbi bevetésének szilkségessége.

Koézponti bankok mérlegféosszegei
(a 2006. év végi érték %-aban)
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Forras: Bloomberg

A Fed majusban) meglengette a pénzcsapok fokozatos elzarasanak, azaz az aktualisan
futd mennyiségi élénkitési program (QE3) fékezésének (roviden: tapering’-nek) a
gondolatat. A monetaris stimulus esetleges visszafogasanak otletét a piacok vilagszerte
nagy aggodalommal fogadtak, a nyari honapok az uj Fed-politikara valé felkészuléssel
és ,atarazodassal’ telt. A Fed lazitasi programjanak lassitasat az USA-bol érkezé
makrogazdasagi adatok — kulonésen a munkanélklliségi rata csokkenése és a
gazdasagi aktivitas erdsodése — alatamasztani latszottak, igy a befekteték komolyan
vették a Fed jelzéseit.
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USA: munkanélkiiliségi rata (%)
1 -

10

2004.01.01

2005.01.01

2006.01.01 1
2007.01.01

2008.01.01
2009.01.01
2010.01.01 1
2011.01.01 7
2012.01.01
2013.01.01 A
2014.01.01 7
2015.01.01

Forras: Bloomberg

A Fed kétvénypiaci vasarlasainak varhatd csokkenése vilagszerte elvette a befektetdk
kamatozé eszkdzok iranti étvagyat: a kdtvenyhozamok a biztonsagosnak tekintett fejlett
és a rizikésabbnak értékelt fejlédd piacokon egyarant emelkedésnek indultak. A nyar
végén atmenetileg egyéb tényezdk (elsésorban a sziriai feszlltség) is borzoltak a
befektetok idegeit. Szeptember elején a sziriai nemzetkdézi katonai beavatkozas
visszalépesét kovetden megnyugvast lathattunk a vilagban. Ez még valészinlbbé tette a
Fed likviditasbdvitési programjanak fékezését. A Fed szeptemberi tGlésén azonban nagy
meglepetést okozott, hogy a dontéshozdk tovabbra is kivard allaspontra helyezkedtek és
fenntartottak a kétvényvasarlasi program havi 85 milliardos tempéjat. Az indokok kozott
tobbek kozott a jelzaloghitel-kamatok tul gyors emelkedése allt, ami az allamkotvény-
hozamok emelkedésének volt a kdvetkezménye. A varatlan dontés a fejlett és fejl6dd
kétvénypiacokon egyarant hozamcsokkenést hozott a hozamgorbék hosszu végén.
Oktober-novemberben az addssagplafon és a koltségvetési kiigazitas korul folyd vita
patthelyzetet okozott az USA-ban, ami az allami intézmények két hetes részleges
leallasat eredményezte. Az év végére azonban a politikusoknak sikerilt egyezséget
kétni a fontosabb koltségvetési kérdésekben, igy az idOkdzben tovabb javuld
munkaerdpiaci helyzet mellett egyre idészeribbé valt a tapering. Végul a Fed az
unnepek elétti készulédés viszonylagos csendjét kihasznalva a december 18-i {llésén
dontott a kotvényvasarlasi program visszafogasar6l, ami a hosszu hozamok
emelkedését okozta.
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Fejlett piaci kotvényhozamok
(10 éves allampapirok, %)
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Forras: Bloomberg

A Fed hullamzé kommunikacidja nem csak a fejlett kdtvénypiacokon okozott
kilengéseket. A likviditas visszafogasatol valé aggodalom, valamint a magasabb
amerikai kotvényhozamok a vilagon szinte minden kamatozé eszkdz értékelésében
megjelentek. A pénzcsapok elzarasatol valo félelem - nem meglepd médon — a korabbi
években nagy népszerliseégnek orvendd fejlédd piaci kétvényeket és devizakat is
érzékenyen érintette.

Els6sorban azok az orszagoktdl/piacoktol fordultak el a befekteték, ahol a korabbi
években a kulsé egyensuly megbillent, illetve a korabban felhalmozott adossagok
finanszirozasa az esetlegesen elapadoé likviditas €s a magasabb hozamszintek mellett
megkérddjelez6dott. A helyzetet sulyosbitotta, hogy néhany fejlédé orszagban (pl.
Torokorszagban, Braziliaban, Egyiptomban, Sziriaban) (geo)politikai konfliktusok is
kirobbantak. Mindezek hatasara a fejl6dé piaci kotvényalapok iranti befektetdi
érdeklédés hirtelen elapadt, majd majus végétdl erbteljes tdkekiaramlast lathattunk. A
kezdeti panikszer(i tékekivonas utan az év hatralévdé részében lassabb, de szinte
folyamatos kiaramlast lathattunk a fejl6édd piacokat célz6 koétvényalapokbol. A
szeptemberi megnyugvas, valamit a Fed varatlan dontése (miszerint fenntartja a
likviditas-boOvités Utemét) is csak rovid ideig tudta megforditani a tbkearamlas iranyat.
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A dedikalt fejl6do6 piaci kotvényalapokba iranyul6 célzé t6kearamlas
: $bn

Forras: Barclays Research

A befekteték differencialasa a kdzép- és kelet-eurdpai régié kodtvénypiacai esetében is
erételiesen érvényesilt. A szlkebb értelemben vett kozép-eurdpai térség
(Lengyelorszag, Magyarorszag, Csehorszag) devizai és kotvénypiacai viszonylag joél
vészelték at a globalis ,atarazédas” idészakat, ami a viszonylag stabil egyensulyi
helyzetnek és az alacsony politikai kockazatoknak volt készénhetd. A tagabban vett
régidbnkhoz tartoz6 Torokorszagban ugyanakkor a gyenge kulsé egyensulyi pozicid, az
alacsony devizatalék és a politikai instabilitas hatasara komoly vesszéfutason esett at a
helyi deviza és a kdtvénypiac.

Helyi devizads hossza kotvényhozamok
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Forras: Bloomberg

A forint és a hazai kdtvénypiac a kézép-europai versenytarsaihoz képest is jol teljesitett,
ami els6sorban két tényezdnek volt kdszonhetd: egyrészrél a kiulsd és belsé egyensulyi
pozicidbban, valamint a kulfoldi adéssagban bekovetkezd tartdos javulas, masrészrol
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pedig a jegybanki alapkamat jelentds és egyben hiteles csokkenése hatasara a hazai
piac befektetdéi megitélése érdemi javulast mutatva tudott kozeledni a lengyel és cseh
piacok értékeléséhez.

Magyarorszag 5 éves CDS-ének alakulasa
(USD kotvények, bp)
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Forras: Bloomberg

Elsésorban az elmult években jelentds tobbletbe valto folyofizetésimeérleg-egyenlegnek
volt kdszonhetd, hogy a forint a nemzetkdzi piacokon tapasztalhaté turbulenciak ellenére
viszonylag stabil tudott maradni az év soran. Raadasul mindez a jegybanki alapkamat
jelentds csokkenése mellett kertlt sor: az MNB Monetaris Tanacsa havonta 25, majd 20



Pioneer Regatta Szarmaztatott Alap Uzleti jelentés ~ 2013.

bazispontos |épéskbzikkel 3 szazalékig tudta levinni a 2012 nyaran még 7 szazalékon
allé alapkamatot. Az MNB dontéshozoit nem igazan ingattak meg a nemzetkozi
befektedi hangulat kilengései, az alacsony inflacids nyomasra és a gyenge gazdasagi
ndvekedésre hivatkozva toéretlenul folytattdk a monetaris lazitast. Az alapkamat
csokkentésén kivul a jegybank a kedvezményes kamatozasu hitelprogram (Névekedési
Hitelprogram) keretdsszegét is megemelte, melynek célfja a nodvekedés tovabbi
elénkitése allt.

A jegybanki alapkamat alakulasa (%)
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Szerencsére a csbkkend kamat- és hozamszintek a kilféldi befekteték kedvét sem
vették el a hazai allampapiroktél: a fejl6déd piaci kdtvényektél vald globalis elfordulas
kozepette alig csOkkentettek a forintkbétvenyekben korabban felhalmozott jelent6s
allomanyukat. Az allomany viszonylagos stabilitasat segitette, hogy a forintkétvényekben
legnagyobb kitettséggel rendelkezé befektetdi csoportok az év sordn a lejaré papirjaik
helyett Uj kdtvenyeket vasaroltak.
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Kilfoldi befektetok forintkotvény-allomanya (Mrd Ft)
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A hazai allampapirpiacot kettdsseg jellemezte az év soran: a rovid hozamok a
kamatcsokkentési sorozattal parhuzamosan viszonylag egyenletes csdkkenést mutattak,
mig a hosszu hozamokban jelentds kilengéseket lathattunk. A hosszu lejarata kotvények
piacan az e€v els6é hobnapjaiban a jegybanki vezetdvaltds kapcsan felmerilt
bizonytalansag gatolta a hozamcsOkkenést, majd miutan kiderllt, hogy a piac
aggodalmai nagyobbrészt alaptalannak bizonyultak, jelentés hozamcsokkenés
kovetkezett a tavaszi honapokban. A nyaron a nemzetkdzi hangulatvaltozas is beleszolt
a hazai piaci folyamatokba: augusztus végéig a globalis hozamemelkedési trendbe
illeszkedve a hazai hosszu papiroktol elvart hozamszintek is emelkedtek. Ezt kévetéen
némi megnyugvast tapasztalhattunk (amiben a Fed tapering-tél valo visszalépése is
segitett), majd egy novemberi megingast kdvetéen az ev vegere ismeéet optimistabb
hangulatban zajlott a kereskedés a hazai kdétvénypiacon.

Allampapirpiaci referenciahozamok (%)
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Allampapirpiaci arfolyam-indexek
(2012. december 28. = 100)
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Forras: AKK

A 2013-as év — az elb6z6 évhez hasonldan — a hosszabb futamidejli papirok érdemi
felulteljesitésével zarult. Az év végi hajranak koészonhetben az éven tuli kétvényeket
lefed6 MAX index kétszamjegyl ndvekedést produkalt (+10,03%), ami jelentésen
meghaladta a pénzpiaci instrumentumokon elért hozamot (RMAX index: +5,71%). A
szinte a teljes forintpiacot lefed6 MAX Composite Index az év soran kereken 9%-kal
haladta meg a 2012 végi ertékét.

Even tdli Even beluli MAX
futamidok futamiddk Composite

(MAX-index) | (RMAX-index) | Index
. 2013 l.negyedév | = 255% _ 1,75% 2,42%
2013 1I. negyedév 1,54% l 1,30%  1,46%
2013 1ll. negyedév 2,81% - 1,32% 2,37%

2013 IV. negyedev 2,78% - 1.22% - 247%
| 2013. I-IV. negyedév - 10,03% 5,71% 9,00%

Hazai és regionalis részvények

2013 igen valtozékony idbészaknak bizonyult a magyar részvénypiacokon, bar
osszességeben év eleje és év vége kdzott minddssze 2,2%-ot emelkedett a BUX index.
Januarban a magyar részvenyek kedvezden kezdték az évet, sem nemzetkdzi, sem
hazai negativ hir nem érkezett. Késdébb azonban februarban és marciusban is szamos
kedvezbtlen esemeény kovette egymast. Februarban az amerikai koltségvetési vita
mellett spanyol és olasz kormanyvalsag borzolta a kedélyeket, amit marciusban a ciprusi
bankvalsag okozta panik tetezett. A hazai extra bizonytalansagot a marciusi jegybanki
elnbkvaltas okozta. A BUX Osszességében az elsdé negyedévben 1,7%-o0s csdkkenéssel
inditott.

10
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A magyar tézsde a masodik negyedévet aprilisban oldalazassal inditotta, majd
majusban emelkedéssel folytatta. Az emelkedés leginkabb a korabbi kockazatok
enyhulésének volt koszénhetd, hiszen sem a ciprusi valsag nem gyurizétt tovabb és
sem a jegybankelndk személyi valtozasa nem hozott unorthodox monetaris politikat.
Majusban a BUX indexet a varakozasoknal kedvez6bb hazai makro adatok mellett
Magyarorszag tulzott deficit eljaras aloli kikerllese is erdsitette. Juniusban az el6z8 ket
honap emelkedése a FED eszkozvasarlasi programjanak lehetséges csokkenése
kovetkezteében megtort, illetve a magyar tézsdének a juniusban bejelentett kiionadd
emelések sem tettek jot, amit leginkabb a Magyar Telekom arfolyama sinylett meg. A
masodik negyedévben a BUX index végul 6,5%-ot emelkedett, igy 2013 elsd félévét
4 7%-0s emelkedéssel zarta.

Az év harmadik negyedévében a hazai tézsdeindex a kedvezd vilagpiaci hangulat
ellenére kedvezoétlentl 1,9%-ot esett, ami az év elejétdl szamitott hozamot 2,7%-ra
vetette vissza. A kedvezétlen teljesitmény oka, hogy szamos blue chip papirral
kapcsolatosan egyedi negativ esemény kovetkezett be. Az indexben legnagyobb sullyal
rendelkezé ket papir, az OTP és a MOL is rendre 8,5%-ot és 6,2%-ot esett a harmadik
negyedév folyaman. Az OTP-vel kapcsolatosan juliusban kertlt ismét teritékre a
devizahiteleseket kimentd tervezet, ami még ma sem zarult le, a MOL-nal pedig a horvat
kormany er6sitett ra az INA iranyitasi jogaival kapcsolatos vitara.

Az utolsd negyedévet a vilag tézsdéinek emelkedése mellett a BUX index enyhe 0,5%-
os eséssel zarta, és igy lett végul az éves teljesitménye 2,2%-0os emelkedés. A
negyedévben a MOL és az OTP tovabb folytattak gyengélkedésiket az el6z6
negyedévben elbkerllt problémak megoldatlansagabdl kovetkezéen. A két legnagyobb
papir esését sulyozta ellen a Richter, akinek sikerult visszakertlnie az MSCI indexekbe
igy 15%-ot ndvekedett az arfolyama.

Magyar részvények 2013. évi teljesitménye
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Osszegezve az év els6 felében a vilagpiaci és europai trendekkel egyetemben haladt a
magyar index is, azonban a masodik félévben egyedi vallalati események kovetkeztében
csOkkent az arfolyama. A régiés cseh és lengyel tézsdeindexek teljesitményéhez
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hasonléan alakult a magyar BUX index is, azonban az eurépai periférias indexektdl
elmaradt, az MSCI EM indexet viszont fellltejesitette.

Egyedi réeszvények tekintetében a Richter mellett néhany kisebb papir lett fulteljesitd. A
Danubius Hotellel kapcsolatosan felerésddtek a spekulaciok, hogy a vallalat 6rokései az
ingatlanportfoliot szétdaraboljak és értékesitik, mig az FHB esetében decemberben
megnoétt az esélye annak, hogy komoly piaci részesedés ndvekedést tudjon elérni. Az
Allami Nyomda szamos tendert nyert el az év soran és folytatni tudta kedvezd
teljesitményét is. A Richter arfolyama rosszul teljesitett az év elsé haromnegyedében,
annak ellenére, hogy negyedéves szamai rendre kedvezéen alakultak. Az év végén
azonban a braziliai nyitas és az MSCI indexekbe torténd visszakertlése komoly
arfolyam emelkedést okozott.

Az OTP az évet emelkedéssel kezdte, mely a marciusi ciprusi bankvalsagig és a
jegybanki elndkvaltasig kitartott. A kockazatok enyhilésével aprilisban és majusban
emelkedni tudott, amit a mar emlitett hazai pozitiv fejlemények is segitettek. Juniusban a
FED feldl erkezé hirek az OTP-t is lefelé hajtottak, amit a juliusban ismét teritékre kerillt
devizahiteleseket megmenté6 csomag tetézett. A kormany oldalarél homalyos
informacidk szivarogtak ki, melyek a bakrendszer jelentés veszteségének lehetdségét is
magukban hordoztak. Az OTP arfolyama a hiresztelésekre esni kezdett, amit a
vezérigazgato jelentbs részvényeladasa tovabb nyomott lefelé. A devizahiteles probléma
egészen az év veégéig ranyomta a bélyegét a részvény alakulasara, amit tovabbi
bennfentes eladasok tetéztek.

A Magyar Telekom arfolyama az elsé negyedévben emelkedett, ami a varakozasoknal
magasabb osztaléknak majd az osztalék el6tti rallynak volt kdszdnheté. Majusban
azonban az osztalék teljes egészében kiesett, ami utan a kedvezétlen kilatasok, majd
juniusban a kilonad6 emelések kovetkeztében az arfolyama jelentds esést szenvedett
el. Az arfolyam a harmadik negyedévben a frekvencia tenderek kedvezétien kimenetele
miatt esett, mivel ennek kovetkeztében a 2013-as pénzigyi év utan nem fog osztalékot
fizetni. Az utolsé negyedévben azonban hamvaibdl feltamadva ismét emelkedésnek
indult az arfolyam, mivel a vallalat névelni tudja bevételeit, mellyel EBITDA csokkenését
tompitani képes.

Az alulteljesitdk taborat erdsitette a MOL is, aki kifejezetten rossz teljesitményt nyujtott
2013-ban. Az arfolyam esése a Dana Gas okozta februari blokk értékesitésével
kezdddott. Az egyszeri eladdi nyomas lefelé hajtotta az arfolyamot, azonban a Dana
Gas pénzugyi gondjai nem oldoédtak meg, igy lehetoségként fennmaradt
részesedésenek masodik felének értékesitése is. A MOL arfolyamat a nyar folyaman a
horvat kormany er6s6dé tamadasai tovabb taszitottak lefelé. A kockazatok akkor
kezdtek novekedni, amikor a korabbi horvat miniszterelnékét a MOL-INA egyezség
kapcsan korrupcio vadjaban blndsnek talaltak, majd jelentés esést okozott, amikor a
horvat birésag nemzetkdzi elfogatoparancsot adott ki a MOL vezérigazgatoja ellen. A
MOL-INA probléma is kitartott az év vegeéig és az arfolyam folyamatos esését okozta,
annak ellenére, hogy kedvezd hirek érkeztek a kutatasi és kitermelési agazataval
kapcsolatban.

2013-ban a magyar tézsde és a BUX index is szegényebb lett egy vallalattal, mivel az
EGIS-t a korabbi tébbsegi tulajdonosa a Servier 28000 Ft-os aron felvasarolta majd
kivezette a tézsderol.
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A koézép-eurdpai részvényeknek sem volt kénnyl éve, s6t a CETOP20-as index
o0sszességében 8,2%-0s eséssel zarta 2013-at.

A CETOP20-as index a januart is kedvezétlenll kezdte, majd mind az elsé mind a
masodik negyedévben a majusi 1,6%-0s ndvekedéstdl eltekintve hdnaprél hoénapra
veszitett az értekébdl. A kedvezbtlen teljesitmeny mogott tébb mar fentebb emlitett
nemzetkdzi esemény huzoédik meg (amerikai kéltségvetési gondok, ciprusi bankvalsag
és a FED eszkozvasarlasi programjanak lehetséges megsziinése), azonban orszag- és
vallalat specifikus tényez6k miatt az optimistabb hénapokban sem indult meg felfelé az
index.

A harmadik negyedévben a vilagpiaci hangulattal egyetemben, mélypontjairél az index
7,7%-ot emelkedett. A nyar folyaman, majd a szeptemberben konkretizalodott lengyel
nyugdijpénztari reformtervezet ugyan kedvezétlentl hatott, am végul a lengyel kormany
a tézsde szempontjabdél kedvezd megoldast valasztott. A negyedik negyedeéev
emelkedést hozott a CETOP20-as indexnek, azonban decemberben egy vissza
korrekciot tapasztalhattunk, mely tdbbnyire egyedi vallalati eseményeknek kdszénhetd.

CETOP 20 indextagok 2013. évi teljesitménye (HUF)
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2013 legfajdalmasabb része, hogy az aram és a szén ara jelentésen csokkent,
historikus mélypontokat elérve. Az NWR-nek, a CEZ-nek és a PGE-nek kilondsen
kedvezbétlen volt az év, a legrosszabbul teljesitok kdzott voltak. Az NWR-t csédveszély is
fenyegette, igy arfolyama komoly mértékben esett, aminek kdvetkeztében oktoberben
kisesett az indexbdl és helyét a Phillip Morris vette at. A KGHM is a vesztesek taborat
erbsitette a csokkend réz ar kdvetkezteben.

A régiés telekom szektor sem fennallasanak legfényesebb évét zarta: A TPSA a
kedvezbtlen piaci kornyezet kdvetkeztében februarban ismét osztalékot volt kénytelen
vagni. A cseh telekom piac sem volt erés 2013-ban, amit frekvencia aukciok tetéztek,
ezért a TelefonicaO2 menedzsmentjének osztalékjavaslata is elmaradt a
varakozasoktol. A Magyar Telekom pedig a kilénado emelés és a frekvenciak magas
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ara miatt nem lesz képes 2013-as peénzigyi év utan osztalékot fizetni. A Hrvatski
Telekom az EU-s csatlakozas nyoman szabdlyozott roaming dijak kodvetkeztében a
harmadik negyedéves jelentésében jelentds bevétel és profit esésrél szamolt be, igy
vele kapcsolatban is el6kerliltek az osztalék csokkenésevel kapcsolatos féleimek. A
TPSA arfolyama is oly mértékben esett, hogy az indexben a helyét oktébertdl a PGNIG
papirja vette at.

Az olajvallalatok kozil a PKN-nek és az Unipetrolnak a tovabbra is szik finomitoi
marginok és a kedvezdtlen Ural-Brent spread rontottak az eredményét, mig a MOL-ra a
Dana Gas és az INA ugy nehezedett.

A biztositok papirjait (PZU, Vienna Insurance) tavasszal a szoltalanul nagy arvizek miatt
adtak, azonban a varakozasoktol elmaradt a biztositok karkifizetése, igy arfolyamuk is
felfelé fordult.

A kedvezdben teljesité részvények a bankpapirok voltak, akiknek az arfolyama az els6
félévben a ciprusi valsag és a FED tapering megkezdésének elsé bejelentésére esett,
azonban az év masodik felében a kedvezd eurdpai ndvekedési kilatasok javulasaval és
a periférias gazdasagok kockazatainak csdkkenésével ismét novekedni tudott.
Mindazonaltal vegul 2013 nyertes szektora a gydgyszeragazat lett.

Nemzetkézi deviza- és részvénypiacok

A forint az els6é negyedév végére az év eleji szintekhez képest gyengult a fébb
devizakkal szemben, ami a marciusi ciprusi valsagnak és a jegybanki elnékvaltas okozta
monetaris politikai bizonytalansagnak az eredmeénye. Az imént emlitett kockazati
tényez8k azonban a masodik negyedévben eltlintek, ezért a forint az év eleji szintek
kozelébe erdsodott vissza. A harmadik és negyedik negyedévben ismét gyengllt az
eurbval, de er6sodott a dollarral szemben. Az eurdval szembeni gyenglilést az
alapkamat folyamatos cstkkenése és a juliusban elékeriilé devizahiteles mentécsomag
korlli bizonytalansag okozta. A dollarral szembeni er6sédes magyarazata azonban,
hogy a dollar az eurd ellenében gyengult. Osszességében a forint 2%-ot gyenglilt az
euroval és 2,3%-ot er6sodott a dollarral szemben.

Az évben a japan jen gyengult kimondottan a forinttal szemben, mely a japan jegybanki
lazitd intézkedéseknek a kdvetkezménye.

A régios devizak kozul a cseh korona is gyengilt 6%-al a forinthoz képest a cseh
jegybank lazitd politikajanak eredményeként.

Egyes devizak forinttal szembeni arfolyamvaltozasa

2012.12.31| 2013.12.31]valtozas
UsD 220,78 215,57 -2,36%
EUR 2913 297,22 2,03%
GBP 241,353 242,54 0,49%
PLN 71,4 71,53 0,18%
CZK 11,6106 10,8714 6,37%
JPY 2,5494 2,0488| -19,64%
CHF 241,353 242,54 0,49%

Az amerikai részvénypiacok 2013-ban komoly emelkedést tudhatnak a hatuk mogott,
csak a FED eszkbzvasarlasi programjanak kivezetésérdl szold bejelentések tudtak
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megingatni a névekedést. Az elsé tapering hirek majus elején keriltek a napvilagra,
majd augusztusban is felerésddtek a felelmek, am az év végére egyértelmvé valt, hogy
a FED csak lassan fogja kivezetni programjat, igy a kedvezé makro adatok hajthattak
felfelé az arfolyamokat.

Az eurdpai részvénypiacok emelkedését év elején tobb esemény is megtorte. Az elsé
negyedévben az olasz é€s a spanyol kormanyvalsagok és a ciprusi bankvalsag, a
masodik negyedévben a FED feldl érkezd hirek jelentettek kockazatot. Az év masodik
feleben azonban az eurdpai részvények is toretlen emelkedést produkaltak, ami
elsdsorban a névekvd német GDP meliett a periférias orszagok javulé makrogazdasagi
kilatdsainak és a stabilizaléd6 adossagpalydjuknak volt kdszonhetd.

A japan Nikkei mutatta a legmagasabb emelkedést a fejlett piacokon, ugyanis az elsé
negyedév elején az yj japan kormany a jegybankkal k6zdsen oriasi lazito intézkedéseket
vezetett be, hogy deflaciobdl elériegk a 2%-os inflaciét. A japan tézsde hatalmasat
rallyzott, ami majus végéig kitartott, amikortél egészen junius végéig lefelé korrigalt az
arfolyama. A japan jegybank az év folyaman egyre novelte a lazito intézkedését, igy az
év hatralévo részében szlkulé csatorndban emelkedett a japan tézsde, a vallalati EPS-
ekkel egyetemben.

2013 a fejlett piaci részvenyek éve volt, értékeltségben is ndtt a spread a fejlett piaci
részvények és a fejlédd piaci részvények kozott. Az elmult évben a fejl6dé piacokat a
FED tapering érintette kiilondsen érzékenyen.

F6bb nemzetkozi részvénypiacok teljesitménye (sajat devizaban)

IRaaxRel ] 2012.12.31] 2013.12.31|vaitozas
S&P 500 1426,19]  1848,36| 29,60%
Nasdaq 3019,514] 4176,59| 38,32%
Russel 2000 849,35| 1163,64] 37,00%
Eurostoxx 50| 263593 3109| 17,95%
DAX 7612,39] 9552,16| 25,48%
FTSE 100 5897,81| 6749,09] 14,43%
Nikkei 10395,18| 16291,31] 56,72%
Hang Seng | 22656,92| 23306,39] 2.87%
Bovespa 60952,08| 51507,16 -15,50%

F6bb nemzetké6zi részvénypiacok teljesitménye (k6z6s devizaban - EUR)

2012.12.31| 2013.12.31|valtozas
S&P 500 1080,69 1340,46( 24,04%
Nasdaq 2288,03 3028,93| 32,38%
Russel 2000 643,59 843,89 31,12%
Eurostoxx 50 2635,93 3109,00| 17,95%
DAX 7612,39 9552,16| 25,48%
FTSE 100 7258,64 8108,31| 11,71%
Nikkei 91,33 112,35 23,01%
Hang Seng 2215,00 2179,86| -1,59%
Bovespa 22553,32] 15811,92| -29,89%
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Pioneer Regatta Szarmaztatott Alap Eves jelentés — 2013

A Pioneer Befektetési Alapkezelé Zrt. (székhely: 1011 Budapest, Fé u. 14./ll.em, Cg. 01-10-
044149) a befektetesi alapkezel6krél eés a kollektiv befektetési formakrol szol6 2011. évi CXCIII.
torvény 6. szamu melléklete rendelkezéseinek megfelelben az alabbiakban tajékoztatia a
Pioneer Regatta Szarmaztatott Alap befektetési jegyeinek tulajdonosait az Alap 2013. évi éves
eredményérdl.

Pioneer Regatta Szarmaztatott Alap alapadatai

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

az Alap neve: Pioneer Regatta Szarmaztatott Alap

az Alap mukodési formaja: nyilvanos

az Alap fajtaja: nyiltvégu

az Alap elsédleges eszkdzkategdrigjanak tipusa: értékpapiralap

az Alap harmonizaciéja: AEKBYV iranyelv alapjan nem harmonizalt alap

az Alap futamideje: hatarozatlan

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

Az Alap altal kibocsatott befektetési jegysorozatok jellemzéi:
~A'sorozat
ISIN kédja: HUO000711353
Nevertéke: 1 (egy),-Ft
»” sorozat
ISIN kodja: HUO000712674
Névertéke: 1 (egy),-Ft

2. Az Alap miikodésében részt vevd szolgaltatok

Alapkezeld: Pioneer Befektetési Alapkezel6 Zrt. (székhely: 1011 Bp. F6 u. 14.)
Letétkezel6: UniCredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Bp. Szabadsag 5-6.)
Konywvizsgald cég: Deloitte Konyvvizsgald és Tanacsadd Kft. (székhely: 1068 Bp.
Dézsa Gydrgy ut 84/C.)

Kijelolt konyvvizsgald személy: Forgon Csaba (kamarai nyilvantartasi szama: 007153)
Forgalmazoék:

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

= SPB Befektetési Zrt. (székhely: 1051 Bp. Vorosmarty tér 7-8.)
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Pioneer Regatta Szarmaztatott Alap netté eszkozérték adatai ( a hivatalos netto
eszkozértékek alapjan)

I Vagyonkimutatas

A befektetési alap eszkozeinek és forrasainak osszetétele az id6szak elején és végén:

2012.12.31 2013.12.31
Ne tto ,
Kategoria Erték (HUF) eszkozérték | Erték (HUF) Netto

% eszkozérték %
ATRUHAZHATO ERTEKPAPIROK 7 877 952 482 87,94% | 24 026 191 338 87,54%
EGYEB ESZKOZOK 323 439 498 3,61% 91 057 956 0,33%
BANKI EGYENLEGEK 764 936 787 8,54%| 3 634 067 649 13,24%
OSSZES ESZKOZ 8 966 328 767 100,09% | 27 751 316 943 101,11%
KOTELEZETTSEGEK -8 421 992 -0,09%]| -305 226 260 1,11%
NETTO ESZKOZERTEK 8 957 906 775 100,00% | 27 446 090 683 100,00%

I Forgalomban lévé befektetési jegyek szama

SAJAT BEFEKTETESI JEGYEK (db) ISIN kéd 2012.12.31 2013.12.31
Pioneer Regatta Alap "A" sorozat HUO000711353 | 8 607 292 586 | 24 488 946 987
Pioneer Regatta Alap "I" sorozat HU0000712674 - 190 297 023

. Az egy befektetési jegyre esd nettd eszkézérték Ft-ban

Egy befektetési jegyre esé nettd eszkdzérték ISIN kéd 2012.12.31 2013.12.31
Pioneer Regatta Alap HU0000711353 1,040735 1,112101
Pioneer Regatta Alap "I" sorozat HU0000712674 - 1,113569
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Pioneer Regatta Szarmaztatott Alap Eves jelentés — 2013.

V. Elemzés

1.) Az értékpapiroknak a befektetési alapkezel6krél és a kollektiv befektetési formakrol
sz6l6 2011. évi CXCIIl. torvény 6. szamu melléklete IV. pontjaban felsorolt kategériak
szerinti szazalékos részaranya az osszes eszkozhoz képest:

Aranya az Osszes eszk6zh6z képest
2012.12.31 2013.12.31
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhato értékpapirok 16,98% 17,37%
Mas szabalyozott piacon forgalmazott atruhazhato értékpapirok 53,13% 55,36%
Kézelmultban forgalombahozott értékpapir 64,03% 65,43%
Egyéb atruhazhatd éntékpapirok 0,00% 0,00%
Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 77,42% 80,21%

Az egyes értékpapir kategériak kozott vannak atfedések (egy értékpapir tobb kategériaba is tartozik — lasd
IV.resz).

2.) Az alap befektetési politikaja szerinti eszk6zmegoszlas az 6sszes eszkozhoz képest:

2012.12.31 2013.12.31
Hitehiszonyt megtestesit értékpapirok 77,42% 80,21%
Bankbetétek 4,56% 0,00%
Repo megallapodasok 0,00% 0,00%
Részvények 4,76% 2,62%
Szamaztatott Ugyletek -0,96% 0,33%
Kollektiv befektetési értékpapirok 5,68% 3.75%
Egyéb eszkozdk 8,53% 13,10%
Osszesen eszkdzok 100,00% 100,00%
VL. Az alap eszkdzeinek alakulasa a targyidészakban (adatok ezer Ft-ban) az éves
beszamolé6 adatai alapjan.
A befektetési alap eszkdzeinek alakuldsa a targyidészakban: eFt
a) befektetésekbdl szarmazd jovedelem: 1037 229
b) egyéb bevétel: 0
c) kezelési koltségek (alapkezeldi dij): -286 089
d) a letétkezeld diai: -18 861
e) egyéb dijak és adok:
bizomanyosi dij: 0
bankkoltség: -509
feligyeleti di: -4701
egyéb koltség és rafordtas: -16 811
f) netto jovedelem: 710 258
g) felosziott jovedelem (fizetett hozamy): 0
Ujra befektetett jovedelem: 710 258
h) a tokeszamla valtozasa *; 17 434 760
i) a befektetések értéknovekedése, illetve értékcsokkenese: B 0
j) minden olyan egyéb valtozas, amely hatast gyakorol a befektetési alap eszkozeire ég 0

* Tokeszamla valtozasa alatt a kibocsatott €s visszavasarolt befetetési jegyek értékének kilonbozetét értjik.
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VII. Osszehasonlité tablazat az elmult iizleti évekrél (Ft)
"A" sorozat "I' sorozat
Datum  |nettd eszkozerték| arfolyam |nettd eszkozertek| arfolyam
2012.12.31 8 957 906 775|1,040735 - -
2012.12.31| 27234181 73011,112101| 211908 953 |1,113569
VIIl. A szarmaztatott ligyletek részletes leirasa

A targyidoszakban kotott szarmazékos tgyletek eredményre gyakorolt hatasa (Ft-ban).

Kotésdatum

Az év végi nyitott szarmaztatott pozicié bemutatasa:

Forward
datum

2012.12.27 2013.01.31
2012.10.17 2013.01.31
2012.10.19 2013.01.31
2013.01.30 2013.04.30
2013.01.30 2013.04.30
2013.04.17 2013.04.30
2013.05.10 2013.06.13
2013.03.11 2013.06.13
2013.03.12 2013.06.13
2012.12.10 2013.06.21
2012.11.20 2013.06.21
2013.05.10 2013.07.31
2013.04.29 2013.07.31
2013.04.29 2013.07.31
2013.06.04 2013.08.05
2013.05.10 2013.09.18
2013.05.10 2013.09.18
2013.04.02 2013.09.18
2013.04.15 2013.09.18
2013.04.23 2013.09.18
2013.05.10 2013.09.18
2013.04.26 2013.09.18
2013.03.22 2013.09.18
2013.07.30 2013.10.31
2013.07.30 2013.10.31
2013.09.05 2013.11.15
2013.05.15 2013.11.25
2013.05.27 2013.11.25
2013.10.08 2013.11.29
2013.10.08 2013.12.06
2013.08.23 2013.12.16
2013.08.23 2013.12,16
2013.09.17 2013.12.19
2013.09.17 2013.12.19
2013.06.20 2013.12.23

. garas. Miivelettipus
idépontja

2013.01.30 FX forward eladasi pozicié zarasa
2013.01.30 FX forward eladasi pozicié zarasa
2013.01.30 FX forward eladéasi pozici6 zardsa
2013.04.29 FX forward eladasi pozici6 zardsa
2013.04.29 FX forward eladasi pozicié zarasa
2013.04.29 FX forward eladdsi pozicio zarasa
2013.05.21 FX forward eladasi pozici6 zarasa
2013.05.21 FXforward eladdsi pozicié zarasa
2013.05.08 FX forward eladasi pozici6 zarasa
2013.06.20 FX forward eladasi pozici6 zarasa
2013.06.20 FX forward eladasi pozicio zardasa
2013.07.30 FX forward eladasi pozici6 zarasa
2013.07.30 FX forward eladasi pozici6 zarasa
2013.07.30 FX forward eladasi pozicié zarasa
2013.08.01 FX forward eladasi pozicié zardsa
2013.09.17 FX forward eladdsi pozicié zardsa
2013.05.10 FX forward eladasi pozicié zarasa
2013.04.26 FX forward eladasi pozicié zardsa
2013.03.22 FX forward eladdsi pozicid zarasa
2013.09.17 FX forward eladdsi pozicid zarasa
2013.09.17 FX forward eladasi pozicié zardsa
2013.09.17 FX forward eladasi pozici6é zardsa
2013.09.17 FX forward eladasi pozicié zarasa
2013.09.19 FX forward eladési pozicié zardsa
2013.10.30 FX forward eladasi pozicid zardsa
2013.09.19 FX forward eladasi pozicib zardsa
2013,11.21 FX forward eladési pozicié zardsa
2013.11.21 FX forward eladasi pozicié zardsa
2013.11.22 FX forward eladasi pozici6 zardsa
2013.11.07 FX forward vételi pozicid zarasa
2013.12.12 FX forward eladdsi pozicié zarasa
2013.12.12 FX forward eladasi pozicid zardsa
2013.12.12 FX forward eladasi pozici6 zardsa
2013.09.19 FX forward eladasi pozicio zardsa
2013.12.18 FX forward eladasi pozicié zardsa

Mennyiség Eszkéz

2 310 000,00 HUF/USD
1000 000,00 HUF/EUR
2 000 000,00 HUF/EUR
3 000 000,00 HUF/EUR
2 310 000,00 HUF/USD
2 060 000,00 HUF/EUR
90 000,00 HUF/EUR

2 000 000,00 HUF/EUR
2 000 000,00 HUF/EUR
2 718 000,00 HUF/EUR
2 719 000,00 HUF/EUR
190 000,00 HUF/USD
2 310 000,00 HUF/USD
3 000 000,00 HUF/EUR

177 000 000,00 HUF/JPY |

20 000,00 HUF/EUR
22 000,00 HUF/EUR
100 000,00 HUF/EUR
700 000,00 HUF/EUR
805 000,00 HUF/EUR
50 000,00 HUF/USD
1020 000,00 HUF/USD
1 090 000,00 HUF/USD
700 000,00 HUF/USD
3 000 000,00 HUF/EUR
1 350 000,00 HUF/USD
1284 000,00 HUF/EUR
2 060 000,00 HUF/EUR
205 000,00 HUF/EUR
5100 000,00 HUF/USD
400 000,00 HUF/EUR
2 000 000,00 HUF/EUR
1647 000,00 HUF/EUR
2 160 000,00 HUF/USD
5 437 000,00 HUF/EUR

Kotési
arfolyam

221,03
282,20
282,75
298,79
220,30
295,56
303,10
303,10
308,50
289,60
288,67
230,27
230,27
301,27

2,24
307,39
312,09
307,39
298,60
302,96
241,70
233,97
241,70
227,99
301,61
230,19
296,55
293,85
301,28
218,14
301,11
301,41
301,37
225,58
304,60

Zarasi
arfolyam

218,00
295,50
295,50
298,50
228,30
289,05
290,97
290,97
295,33
299,20
299,20
226,30
226,30
299,25

2,29
299,15
299,15
299,15
299,15

299,15

224
224
224

218,80

294,00

219,07

297.4
297,4
297,85
222,28
303,2
303,2

303,29

219,65

298,80

Eredmény
hatas

6 999 300
-13 300 000
-25 500 000
870 000
-18 480 000
13 410 600
1091 700
24 260 000
26 340 000
-26 092 800
28 631 070
754 300

9 170 700
6 060 000
-7 876 500
164 800
284 680
824 000
-385 000
3067 050
885 000

10 169 400
19 293 000
6 433 000
22 830 000
15 012 000
-1091 400
-7 313 000
703 150
21114 000
-836 000

-3 580 000
-3 162 240
12 808 800
31534 600
97 832 070
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Kotésdatum Forward Mivelettipus Mennyiség Eszkoz ’Kotesn 2913,/12/31-'
datum arfolyam érték (Ft)

2013.10.30 2014.01.31 FX forward eladasi pozicié nyitasa 1 000 000,00 HUF/EUR KK 29558 -2 040 500

2013.11.12 2014.02.25 FX forward eladasi pozicio nyitasa 8 000 000,00 HUF/USD KR 22452 62923200

2013.12.12 2014.03.24 FX forward eladasi pozicio nyitasa 1 647 000,00 HUF/EUR KK 304,62 9 568 741

2013.12.12 2014.03.24 FX forward eladasi pozicié nyitasa 2 400 000,00 HUF/EUR KK 304,62 13943520

2013.11.22 2014.03.25 FX forward eladasi pozicié nyitasa 205 000,00 HUF/EUR KK 299,95 235 033

2013.11.21 2014.03.25 FX forward eladasi pozicio nyitasa 3344 000,00 HUF/EUR KK 299,50 2338 794

2013.12.18 2014.05.15 FX forward eladasi pozicio nyitasa 5 437 000,00 HUF/EUR KK 300,70 4089 168

91 057 956

IX. A Dbefektetési alapkezelé6 mikodésében bekovetkezett valtozasok, valamint a

befektetési politika alakulasara hato fontosabb tényez6k bemutatasa

Az Alapkezeld a befektetési alapkezel6krél és a kollektiv befektetési formakrol sz6l6 2011. évi
CXCIIL. torvény (,Batv.”) és a befektetési alapok befektetési és hitelfelvételi szabalyairol szold
345/2011. (XIl. 29.) kormanyrendelet médositott rendelkezéseinek megfeleléen a tavalyi év
soran a Batv. 154.§ (4) bekezdésének megfeleléen egy ismételt, kotelezdé megfeleltetési
eljarasban felllvizsgalta az Alap Téajékoztatojat és Kezelési szabalyzatat. Ezen kotelezettségnek
megfeleléen - nem teljeskorlien kiemelve - az Alap befektetési politikajaban pontositasra
kerlltek a befektetések lehetséges elemei,az eszkdzcsoportokhoz kapcsolodo limitek, kockazati
tényezok.

X. Eredménykimutatas

PIONEER Regatta Szarmaztatott Alap

2012, 2013.

EREDMENYKIMUTATAS (eFt) 01.01-12.31. 01.01-12.31.

| Pénzigyi miveletek bevételei 127 659 1332163
Il. Pénzigyi miveletek raforditasai 15 866 294 934
I_Egyeb bevételek "l B 0
V. Mikodes koltségek B e ————— B 34207 321703
V. Egyéb raforditasok 792 5268
VL Rendkivii bevételek 0 0
VIi. Rendkivilli raforditasok 0 0
VIIl. Fizetett, fizetendd hozamok 0 0
IX. Targyévieredmény 76794 710 258
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Pioneer Befekigtési Alapkezelé Zrt.





