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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A Pioneer Horizont 2025 Alap tulajdonosai részére
Az éves beszamolorol késziilt jelentés

Elvégeztiik a Pioneer Horizont 2025 Alap (az “Alap”) mellékelt 2013. évi éves beszdmoldjanak a
konyvvizsgalatit, amely éves beszdmold a 2013. december 31-i forduldnapra elkészitett mérlegbdl —
melyben az eszkdzok és forrasok egyezd végosszege 252.305 eFt, az iizleti év eredménye 5.374 eFt
nyereség —, ¢s az ezen id6ponttal végz6dé évre vonatkozd eredménykimutatasbdl, valamint a
szamviteli politika meghatérozé elemeit és az egyéb magyarazé informdaciokat tartalmazo kiegészitd
mellékletbdl all.

Az Alapkezell vezetésének felelGssége az éves beszdmoloért

A Pioneer Befektetési Alapkezelé Zrt. (az ,,Alapkezelé™) vezetése felelds az éves beszamolonak a
szamviteli térvényben 6sszhangban torténé elkészitéséért és valds bemutatdsaért, valamint az olyan
belsd kontrollokért, amelyeket az Alapkezeld vezetése sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé véljon
az akar csaldsbol, akar hibabdl eredd lényeges hibas allitasoktol mentes éves beszamold elkészitése.

A konyvvizsgalo feleldssége

A mi felelésségiink az éves beszamolé véleményezése konyvvizsgalatunk alapjén.
Koényvvizsgilatunkat a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a konyvvizsgalatra
vonatkoz6 — Magyarorszagon érvényes — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal 6sszhangban
hajtottuk végre. Ezek a standardok megkovetelik, hogy megfeleljiink az etikai kovetelményeknek,
valamint hogy a kényvvizsgalatot ugy tervezziikk meg és hajtsuk végre, hogy kelld bizonyossagot
szerezziink arrdl, hogy az éves beszamold mentes-e a 1ényeges hibés allitasoktdl.

A koényvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgalati
bizonyitékot szerezni az éves beszamoloban szerepld Osszegekrdl és kozzétételekrdl. A kivalasztott
eljarasok, beleértve az éves beszdmol6 akar csalasbol, akar hibabodl eredd, lényeges hibas allitasai
kockéazatdnak felmérését is, a konyvvizsgald megitélésétol fiiggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor
a kényvvizsgalo az éves beszamold Alapkezel6 altali elkészitése és valds bemutatasa szempontjabol
relevans belsé kontrollt azért mérlegeli, hogy olyan koényvvizsgalati eljarasokat tervezzen meg,
amelyek az adott kérillmények kozott megfeleldek, de nem azért, hogy az Alap belsé kontrolljanak
hatékonysagara vonatkozéan véleményt mondjon. A koényvvizsgalat magaban foglalja tovabba az
alkalmazott szamviteli politikak megfeleldségének és a vezetés altal készitett szamviteli becslések
ésszerliségének, valamint az éves beszamol¢ atfogd prezentalasanak értékelését is.

Meggy6z6désiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot nyujt
kényvvizsgaldi véleményiink megadasahoz.
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Vélemény

Véleményiink szerint az éves beszamold megbizhaté és valds képet ad a Pioneer Horizont 2025 Alap
2013. december 31-én fennalld vagyoni és pénziigyi helyzetérél, valamint az ezen idéponttal végz6do
évre vonatkoz6 jovedelmi helyzetérél a szamviteli torvényben foglaltakkal dsszhangban.

Egyéb kérdeések

A Pioneer Horizont 2025 Alap 2012. december 31-ével végz6dé évre vonatkozé pénziigyi
kimutatasait mésik kényvvizsgalo konyvvizsgalta, aki 2013. aprilis 19-én mindsités nélkiili véleményt
bocsatott ki azokra vonatkozoan.

Egyéb jelentéstételi kotelezettségek

Az éves jelentésril késziilt jelentés
Elvégeztiik a Pioneer Horizont 2025 Alap mellékelt 2013. évi éves jelentésének a vizsgalatat.

Az Alapkezeld vezetése felelds az éves jelentésnek a befektetési alapkezel6krél és a kollektiv
befektetési formakrdl szolé 2011. évi CXCIIL tdrvénnyel §sszhangban torténd elkészitéséért, kiilonos
tekintettel az eszkdzok és kotelezettségek leltarral 6sszhangban torténd alatimasztasaért, a kezelési
koltségeknek az Alap letétkezeldje altal megadott értékelése alapjan torténd elszamolasaért, valamint
az olyan belsd kontrollokért, amelyeket a vezetés sziikségesnek tart, ahhoz, hogy lehetévé valjon az
akar csalasbol, akar hibabdl eredd lényeges hibas allitasoktd] mentes éves jelentés elkészitése.

A mi feleldsségiink az eszk6zok és kotelezettségek id6szak végi leltaranak, illetve az adott idészakban
elszamolt kezelési koltségeknek, a letétkezeld altal adott értékelés alapjan térténd véleményezése
vizsgalatunk alapjan. Az éves jelentéssel kapcsolatos munkdnk az eszkdzok és kotelezettségek
idbszak végi leltaranak vizsgalatara, illetve az adott idészakban elszamolt kezelési koltségeknek a
letétkezeld 4ltal adott értékelés alapjan torténd ellendrzésére korlatozédott és nem tartalmazta az éves
jelentésben talalhat6 egyéb, nem szamviteli informacidk vizsgalatat.

Véleményiink szerint a Pioneer Horizont 2025 Alap 2013. évi éves jelentésében kozolt szamviteli
informaciok minden lényeges szempontb6l a befektetési alapkezelokrdl és a kollektiv befektetési
formakrol sz616 2011. évi CXCIII. Térvénnyel 6sszhangban keriiltek dsszeallitasra. Az éves jelentésben
szerepld eszkozok és kotelezettségek leltarral alatamasztottak. Az éves jelentésben bemutatott kezelési
koltségek az Alap letétkezeldje altal adott értékelés alapjan keriiltek elszamolasra.
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Uzleti jelentés
Elvégeztiik a Pioneer Horizont 2025 Alap mellékelt 2013. évi {izleti jelentésének a vizsgalatat.

Az Alapkezeld vezetése felelds az iizleti jelentésnek a szamviteli torvényben foglaltakkal
Gsszhangban torténd elkészitéséért.

A mi feleldsségiink az lizleti jelentés és az ugyanazon lizleti évre vonatkozé éves beszdmold
Osszhangjanak megitélése. Az iizleti jelentéssel kapcsolatos munkénk az iizleti jelentés és az éves
beszamolé dsszhangjanak megitélésére korlatozddott és nem tartalmazta egyéb, az Alap nem auditdlt
szamviteli nyilvantartdsaibol levezetett informaciok attekintését.

Véleményiink szerint a Pioneer Horizont 2025 Alap 2013. évi iizleti jelentése a Pioneer Horizont 2025
Alap 2013. évi éves beszamoldjanak adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2014. marcius 31.

LSewm U Sovant. Rl

Sorosi Zoltan ev Sorosi Zoltan
1136 Budapest Felka utca 4.V/4.. kamarai tag kényvvizsgalo
002976 003640
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Pioneer Horizont 2025 Alap

2013. évi

Eves beszamol6 és Eves jelentés

Beszamolasi idészak: 2013.01.01 - 2013.12.31.
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Pioneer Horizont 2025 Alap

2012. 2013.
EREDMENYKIMUTATAS (eF1) 01.01-12.31. 01.01-12.31.
| Pénzigyi miveletek bevételei 19 211 19 430
Il. Pénzugyi miveletek raforditasai 11712 7 592
1. Egyéb bevételek 0 0
IV. Mikddési kéltségek 5 806 5814
V. Egyéb raforditasok 350 650
VI. Rendkiviili bevételek 0 0
VIIl. Rendkivili réforditasok 0 0
VIIi. Fizetett.fizetendd hozamok 0 0
IX. Targyévi eredmény 1343 5374
MERLEG: ESZKOZOK (eFt)
A. Befektetett eszk626k 0 0
. Ertékpapirok 0 0
1. Ertékpapirok 0 0
2. Ertékpapirok értékelési kildnbézete 0 0
2.1. értékelési kildnbdzet kamatokbdl, osztalékbdl 0 0
2.2. egyéb értékelési kllonbdzet 0 0
Il. Hosszu lejarat bankbetétel 0 4]
B. Forgdeszkizok 232 700 252 302
1. Kévetelések 7814 0
1. Kdvetelésel 7 814 0
2. Kovetelések értékvesziése 0 0
3.Kllféldi pénzértékre sz6l6 kovetelések értékelési killénbdzete 0 0
4.Forintkdvetelések értékelési killdnbdzete 0 0
II. Ertékpapirok 206 529 209 104
1. Ertékpapirok 190 723 194 839
2. Ertékpapirok értékelési killonbdzete 15 806 14 265
2.1. értékelési killdnbdzet kamatokbdl, osztalékbdl 937 939
2.2. egyéb értékelési kilénbozet 14 869 13326
Il. Pénzeszkdzok 18 357 43 198
1.Pénzeszkdzdk 18 357 43 198
2.Valuta,devizabetét értékelési kildnbdzete 0 0
C. Aktiv id6beli elhatarolasok 35 3
1. Aktiv idébeli elhatarolas 35 3
2. Aktiv id6beli elhatarolasok értékvesztése 0 0
D. Szérmaztatott iigyletek értékelési kiilonbozete 0 0
ESZKOZOK OSSZESEN: 232735 252 305
MERLEG: FORRASOK (eFt)
E. Sajat téke 231 811 251 154
I. Induld téke 216 577 230 626
1. Kibocsajtott befektetési jegyek névértéke 288 481 264 384
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke -71904 -33 758
Il. Tékevaltozas (t6kendvekmény) 15234 20 528
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkildnbdzete 2710 4171
2. Ertékelési kiildnbdzet tartaléka 15 806 14 265
3. EI8z6 évek(ek) eredménye -4 625 -3 282
4, Uzleli év eredménye 1343 5374
F. Céltartalékok 0 0
G. Kotelezettségek 93 200
I. Hosszu lejaratu kitelezettségek 0 0
1. Rovid lejaratu kotelezettségek 93 200
11.Kiilféldi pénzértékre szol6 kdtelez. értékelési kiilbnbdzete 0 0
H. Passziv id6beli elhatarolasok 831 951
FORRASOK OSSZESEN: 232735 252 305
BUDAPEST, 2014. marcius 31.
«0\‘-1“
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Kiegészité meliéklet

Az lizleti évben elszamolt koltségek

2012. 2013.
eFt 01.01-12.31. 01.01-12.31.
Alapkezeldi dij 4304 4244
Letétkezeldi dij 263 246
Forgalmazasi kéltség 0 0
MNB (fellgyeleti) dij 60 60
Kényvvizsgalat 877 823
Koézzététel, reklam 0 0
Brokeri jutalékok 0 0
Bankkéltség 302 441
Koltségek dsszesen: 5 806 5914
Portf6li6 jelentés
Alapadatok:
Alap lajstromszama: 1111-468
Alapkezeld neve: PIONEER Befektetési Alapkezeld Zrt.
Letétkezeld neve: UniCredit Bank Hungary Zrt.
Forint
Netté Eszkdzérték szamitas tipusa: 2012, 2013.
Targynap (T): 2012.12.31. 2013.12.31.
Sajat téke: 231811043 251 154 370
Eay jegyre juté NEE az éves beszamolé alapjan: 1,070342 1,.089011
Darabszam: 216 576 615 230 626 077
eFt
A targynapi nett6é eszkozérték meghatdrozdsa: 2012, 2013.
I. KOTELEZETTSEGEK Osszeg % Osszeg %
/1. Hitelallomany: Futamido: 0 0,00 0 0.00
112. Egyéb kételezettségek és elhatarolt koltségek: 924 100,00 1151 100.00
Alapkezel6i dij miatt 346 37.45 365 31,71
Letétkezel6i dij miatt 93 10,086 21 1,82
Bizomanyosi dij miatt 0 0,00 0 0,00
Forgalmi ktg. miatt 0 0,00 0 0,00
Kozzétételi ktg. miatt 0 0,00 0 0,00
Reklam ktg. miatt 0 0,00 0 0,00
Kbltségként elszamolt egyéb tétel miatt 485 52,49 765 66,47
Egyéb - nem kéltség alapli - kitelezettség 0 0,00 0 0,00
I/3. Céltartalékok: 0 0,00 0 0,00
/4. Egyéb passziv id6beli elhatarolas: 0 0,00 0 0,00
Kotelezettségek dsszesen: 924 100,00 1151 100,00




Pioneer Horizont 2025 Alap

eFt
2012.12.31. 2013. 12.31.

Il. ESZKOZOK Osszeg % Osszeg %
/1. Folyoszamla, készpénz (6sszes): 18 357 7,89 43 198 17,12
Unicredit bankszamla HUF 9071 3.90 10 651 4,22
i Unicredit deviza bankszamlak 9 286 3.99 32 547 12,90
Il/2. Egyéb kovetelés (6 ): 7814 3.36 0 0,00
Kovetelés Uzletkotésbd! 7812 3,36 0 0,00
. Kovetelés jaré osztalékbdl 2 0.00 0 0,00
113. Lek6tott bankbetétek (Osszes): Futamidé 0 0,00 0 0,00
1/3.1. Max. 3 hé lekotésii (6sszes): 0 0,00 0 0,00
1/13.2. 3 hénapnal hosszabb lekétésa (9sszes): 0 0,00 0 0,00
/4. Ertékpapirok (Bsszes): Deviza- 206 529 88,73 209 104 82,88
11/4.1. Allampapirok (5sszes): 86 807 37,30 85 963 34,07
11/4.1.1. Kétvények (6sszes): 86 807 37,30 85 963 34,07
2023/A HUF 19 961 8,58 20 559 8,15
2028/A HUF 66 846 28,72 65 404 25,92
11/4.1.2. Kincstéarjegyek (6sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes): 0 0.00 0 0,00
I14.1.4. Kiiiféldi dllampapirok (6sszes): Q 0,00 0 0,00
11/4.2. Gazdalkodéi és egyéb hitelviszonyt megt. ép.: 0 0,00 0 0,00
1/4.2.4. Tozsdére bevezetett (& ) 0 0,00 0 0.00
11/14.2.2. Kiilfoldi kotvények (6sszes): 0 0,00 1] 0,00
11/14.2.3. Tézsdén kivilli (bsszes): 0 0,00 1] 0.00
11/4.3. Részvények (Gsszes): 40 517 17.40 0 0,00
1/4.3.1. Tézsdére bevezetett (0sszes): 7 691 3,31 Q 0.00
MAGYAR TELECOM HUF 562 0.24 0 0,00
MOL HUF 2325 1,00 0 0.00
oTP HUF 1946 0.84 0 0.00
RICHTER HUF 905 0,39 0 0,00
MASTERPLAST 1953 0.84 0 0,00
114.3.2. Kiilfoldi részvények (6sszes): 32 826 14,09 0 0,00
CESKY TELECOM CzZK 77 0.33 0 0.00
CEZ CZK 3540 1,52 0 0,00
NEW WORLD CZK 244 0,10 0 0.00
KOMERCNI BANKA CZK 2797 1,20 0 0.00
ERSTE EUR EUR 4129 1,77 0 0,00
DAX ETF EUR 2107 0.91 0 0,00
POLSKA GRUPA PLN 2025 0.87 0 0,00
KGHM PLN 3097 1,33 0 0,00
PKN PLN 1663 0.71 0 0,00
BANK PEAKAO PLN 2731 1,17 0 0.00
BANK PKO BP PLN 3588 1.54 0 0.00
PZU PLN 5093 2,19 0 0,00
TPSA PLN 1041 0,45 0 0,00
1/4.3.3. Tozsdén kivill (Osszes): 0 0,00 0 0,00
1I/4.4. Jelzaloglevelek (6 ): 0 0.00 0 0,00
1I/4.4.1. Tézsdére bevezetett (sszes): 0 0,00 0 0,00
1114.4.2. T3zsdén kiviili (6sszes): 0 0,00 0 0,00
11/14.5. Befektetési jegyek {0sszes): 79 205 34,03 123 141 48,81
1114.5.1. TGzsdére bevezetett (6sszes): 79 205 34,03 123 141 48,81
PIONEER KE Részvény HUF 0 0.00 37973 15,05
DAX ETF EUR 0 0,00 561 0,22
iPATH DJ UsD 15238 6.55 13 236 5.25
MSCI EMERGING MARKETS EUR 6 275 2,70 5 860 2,32
PIO Core European Equity EUR 0 0,00 2648 1.05
PIO European Potential EUR 0 0.00 2900 1.15
PO European Res. EUR 6 169 2,65 2 645 1.05
PIO Top European Players EUR 5522 237 2739 1.09
PIO US Funamental Growth usb 9876 4,24 11441 4,54
PIO US Mid Cap Value usD 7 342 3,15 6110 242
PIO US Research USD 7 427 3.19 7 400 2,93
VANGUARD EMERGING uUsSD 21 356 9,18 25 332 10,04
VANGUARD PACIFIC ETF 0 0,00 4 296 1,70
11/4.5.2. Tézsdén kiviili (§sszes): 0 0.00 0 0.00
11/4.6. Karpotlasi jegy (Osszes): 0 0.00 0 0,00
/5. Aktiv id6beli elhatarolasok (Gsszes): 35 0,02 3 0,00
} Jard kamat 35 0,02 3 0,00
/6. Szdrmaztatott iigyletek értékelési kiilonbozete 0 0,00 0 0,00
Eszkézik dsszesen: 232735 100,00 252 305 100,00




Enékpapirok és azok értékkiildnbodzetének részletezése 2013.12.31-én

eFt
Megnevezés Darab Beszerzési Kamat Arfolyam kiildnbozet Piaci érték
érték deviza papir

2023/A 2000 18 052 125 0 2382 20 559
2028/A 6 200 59 117 814 0 5473 65 404
Magyar allamkotvény: 77 169 939 0 7 855 85 963
PIONEER KE Részvény 5036 573,000 39 000 0 0 -1027 37973
DAX ETF 22,000 374 0 23 164 561
iPATH DJ 1 670,000 14 852 0 1963 -3 579 13 236
MSC! EMERGING
MARKETS 650,000 5614 0 25 221 5860
PIO Core European Equity 897,196 2539 0 8 101 2648
PiO European Potential 8,352 2759 Q 9 132 2900
PIO European Res. 1 515,381 1834 0 77 734 2645
PIO Top European Players 1132,993 1901 0 80 758 2739
P10 US Funamental 14,589 8522 0 -346 3265 11 441
Growth
PIO US Mid Cap Value 2 362,904 4 599 0 -185 1696 6110
PIO US Research 3 479,818 5598 0 -224 2026 7 400
VANGUARD EMERGING 2 855,000 25767 0 2674 -3 109 25 332
VANGUARD PACIFIC ETF 325,000 4311 0 -71 56 4 296
Befektetési jegyek: 117 670 0 4033 1438 123 141
Osszesen: 194 839 939 4033 9 293 209 104




Ertékpapirok és azok értékkiilonbozetének részletezése 2012.12.31-én

eFt
Megnevezés Darab Beszerzési Kamat Arfolyam killonbozet Piacli érték
érték deviza papir

2023/A 2 000 18 052 125 0 1784 19 961
2028/A 6 200 59 117 812 4] 6917 66 846
Allamkétvények: 77 169 937 0 8701 86 807
MAGYAR TELECOM 1 500 794 0 0 -232 562
MOL 131 2679 0 0 -354 2325
OTP 469 1552 0 0 394 1946
RICHTER 25 945 0 0 -40 905
MASTERPLAST 3500 2205 0 0 -252 1953
Belfoldi részvények: 8175 0 0 -484 7 691
CESKY TELECOM 205 963 0 26 -218 771
CEZ 448 4043 0 18 -521 3540
NEW WORLD 215 357 0 -9 -104 244
KOMERCNI BANKA 60 2634 0 188 -25 2797
ERSTE EUR 590 4149 0 166 -186 4129
DAX ETF 105 1783 0 46 278 2107
POLSKA GRUPA 1555 2134 0 88 -197 2025
KGHM 228 2644 0 176 277 3097
PKN 470 1223 0 68 372 1663
BANK PEAKAQ 228 2167 0 112 452 2731
BANK PKO BP 1360 3198 0 147 243 3588
PZU 163 4053 0 327 713 5093
TPSA 1190 1366 0 43 -368 1041
Kiilfoldi részvények: 30714 0 1396 716 32826
VANGUARD EMERGING 2 203,000 19734 0 3601 -1979 21 356
iPATH DJ 1 670,000 14 852 0 2 569 -2 183 15238
MSCI EMERGING
MARKETS 650,000 5614 0 175 486 6275
PIO European Res. 4 477,381 5 421 0 64 684 6 169
PIO US Research 4517,818 7 268 0 -42 201 7427
PIO US Mid Cap Value 3733,904 7 268 0 -42 116 7342
PIO US Funamental
Growth 16,589 9 690 0 -56 242 9876
PIO Top European Players 2871,993 4818 0 58 646 5522
Befektetési jegyek: 74 665 0 6 327 -1787 79 205
Osszesen: 190 723 937 7723 7 146 206 529




1. Az alap bemutatasa:

A Pioneer Horizont 2025 Alapot (tovabbiakban az 'Alap') 2011.07.07-én vette nyilvantartasba a 1111-458 lajstromozési szamon a PSZAF.

A befektetési jegyek kibocsatéja nevében eljaré jogi személy és az alapkezeléi tevékenység végzéje a PIONEER Befektetési Alapkezeld Zrt.
(tovabbiakban "Alapkezeld"; székhelye: 1011 Budapest, Fé u. 14.).
Letétkezeld: Unicredit Bank Hungary Zrt. (székhelye: 1054 ‘Budapest, Szabadsag tér 5-6.)
Forgalmazé: Unicredit Bank Hungary Zrt. (székhelye: 1054 '‘Budapest, Szabadsag tér 5-6.).

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

Az Alap fulamideje hatarozatlan.

Az Alap portfolidja 2 részre kilénithetd el: az alacsony, illetve mérsékelt kockazati szintet képviseld pénz- és kdtvénypiaci befektetésekre, valamint
a déntéen részvény- és arupiaci befektetésekbd! allé kockazatos portfélidrészre.

Az Alap szamara a koényvvizsgalat kételezé. A kdnyvvizsgald neve: Sorosi Zoltan
székhelye: 1136 Budapest, Felka utca 4. V./4.

A kényvvizsgalénak a 2013. évi kényvizsgalatért jaro dIj :825.500 Ft. A kényvvizsgalo a kényvvizsgalati dijon felll mas dijat az Alap terhére nem
szamitott fel.

Az Alap sz&dmara nyUjtando, a kdnyvviteli szolgaltatasok kérébe tartozé feladatok irdnyitasaért, vezetéséért az Alapkezeld altal megbizott tarsasag
a D&C Befektetési Alapokat Kényveld Bt(Székhelye: 2000 Szentendre, Tavasz u. 7.), személyében felelés munkatarsa Garamvolgyi Zoltén
(regisztraciés szam: 129785 ).

Az Alapra vonatkozé tajékoztatd és kezelési szabdlyzat valamint az idészaki jelentések hozzéférhetGek az Alapkezetd hivatalos honlapjan:
www.pioneerinvestments.hu

2. Szamwviteli politika:

Az Alap kdnyveit és nyilvantartasait a szamvitelr6l sz6l6 2000.évi C. tdrvényben, valamint a 215/2000.(XI.11.) sz. Kormanyrendeletben
foglaltak szerint vezeti.

Az Alapkezeld részletes analitikus nyilvantartast vezet az Alap eszkézeirdl. Az értékpapirok értékelése az Alap kezelési szabalyzatanak
megfelelden torténik, az eladott értékpapirok beszerzési értékének megallapitdsara FIFO médszer alkalmazésaval kerdl sor.

Az Alap sem immatsridlis javakkal, sem targyi eszkdzdkkel nem rendelkezik.

A rendelet elBirdsainak megfeleléen az értékpaplrok utan targyévben jaré idbardnyos kamatok és osztalékok az értékpapirok
&rtékkildnbbzeteként kerlilnek elszamolasra. Az értékelési kilénbdzetek mind a fékényvi, mind az analitikus nyilvantartasokon belll megbontasra
kerilnek a kamatokbdl, osztalékokb6l és egyéb piaci értékitéletbdl szarmazd dsszetevokre.

A devizas kdvetelések, kdtelezettségek, pénzeszkdzok atértékelése az eredménnyel szemben térténik.

Az Induld t8kén bellil a Kibocsajtott befektetési jegyek névértéke az év eleji nyitd dllomany és a targyévi kibocsatas névértékét tartalmazza, mig a
Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke csak a targyévi visszavételt mutatja. A 6. pontban taldlhaté tablazat mutatja be a kibocsétas és
visszavétel halmozott értékét az Alap indulasa 6ta.

A jelentds és lényeges hibak mértéke a szamviteli torvényben meghatarozott 2% illetve 20%-o0s hatarértékeken kerlltek rogzitesre.

Az Alap eszkdzeit a 2013.12.31-i piaci arfolyamokon értékeltitk. A mérlegkészités idépontja 2014. marcius 1

3. Osszehasonlithatésag:

A 215/2000 (Xil.11) kormanyrendelet 6.§ 2. pontja értelmében indul6tdkeként kell kimutatni a befektetési alap forgalomban levé befektetési
jegyeinek névértékét. Az 'l. Indulé toke' dsszetevsinél a '1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke' magaban foglalja az év eleji nyitéallomanyt is,
mig a ‘2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke' a targyévi forgalmat tartalmazza.

A fentieken tl a beszamoléban nincsenek az el6zd évvel 8ssze nem hasonlithaté adatok.



4, Ertékelés:

Az Alap szamviteli értelemben vett induld tokéje az idészak végén:

Az alap 2013. évi tokevaltozasa ( tékenévekmeénye ) :

Az Alap 2013.évi szamviteli hozama az Alapot terheld kdltségek levonasa utan
Az aldbbiakban bemutatott "Kézzétett Nettd eszkdzénék" a 2014.01.03-an kalkuldlt és 2014.01.02-i énéknapra vonatkozd nettd eszkdzértéket

mutatja, amely T-1(2013.12.31) napi készletet értéke! T napi (2014.01.02) arfolyamon és T-1 napig tartalmazza a felhalmozott kamatot.

230 626 eFt volit.

20 528 eFt.
1,74% lett.

1 darab befektetési jegy névértéke: 1 Ft. eFt
Kézzétett Nettd Eves
Eszkézérték beszamold

Hosszu lejaratu bankbetétek 0 0

Kovetelések 29 0

Ertékpapirok 208 463 209 104

Pénzeszkozok 43 153 43198

Aktiv idObeli elhatarolasok o] 3

Szarmaztatott Gigyletek értékelési kiildnbdzete 0 0

Eszkézdk dsszesen 251 645 252 305

Kotelezettségek 3 200

Passziv elhatarolasok 1181 951

Nettd eszkézérték / Sajat toke 250 460 251 154

Forgalomban lévé jegyek "A" sorozat (db) 230626 077
Egy jegyre juté NEE "A" sorozat (Ft) 1,086001
Forgalomban Iévé jegyek (db) (T) 230 626 077 230 626 077
Nettd eszkozérték / Sajat toke (T) 250 460 251 154
5. Likvid eszkdzok alakuldsa havi bontdsban:
eFt
Hoénap DKJ MAK MNB Bank Osszesen

Januar 0 77 169 0 25031 102 200
Februar 0 77 169 0 24 331 101 500
Marcius 0 77 169 0 25924 103 093
Aprilis 0 77 169 0 25 296 102 465
Majus 0 77 169 0 29 315 106 484
Junius 0 77 169 0 33998 111167
Jalius 0 77 169 0 31837 109 006
Augusztus 0 77 169 0 22518 99 687
Szeptember 0 77 169 0 21767 98 936
Oktober 0 77 169 0 30473 107 642
November 0 77 169 0 42 921 120 090
December 0 77 169 0 43 198 120 367

Megjegyzés: az értékpapirok és pénzeszkdzok beszerzési értéken




6. Az Alapra kibocsatott befektetési jegyek darabszaménak véltozasa:

Ev Hoénap Nyitd Kibocsatas Visszavaltas 24ar6
db db db db
2011. 0 302 844 071 18 671 396 284172 675
2012. 284 172 675 4308 289 71904 349 216 576 615
2013. Januar 216 576 615 1 000 030 1664017 215912 628
Februar 215912 628 651 914 1024 000 215 540 542
Marcius 215 540 542 1510678 153 120 216 898 100
Aprilis 216 898 100 2471 381 2749 257 216 620 224
Majus 216 620 224 4 070 982 28 795 220 662 411
Junius 220 662 411 4 061 906 120 590 224 603 727
Julius 224 603 727 2927 897 4 701 681 222 829 943
Augusztus 222 829 943 3554 154 12 151 497 214 232 600
Szeptember 214 232 600 8379078 3670760 218 940918
Oktdber 218940 918 6 542 658 551 708 224 931 868
November 224 931 868 5794 331 4851802 225 874 397
December 225 874 397 6 842 808 2091128 230 626 077
Minddsszesen az Alap induldsatol: 354 960 177 124 334 100

7. Cash flow alakuldasa 2012-2013. években adatok eFt-ban

2012. 2013.

I. Miké&dési cash flow -17 236 13 447
1. Targyévi eredmény (kapott hozamok nélkdil) -8 926 5374
2. Elszamolt értékvesztés és visszairas 0 0
4. Elszamolt értékelési kilénbdzet 38 263 -1 541
5. Céltartalékképzés és felhasznélas kllénbdzete 0 0
7. Ertékpapir befektetések értékesitésének eredménye o] 0
8. Befektetett eszkdz6k allomanyvaltozasa 0 0
9.1, Kbvetelések valtozasa -7 814 7814
9.2. Ertékpapirok értékelési kildnbdzetének valtozasa -38 263 1541

10. Révid lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa 61 107

12. Aktiv id&beli elhatarolasok allomanyvaltozasa 137 32

13. Passziv iddbeli elhatarolasok allomanyvaltozasa + 694 120

Szarmaztatott (igyletek értékelési kildnbdzetének valtozasa 0 0]

II. Befektetési tevékenységhdl szarmazd pénzeszkoz-valtozas 90 147 4116

17. Ertékpaplrok beszerzése - 67 940 -73 046

18. Ertékpapirok eladasa, bevaltasa + 147 818 68 930

19. Kapott hozamok + 10 269 0

IH. Pénziigyi miiveletekbdl sza&rmaz6 pénzeszkoz-valtozas -65 227 15510

20. Befektetési jegy kibocsatasa + 3583 47 932

22. Befektetési jegy visszavasariasa - -68 810 -32422

23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 0 0

7 684 24 841

Pénzeszkdzbk véltozasa




8. Idébeli elhatarolasok

Az aktiv idobeli elhatarolasok alakulasa:

A passziv id6beli ethatarolasok alakulasa:
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9. Pénziigyi miiveletekbdl szarmazé eredmény részletezése (eFt-ban):

10. Az alap sajat tokéjének és egy jegyre jut6 netté eszkdzértének vaitozasa 2013-ban havi bontasban:

eFt
2012. 2013.
Kamatkévetelés 35 3
Osszesen 35 3
eFt
2012, 2013.

MNB dij 14 15
Alapkezelés 346 365
Letétkezelés 0 0
Osztalékadd 0 0
Kényvelés 0 0
Kdnyvvizsgalati dij 47 571
Osszesen 831 951
Arf.nyereség - értékpapir 8109
Allamkstvénybél szarmazo kamat 5385
Osztalék 2634
Arf.nyereség - deviza 1794
Kamatbevétel pénzintézettol 657
Belfdldi részvény arf.nyereség 580
Egyéb arfolyam nyereség 180
Visszavaltasi jutalék 91
Pénziigyi miiveletek bevételei 19 430

Arf.veszteség - értékpapir 4599
Belfoldi részvény arf.veszteség 1772
Egyéb arfolyam veszteség 590
Devizakészlet arfolyamvesztesége 329
Arf.veszteség - deviza 302
7 592

Pénziigyi miveletek raforditasai

"A" sorozat
Datum Nettd eszkbzérték (Ft) arfolyam
2012.12.31 231664 849 1,069898
2013.01.31 228 594 656 1,058737
2013.02.28 230 944 365 1,071466
2013.03.31 236 412 227 1,089969
2013.04.30 241 140 419 1,113314
2013.05.31 241 356 435 1,093795
2013.06.30 234 156 219 1,042141
2013.07.31 234 689 571 1,053284
2013.08.31 224793 311 1,049795
2013.09.30 235706 752 1,076577
2013.10.31 247 396 960 1,099879
2013.11.30 247 615 756 1,096294
2013.12.31 250 962 368 1,090706 |
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11. Az alap hozamanak alakulasa :

ld6szak Nominalis hozam

"A” sorozat:

2011.07.07 -2011.12.31 -10,48%

2011.12.31 -2012.12.31 19.51%

2012.12.31 - 2013.12.31 1,94%
"KOMFORT" sorozat:

2011.07.07 -2011.12.31 -10,48%

2011.12,31 -2012.12.31 -

2012.12.31 -2013.12.31 -

12. Az alap portfélidjaban 16v6 befektetési alapokat és egyéb kollektiv befektetési formakat terheld alapkezelési dijak legmagasabb értéke
a 2013/12/31-i allapot szerint:

Ertékpapir neve ISIN kod alapkezelési dij mértéke %
DAX ETF DE0005933931 0,16
PIONEER KOZEP-EUROPAI RESZVENY ALAP | S. HU0000706668 0,95
PIONEER CORE EUROPEAN EQUITY | SOROZAT LU0119433067 0,70
PIONEER EUROPEAN RESEARCH | SOROZAT LU0119433224 0,75
PIONEER TOP EUROPEAN PLAYERS | SOROZAT LU0119433570 0,80
PIONEER US RESEARCH | SOROZAT LU0132183319 0,71
PIONEER US MID CAP VALUE | SOROZAT LU0133619592 0,81
PIONEER EUROPEAN POTENTIAL | SOROZAT LU0307383066 0,82
Pioneer Funds - U.S. Fundamental Growth | SOROZAT LU0372178839 0,76
iPATH DJUBS COMMODITY US06738C7781 0,75
MSCI Emerging Markets US4642872349 0,67
Vanguard Emerging Markets US9220428588 0,15
VANGUARD PACIFIC ETF US9220428661 0,12

13. Az éves jelentés kotelezd tartalmi elemeinek bemutatasa a 2011.évi CXCIIl. Tv. 6. szami melléklete alapjan:

Beszamolasi id3szak: 2013.01.01 - 2013.12.31.
l. Vagyonkimutatas lasd: Portféliojelentés tablazatai a 3-4.oldalakon
II. A forgalomban levd befektetési jegyek szama lasd: Portidlidjelentés tablazata a 3.oldalon **
Ill. Az egy befektetési jegyre esd nettd eszkbzérték lasd: ugyanott **
V. A befektetési alap dsszetétele lasd: Portfdlidjelentés tablazata a 4.oldalon **
V. A befektetési alap eszkdzeinek alakuldsa a targyidoszakban: eFt
a) befektetésekbdl szarmazd jévedelem: 11838
b) egyéb bevétel: 0
¢) kezelési koltségek (alapkezeldi dij): -4244
d) a letétkezeld dijai: -246
e) egyéb dijak és adék:
bizomanyosi dij: 0
bankkéltség: -441
fellgyeleti dij: -60
egyéb koltség és raforditas: -1473
f) nett6 jovedelem: 5374
g) felosztott jovedelem (fizetett hozam): 0
ujra befektetett jdvedelem: 5374
h) a tékeszamla valtozasa *: 15510
i) a befektetések értékndvekedése, illetve értékcsdkkenése: 0
/) minden olyan egyéb valtozas, amely hatast gyakorol a befektetési alap eszkozeird 0

* Tékeszamla valtozasa alatt a kibocsatott és visszavasarolt befetetési jegyek értékének kiildnbozetét ertjuk.
** A fenti informaciok szamviteli adatokat tartalmaznak, a kézzétett netté eszkdzértékhez kapcsolddéd adatokat lasd az Eves jelentés I- ll. pantjaiban.
Az eltérés abbdl adédik, hogy a 2013.12.31-re kdzzétett nettd eszkdzérték nem tartalmazza a 2013.12.31-i forgalmazasi adatokat.

VI. Osszehasonlito tablazat az elmult tzleti évekrdl, feltintetve az egyes (zleti évek végén regisztralt dsszes nettd eszkézértéket és az egy
befektetési jegyre jutd nettd eszkdzértéket:

"A" sorozat "Komfort" sorozat
Datum netté eszkozérték (Ft) arfolyam nettd eszkozérték arfolyam
2011.12.31 254 394 319 0,895244 9563 0,895244
2012.12.31 231 664 849 1,069898 0 0
2013.12.31 250 962 368 1.090706 0 0

VII. A szarmaztatott lgyletek részletes leirasa a targyiddszakban, kategoriankénti bontasban, feltintetve az ezekbdl eredd
kotelezettségvallalas 6sszegét: Az Alapnak nem voltak szarmazékos Ugyletei.

VIIl. Az Alapkezel5 a befektetési alapkezeldkrél és a kollektiv befektetési formakrol szold 2011. évi CXCIIL. tdrvény (,Batv.”) és a befektetési alapok
befektetési és hitelfelvételi szabalyairdl szold 345/2011. (XN 29.) kormanyrendelet moédositott rendelkezéseinek megfelelden a tavalyi év soran a
Batv. 154.§ (4) bekezdésének megfelelden egy ismételt, kotelezd megfeleltetési eljarasban felllvizsgalta az Alap Tajékoztatdjat és Kezelési
szabalyzatat. Ezen kotelezettségnek megfeleléen - nem teljeskorlien kiemelve - az Alap befektetési politikajaban pontositasra kertitek a
befektetések lehetséges elemei,az eszkdzcsoportokhoz kapesolodd limitek, kockazati tényezok.



14.Az Alap részére igénybe vett hitel feltételei:
Az Alap a targyidészakban nem vett igénybe hitelt

BUDAPEST, 2014. marcius 31.
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Pioneer Horizont 2025 Alap Uzleti jelentés — 2013.

I. Pioneer Horizont 2025 Alap befektetési politikadjanak leirasa

Az Alap elsédleges befektetési célja, hogy a céldatumra (a Pioneer Horizont 2025 Alap
esetében: 2025. december 31.) vonatkozdan egy jol diverzifikalt vegyes portfélio kialakitasaval a
befekteték szamara minél magasabb hozamot érjenek el. Az Alapkezel6 a toke eés a hozam
védelmére vonatkozdan nem tesz a Tpt 241§-a altal meghatarozott igéretet, de a céldatumra
vonatkozéan - megfeleld befektetési politika kialakitdsaval torekszik - a tOke megovasara. A
céldatum elérését kovetden az Alap pénzpiaci befektetési politikat folytat.

Az Alap portfolija 2 részre kulénitheté el: az alacsony, illetve mérsékelt kockazati szintet
képviseld pénz- és kétvénypiaci befektetésekre, valamint a déntéen részvény- €s arupiaci
befektetésekbdl allé kockazatos portfoliorészre.

A pénz- és kotvénypiaci befektetések egyrészrél az adott portfélié relativ stabil magjat alkotjak,
masrészrél pedig jelentés szerepik van a téke megévasaban, mint masodlagos célkit(izes
megvalositasaban. Ez a portfoliérész varhatéan nagyrészt allampapirokbol all, emellett a
jogszabalyi kritériumoknak megfelelé egyéb pénz- és kotvénypiaci eszk6zék (pl. bankbeteét,
jelzaloglevél, vallalati kétvény) is lehetnek a portfolidban. A portfélié részét képezhetik a dontéen
a fenti eszkdzdkbe fektetd befektetési alapok befektetési jegyei is.

Az Alap portfélidjan belil a hozampotencialt részvény- és arupiaci befektetésekkel biztositjuk.
Ebben a szegmensben Iényeges kritérium a széleskorl nemzetkdzi diverzifikacid, ami a globalis
paletta mellett tébbféle eszkéztipust is magaba foglalhat. Ennek megfeleléen a portfélié részét
képezhetik:

- hazai és kulféldi egyedi részvények,
- déntben részvényeket tartalmazé befektetési alapok befektetési jegyei,
- az arupiacokat megcélzé befektetési alapok befektetési jegyei.

Az Alapkezel® a hatékony portfélio-kialakitds, valamint a kockazatcsdkkentés érdekében
szarmaztatott eszkozoket is tarthat az Alap portfélidjaban (pl. devizakockadzat fedezése

érdekében).

Il. Az Alap befektetési politikajara hatast gyakorolé piaci folyamatok a 2013-as
évben

Makrogazdasagi és kétvénypiaci helyzet

A globalis makrogazdasagi folyamatok szempontjabdl viszonylag nyugodt, piaci
szemsz6gbdél azonban kifejezetten fordulatos volt a 2013-as esztendé. A vilag nagyobb
részén a valsagbol valé kilabalasnak lehettink tanui: a gazdasagi teljesitmeny
fokozatosan javult, a munkaerdpiaci helyzet — a krizis altal leginkabb sujtott néhany
dvezetet (pl. az Eurd-dvezet periféridjat) kivéve — fokozatosan javult, a bizalmi indexek
pedig tovabbi globalis élénkulést vetitettek elbre.
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Uzleti bizalmi indexek
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Befektetdi szempontbol a legfontosabb kérdéskér a nagy jegybankok viselkedése, azon
belill is a Fed esetleges ,visszavonulasa” volt. A javulé makrogazdasagi adatok (nem
csak az USA-ban) miatt egyre komolyabban kérd6jelezédétt meg a valsagkezelés soran
bevetett ,monetaris nehéztiizérség” tovabbi bevetésének szilkségessége.
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A Fed majusban) meglengette a pénzcsapok fokozatos elzarasanak, azaz az aktualisan
futd mennyiségi élénkitési program (QE3) fékezésének (réviden: ,tapering’-nek) a
gondolatat. A monetaris stimulus esetleges visszafogasanak otletét a piacok vilagszerte
nagy aggodalommal fogadtak, a nyari honapok az uj Fed-politikara valé felkésziléssel
és ,atarazodassal’ telt. A Fed lazitasi programjanak lassitasat az USA-bdl érkezé
makrogazdasagi adatok — kilénésen a munkanélkiliségi rata csokkenese és a
gazdasagi aktivitas er6sddése — alatamasztani latszottak, igy a befektetok komolyan
vették a Fed jelzéseit.

USA: munkanélkiiliségi rata (%)
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Forras: Bloomberg

A Fed kétvénypiaci vasarlasainak varhaté csokkenése vilagszerte elvette a befekteték
kamatozo eszkozok iranti étvagyat: a kdétvényhozamok a biztonsagosnak tekintett fejlett
és a rizikbsabbnak értékelt fejlddé piacokon egyarant emelkedésnek indultak. A nyar
végén atmenetileg egyéb tényezék (elsésorban a sziriai feszliltseg) is borzoltak a
befekteték idegeit. Szeptember elejgén a sziriai nemzetkdzi katonai beavatkozas
visszalépését kévetéen megnyugvast lathattunk a vilagban. Ez meég valoszin(ibbé tette a
Fed likviditasbévitési programjanak fékezését. A Fed szeptemberi Glésén azonban nagy
meglepetést okozott, hogy a dontéshozdk tovabbra is kivard allaspontra helyezkedtek es
fenntartottak a kétvényvasarlasi program havi 85 milliardos tempojat. Az indokok kézott
tdbbek kozétt a jelzaloghitel-kamatok tal gyors emelkedése allt, ami az allamkoétvény-
hozamok emelkedésének volt a kévetkezménye. A varatlan dontés a fejlett és fejlédd
kétvénypiacokon egyarant hozamcsokkenést hozott a hozamgérbék hosszu vegen.
Oktéber-novemberben az adédssagplafon és a koltségvetési kiigazitas korul foly6 vita
patthelyzetet okozott az USA-ban, ami az allami intézmenyek ket hetes részleges
leallasat eredményezte. Az év végére azonban a politikusoknak sikerllt egyezseget
kétni a fontosabb koltségvetési kérdésekben, igy az id6kdzben tovabb javuid
munkaerdpiaci helyzet mellett egyre idészeriibbé valt a tapering. Vegul a Fed az
tinnepek elétti készilédés viszonylagos csendjét kihasznalva a december 18-i Glésén
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dontétt a kotvényvasarlasi program visszafogasarél, ami a hosszu hozamok
emelkedését okozta.

Fejlett piaci kotvényhozamok
(10 éves dllampapirok, %)
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A Fed hullamzé kommunikacidja nem csak a fejlett koétvénypiacokon okozott
kilengéseket. A likviditas visszafogasatol valé aggodalom, valamint a magasabb
amerikai kotvényhozamok a vilagon szinte minden kamatozé eszk6z ertekelésében
megjelentek. A pénzcsapok elzarasatol valo félelem - nem meglepd médon — a korabbi
években nagy népszeriiségnek o6rvendd fejlédé piaci kotvényeket és devizakat is
érzékenyen érintette.

Elsésorban azok az orszagoktol/piacoktol fordultak el a befekteték, ahol a korabbi
években a kilsd egyensuly megbillent, illetve a korabban felhalmozott adéssagok
finanszirozasa az esetlegesen elapad6 likviditas és a magasabb hozamszintek mellett
megkérdéjelezédott. A helyzetet sulyosbitotta, hogy néhany fejlédé orszagban (pl.
Torokorszagban, Braziliaban, Egyiptomban, Sziriaban) (geo)politikai konfliktusok is
kirobbantak. Mindezek hatasara a fejl6dé piaci koétvényalapok iranti  befektetéi
érdeklédés hirtelen elapadt, majd majus végétél erdteljes tékekiaramlast lathattunk. A
kezdeti panikszer(i tékekivonas utan az év hatralévd részében lassabb, de szinte
folyamatos kiaramlast lathattunk a fejl6dé piacokat célzé6 kotvényalapokbdl. A
szeptemberi megnyugvas, valamit a Fed varatlan dontése (miszerint fenntartja a
likviditas-bévités Utemét) is csak révid ideig tudta megforditani a tékearamlas iranyat.
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A dedikalt fejlédé piaci kotvényalapokba iranyulé célzé tékearamlas
gl St

3001 ] e HC
3.0
500 1 1LC — Tt
£.00 4
Jan-2N13 Apr-2013 Wwi-2012 5e0- 2013 Dec. 20012

Forrés: Barclays Research

A befektetdk differencialasa a kozép- és kelet-eurdpai régid kétvénypiacai eseteben is
erteliesen  érvényesilt. A szlikebb értelemben vett kdzép-eurdpai térseg
(Lengyelorszag, Magyarorszag, Csehorszag) devizai és kdétvénypiacai viszonylag jol
vészelték at a globalis ,atarazodas” idészakat, ami a viszonylag stabil egyensdulyi
helyzetnek és az alacsony politikai kockazatoknak volt készénheté. A tagabban vett
régionkhoz tartozd Térékorszagban ugyanakkor a gyenge kiilsé egyensulyi pozicio, az
alacsony devizatalék és a politikai instabilitds hatasara komoly vessz6futason esett at a
helyi deviza és a kétvénypiac.

Helyi devizas hosszi kotvényhozamok
(10 éves, helyi devizaban denominalt dllampapirok, %)
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Forras: Bloomberg
A forint és a hazai kétvénypiac a kézép-eurdpai versenytarsaihoz képest is jol teljesitett,

ami elsdsorban két tényezének volt kdszénhetd: egyrészrél a kiilsé es belsd egyensulyi
pozicioban, valamint a kulfoldi adossagban bekovetkezd tartés javulas, masreszrol
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pedig a jegybanki alapkamat jelentés és egyben hiteles cstkkenése hatasara a hazai
piac befektetéi megitélése érdemi javuldst mutatva tudott kézeledni a lengyel €s cseh
piacok értékeléséhez.

Magyarorszag 5 éves CDS-ének alakulasa
(USD kétvények, bp)
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Elsésorban az elmult években jelentés tobbletbe valtd folyéfizetésimérleg-egyenlegnek
volt kdszonhetd, hogy a forint a nemzetkozi piacokon tapasztalhaté turbulenciak ellenére
viszonylag stabil tudott maradni az év soran. Raadasul mindez a jegybanki alapkamat
jelentds csokkenése mellett kerilt sor: az MNB Monetaris Tanacsa havonta 25, majd 20



Pioneer Horizont 2025 Alap Uzleti jelentés — 2013.

bazispontos lépéskdzokkel 3 szazalékig tudta levinni a 2012 nyaran meg 7 szazalékon
allo alapkamatot. Az MNB déntéshozéit nem igazan ingattdk meg a nemzetkozi
befektedi hangulat kilengései, az alacsony inflaciés nyomasra és a gyenge gazdasagi
noévekedésre hivatkozva téretlentl folytattdak a monetaris lazitast. Az alapkamat
csokkentésén kivill a jegybank a kedvezményes kamatozasl hitelprogram (Novekedési
Hitelprogram) keretésszegét is megemelte, melynek célia a ndvekedes tovabbi
élénkitése allt.

A jegybanki alapkamat alakulasa (%)
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Szerencsére a csokkend kamat- és hozamszintek a kulfoldi befekteték kedvét sem
vették el a hazai allampapiroktol: a fejlédé piaci kétvényektdl vald globalis elfordulas
kézepette alig csokkentették a forintkdtvényekben korabban felhalmozott jelentés
allomanyukat. Az allomany viszonylagos stabilitasat segitette, hogy a forintkétvényekben
legnagyobb kitettséggel rendelkezd befektetdi csoportok az év soran a lejar6 papirjaik
helyett (j kétvényeket vasaroltak.



Pioneer Horizont 2025 Alap Uzleti jelentés — 2013.

Kiilfoldi befektetdk forintkotvény-allomanya (Mrd Ft)
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A hazai allampapirpiacot kettésség jellemezte az év soran: a révid hozamok a
kamatcsokkentési sorozattal parhuzamosan viszonylag egyenletes csokkenést mutattak,
mig a hosszi hozamokban jelentés kilengéseket lathattunk. A hosszu lejaratu kétvények
piacan az év elsé honapjaiban a jegybanki vezetévaltds kapcsan felmerdlt
bizonytalansag gatolta a hozamcs6kkenést, majd miutan kiderGlt, hogy a piac
aggodalmai nagyobbrészt alaptalannak bizonyultak, jelentds hozamcsokkenes
kovetkezett a tavaszi hénapokban. A nyaron a nemzetkézi hangulatvaltozas is beleszolt
a hazai piaci folyamatokba: augusztus végéig a globélis hozamemelkedesi trendbe
ileszkedve a hazai hosszl papiroktol elvart hozamszintek is emelkedtek. Ezt kovetéen
némi megnyugvast tapasztalhattunk (amiben a Fed tapering-t6l valo visszalepese is
segitett), majd egy novemberi megingast kovetéen az év vegére ismét optimistabb
hangulatban zajlott a kereskedés a hazai kétvénypiacon.
Allampapirpiaci referenciahozamok (%)
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A 2013-as év — az el6z6 évhez hasonléan — a hosszabb futamideji papirok erdemi
felllteljesitésével zarult. Az év végi hajranak koszénhetéen az éven tuli kotvényeket
lefedd MAX index kétszamjegy(i névekedést produkalt (+10,03%), ami jelentésen
meghaladta a pénzpiaci instrumentumokon elért hozamot (RMAX index: +5,71%). A
szinte a teljes forintpiacot lefedé MAX Composite Index az év soran kereken 9%-kal

haladta meg a 2012 végi értéket.

Even tuli Even belili MAX

futamiddk futamidok | Composite
. (MAX-index) | (RMAX-index) |  Index
2013 1. negyedév 2,55% 1,75% 2,42%
2013 Il negyedév | 1,54% 1,30% 1,46%
2013 Ill. negyedév 2,81% 1,32% 2,37%
2013 IV. negyedév 2,78% 1,22% 2,47%
| 2013. I-IV. negyedév 10,03% 5,71% 9,00%

Hazai és regionalis részvények

2013 igen valtozékony idészaknak bizonyult a magyar

részvénypiacokon, bar

Osszességében év eleje és év vége kozott mindossze 2,2%-ot emelkedett a BUX index.
Januarban a magyar részvények kedvezden kezdték az évet, sem nemzetkdzi, sem
hazai negativ hir nem érkezett. Késébb azonban februarban és marciusban is szamos
kedvezdtlen esemény koévette egymast. Februarban az amerikai koltségvetési vita
mellett spanyol és olasz kormanyvalsag borzolta a kedélyeket, amit marciusban a ciprusi
bankvalsag okozta panik tetézett. A hazai extra bizonytalansagot a marciusi jegybanki
elnokvaltas okozta. A BUX ésszességében az elsé negyedévben 1,7%-os cstkkenessel

inditott.
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A magyar tézsde a masodik negyedévet aprilisban oldalazassal inditotta, majd
majusban emelkedéssel folytatta. Az emelkedés leginkdbb a korabbi kockazatok
enyhiilésének volt készénhetd, hiszen sem a ciprusi valsag nem gyir(izétt tovabb és
sem a jegybankelndk személyi valtozasa nem hozott unorthodox monetaris politikat.
Majusban a BUX indexet a varakozasoknal kedvezébb hazai makro adatok mellett
Magyarorszag talzott deficit eljaras aloli kikerulése is erésitette. Juniusban az el6z6 ket
honap emelkedése a FED eszkozvasarlasi programjanak lehetséges csdkkenese
kovetkeztében megtért, illetve a magyar tézsdének a juniusban bejelentett kalonado
emelések sem tettek jot, amit leginkabb a Magyar Telekom arfolyama sinylett meg. A
masodik negyedévben a BUX index végil 6,5%-ot emelkedett, igy 2013 els¢ felévét
4,7%-0s emelkedéssel zarta.

Az év harmadik negyedévében a hazai tézsdeindex a kedvezé vilagpiaci hangulat
ellenére kedvezétlenul 1,9%-ot esett, ami az év elejétdél 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
rendelkezd két papir, az OTP és a MOL is rendre 8,5%-ot és 6,2%-ot esett a harmadik
negyedév folyaman. Az OTP-vel kapcsolatosan jdliusban kerdlt ismeét teritekre a
devizahiteleseket kimenté tervezet, ami még ma sem zarult le, a MOL-nal pedig a horvat
kormany erésitett ra az INA iranyitasi jogaival kapcsolatos vitara.

Az utolsé negyedévet a vilag tézsdéinek emelkedése mellett a BUX index enyhe 0,5%-
os eséssel zarta, és igy lett végil az éves teljesitménye 2,2%-os emelkedés. A
negyedévben a MOL és az OTP tovabb folytattak gyengélkedesiiket az el6z6
negyedévben eldkeriilt problémak megoldatlansagabdl kévetkezéen. A ket legnagyobb
papir esését stlyozta ellen a Richter, akinek sikerllt visszakerilnie az MSCI indexekbe

igy 15%-ot névekedett az arfolyama.

Magyar részvények 2013. évi teljesitménye
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Osszegezve az év elsé felében a vilagpiaci és eurdpai trendekkel egyetemben haladt a
magyar index is, azonban a masodik félévben egyedi vallalati események kovetkezteben
csdkkent az arfolyama. A régiés cseh és lengyel tézsdeindexek teljesitmenyehez
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hasonléan alakult a magyar BUX index is, azonban az eurdpai periférias indexektol
elmaradt, az MSCI EM indexet viszont fellltejesitette.

Egyedi részvények tekintetében a Richter mellett néhany kisebb papir lett fulteljesitd. A
Danubius Hotellel kapcsolatosan felerésddtek a spekulaciok, hogy a vallalat 6rokosei az
ingatlanportfoliét szétdaraboljak és értékesitik, mig az FHB esetében decemberben
megnétt az esélye annak, hogy komoly piaci részesedés névekedést tudjon elérni. Az
Allami Nyomda szamos tendert nyert el az év soran és folytatni tudta kedvezd
teliesitményét is. A Richter arfolyama rosszul teljesitett az év els6 haromnegyedeében,
annak ellenére, hogy negyedéves szamai rendre kedvezéen alakultak. Az év végén
azonban a braziliai nyitds és az MSCI indexekbe torténd visszakerllése komoly

arfolyam emelkedést okozott.

Az OTP az évet emelkedéssel kezdte, mely a marciusi ciprusi bankvalsagig eés a
jegybanki elndkvaltasig kitartott. A kockazatok enyhilésével aprilisban és majusban
emelkedni tudott, amit a mar emlitett hazai pozitiv fejlemények is segitettek. Juniusban a
FED fel6l érkezé hirek az OTP-t is lefelé hajtottak, amit a juliusban ismét teritékre kerllt
devizahiteleseket megmenté csomag tetézett. A kormany oldalardl homalyos
informaciok szivarogtak ki, melyek a bakrendszer jelentds veszteségének lehetseget is
magukban hordoztak. Az OTP arfolyama a hiresztelésekre esni kezdett, amit a
vezérigazgato jelentds részvényeladasa tovabb nyomott lefelé. A devizahiteles problema
egészen az év végéig 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 elétti rallynak volt kdszonhetSs. Majusban
azonban az osztalék telies egészében kiesett, ami utan a kedvezétlen kilatasok, majd
juniusban a kilénadé emelések kévetkeztében az arfolyama jelentés esést szenvedett
el. Az arfolyam a harmadik negyedévben a frekvencia tenderek kedvezétlen kimenetele
miatt esett, mivel ennek kovetkeztében a 2013-as pénzigyi év utan nem fog osztalekot
fizetni. Az utols6 negyedévben azonban hamvaibdl feltamadva ismét emelkedésnek
indult az arfolyam, mivel a vallalat névelni tudja bevételeit, mellyel EBITDA cskkenését
tompitani képes.

Az alulteljesitok taborat erdsitette a MOL is, aki kifejezetten rossz teljesitmenyt nyujtott
2013-ban. Az arfolyam esése a Dana Gas okozta februari blokk értékesitésével
kezdddott. Az egyszeri eladéi nyomas lefelé hajtotta az arfolyamot, azonban a Dana
Gas pénzugyi gondjai nem oldédtak meg, igy lehetdségként fennmaradt
részesedésének masodik felének értékesitése is. A MOL arfolyamat a nyar folyaman a
horvat kormany erésédé tamadasai tovabb taszitottak lefelé. A kockazatok akkor
kezdtek névekedni, amikor a korabbi horvat miniszterelnokét a MOL-INA egyezseg
kapcsan korrupcié vadjaban biindsnek taldltak, majd jelentds esést okozott, amikor a
horvat birésag nemzetkézi elfogatoparancsot adott ki a MOL vezérigazgatéja ellen. A
MOL-INA probléma is kitartott az év végéig és az arfolyam folyamatos eseését okozta,
annak ellenére, hogy kedvezdé 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 tobbségi tulajdonosa a Servier 28000 Ft-os aron felvasarolta majd

kivezette a t6zsdérol.

12



Pioneer Horizont 2025 Alap Uzleti jelentés — 2013.

A kozép-eurdpai részvényeknek sem volt konnyl éve, s6t a CETOP20-as index
dsszességében 8,2%-os eséssel zarta 2013-at.

A CETOP20-as index a januart is kedvezétienul kezdte, majd mind az els6 mind a
masodik negyedévben a majusi 1,6%-o0s novekedéstél eltekintve honaprol hénapra
veszitett az értékébdl. A kedvezétlen teljesitmény mogott tébb mar fentebb emlitett
nemzetkézi esemény hizédik meg (amerikai kéltségvetési gondok, ciprusi bankvalsag
és a FED eszkdzvasarlasi programjanak lehetséges megsziinése), azonban orszag- és
vallalat specifikus tényezék miatt az optimistabb hdnapokban sem indult meg felfelé az

index.

A harmadik negyedévben a vilagpiaci hangulattal egyetemben, mélypontjair6l az index
7.7%-ot emelkedett. A nyar folyaman, majd a szeptemberben konkretizalodott lengyel
nyugdijpénztari reformtervezet ugyan kedvezétlendl hatott, am végil a lengyel kormany
a tézsde szempontjabol kedvezé megoldast valasztott. A negyedik negyedév
emelkedést hozott a CETOP20-as indexnek, azonban decemberben egy vissza
korrekciot tapasztalhattunk, mely tébbnyire egyedi vallalati eseményeknek kdszonheto.

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 kuléndsen
kedvezétlen volt az év, a legrosszabbul teljesiték kozott voltak. Az NWR-t cs6dveszély is
fenyegette, igy arfolyama komoly mértékben esett, aminek kovetkeztében oktoberben
kisesett az indexbdl és helyét a Phillip Morris vette at. A KGHM is a vesztesek taborat
erbsitette a csokkend réz ar kévetkeztében.

A régios telekom szektor sem fennallasanak legfényesebb évét zarta: A TPSA a
kedvezétlen piaci kérnyezet kévetkeztében februarban ismét osztalékot volt kénytelen
vagni. A cseh telekom piac sem volt erés 2013-ban, amit frekvencia aukciok tetéztek,
ezért a TelefonicaD2 menedzsmentjének osztalékjavaslata is elmaradt a
varakozasoktol. A Magyar Telekom pedig a kiulénad6 emelés és a frekvenciak magas
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ara miatt nem lesz képes 2013-as pénzlgyi év utan osztalékot fizetni. A Hrvatski
Telekom az EU-s csatlakozas nyoman szabalyozott roaming dijak kdvetkezteben a
harmadik negyedéves jelentésében jelentds bevétel és profit esésrél szamolt be, igy
vele kapcsolatban is eldkeriiltek az osztalék csokkenésével kapcsolatos féeleimek. A
TPSA arfolyama is oly mértékben esett, hogy az indexben a helyét oktdbertdl a PGNIG
papirja vette at.

Az olajvallalatok kézil a PKN-nek és az Unipetrolnak a tovabbra is szlk finomitoi
marginok és a kedvezétlen Ural-Brent spread rontottak az eredményet, 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 varakozasoktdl elmaradt a biztositok karkifizetése, igy arfolyamuk is

felfelé fordult.

A kedvezden teljesitd részvények a bankpapirok voltak, akiknek az arfolyama az elsé
félévben a ciprusi valsag és a FED tapering megkezdésének elsd bejelentésére esett,
azonban az év masodik felében a kedvezd eurdpai névekedési kilatasok javulasaval és
a periférias gazdasagok kockazatainak csokkenésével ismét nodvekedni tudott.
Mindazonaltal végul 2013 nyertes szektora a gyégyszeragazat lett.

Nemzetkozi deviza- és részvénypiacok

A forint az elsé negyedév végére az év eleji szintekhez képest gyengilt a fObb
devizakkal szemben, ami a marciusi ciprusi valsagnak és a jegybanki elndkvaltas okozta
monetaris politikai bizonytalansagnak az eredménye. Az imént emlitett kockazati
tényezék azonban a masodik negyedévben eltlintek, ezért a forint az év eleji szintek
kozelébe erésédott vissza. A harmadik és negyedik negyedévben ismét gyengllt az
eurdval, de erésédott a dollarral szemben. Az eurbéval szembeni gyengilést az
alapkamat folyamatos csékkenése és a juliusban elékerild devizahiteles mentécsomag
kéruli bizonytalansag okozta. A dollarral szembeni erésédés magyarazata azonban,
hogy a dollar az euré ellenében gyengilt. Osszességében a forint 2%-ot gyengiilt az
euréval és 2,3%-ot er6s6dott a dollarral szemben.

Az évben a japan jen gyengiilt kimondottan a forinttal szemben, mely a japan jegybanki
lazito intézkedéseknek a kévetkezménye.

A régidés devizak koézil a cseh korona is gyengilt 6%-al a forinthoz képest a cseh
jegybank lazité politikajanak eredményekent.

Egyes devizak forinttal szembeni arfolyamvaltozasa

[Devizak | 2012.12.31] 2013.12.31]valtozas
usD 220,78 215,57  -2,36%
EUR 291,3 297,22 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 eszkdzvasarlasi programjanak kivezetésérél sz6ldé bejelentések tudtak
megingatni a névekedést. Az elsd tapering hirek majus elején keriltek a napvilagra,
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majd augusztusban is felerésédtek a félelmek, am az év végére egyertelmive 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 megtérte. Az elso
negyedévben az olasz és a spanyol kormanyvalsagok és a ciprusi bankvalsag, a
masodik negyedévben a FED felél érkezd hirek jelentettek kockazatot. Az év masodik
feleben azonban az eurdpai részvények is toretlen emelkedést produkaltak, ami
elsésorban a névekvé német GDP mellett a periférias orszagok javulé makrogazdasagi
kilatasainak és a stabilizalodd addssagpalyajuknak volt kdszénhetd.

A japan Nikkei mutatta a legmagasabb emelkedést a fejlett piacokon, ugyanis az elsd
negyedév elején az Uj japan kormany a jegybankkal kozosen ériasi lazitd intézkedéseket
vezetett be, hogy deflaciobél elériek a 2%-os inflaciot. 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 intézkedéset, igy az
év hatralévé részében sz(ikilé csatornaban emelkedett a japan tézsde, a vallalati EPS-
ekkel egyetemben.

2013 a fejlett piaci részvények éve volt, értékeltségben is nétt a spread a fejlett piaci
részvények és a fejlédd piaci részvények kozott. Az elmdlt évben a fejlédd piacokat a
FED tapering érintette kilondsen érzékenyen.

Fé6bb nemzetkézi részvénypiacok teljesitménye (sajat devizaban)

[IRGSXSRI] 2012.12.31] 2013.12.31|valtozas
S&P 500 1426,19]  1848,36] 29.60%
Nasdag 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%

Fébb nemzetkézi részvénypiacok teljesitménye (k6zds devizaban - EUR)

IRdexek ] 2012.12.31] 2013.12.31|vaitozés
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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Arupiacok

2013 a nyersanyagok arainak csokkenésérél szolt, a 2012-es kedvezétlen
mezdgazdasagi termés utan 2013 jol alakult, igy a mezégazdasagi termékek arai
jelentésen csdkkentek. A fejlédd piacok, kuléndsen Kina tavalyi gyengélkedése nyoman
a fémek és a szén ara is sokat csokkent. A nemesfémek arat a FED taperinggel
jelentkezd hozamemelkedés tolta lejiebb. Csupan az olaj és a folgaz ara tudott
emelkedni. Az olaj arat a kozel-keleti politikai gondok hajtottak felfele.

Fébb nyersanyagpiacok teljesitménye

2012.12.31| 2013.12.31| valtozas
ﬁldgéz 3,351 4,23] 26,23%
olaj 91,82 98,42 7,19%
réz 7907 7375,75| -6,72%
cukor 1418,75 1312,5] -7,49%
aluminium 2041 1754,75| -14,02%
szdjabab 19,51 16,41| -15,89%
nikkel 17085 13970] -18,23%
baza 778 605,25 -22,20%
arany 1675,35 1205,65| -28,04%
eziist 30,345 19,4683| -35,84%
kukorica 698,25 422] -39,56%
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NYILATKOZAT

A Pioneer Befektetési Alapkezelé Zrt. (székhely: 1011 Budapest, Fé utca 14. ll.em., Cg.
01-10-044149), mint a Pioneer Horizont 2025 Alap (tovabbiakban: Alap) nevében eljaré
alapkezelé akként nyilatkozik, hogy az Alap 2013. évi Uzleti jelentése a valésagnak
megfelelé adatokat tartalmaz és nem hallgat el olyan tényeket, amely az alapkezeld

helyzetének megitélése szempontjabdl jelentdséggel bir.

Budapest, 2014. marcius 31.

Pioneer Befektetési Alapkezel(i Zrt.
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Pioneer Horizont 2025 Alap

Eves jelentés — 2013.

A Pioneer Befektetési Alapkezelé Zrt. (székhely: 1011 Budapest, F6 u. 14./ll.em, Cg. 01-10-
044149) a befektetési alapkezel6krél és a kollektiv befektetési formakrol sz6l6 2011. évi CXCIII.

térvény 6. szami melléklete rendelkezéseinek megfeleléen az alédbbiakban tajékoztatja

a

Pioneer Horizont 2025 Alap befektetési jegyeinek tulajdonosait az Alap 2013. évi eves
eredményeérdl.

Pioneer Horizont 2025 Alap alapadatai

1.

A befektetési alap neve, tipusa, fobb jellemzéi:

az Alap neve: Pioneer Horizont 2025 Alap

az Alap mlkodési formaja: nyilvanos

az Alap fajtaja: nyiltvegl

az Alap elsédleges eszkdzkategériajanak tipusa: értékpapiralap

az Alap harmonizaciéja: AEKBV iranyelv alapjan nem harmonizalt alap
az Alap futamideje: hatarozatlan

Az Alap altal kibocsatott befektetési jegy sorozatok jellemzéi:
,A" sorozat:

= névértéke: 1 (egy) Ft.

* |SIN kédja: HU0O000710330

JKomfort” sorozat:
= névértéke: 1 (egy) Ft.
= [SIN kédja: HU0000710389

2. Az Alap miikédésében részt vevd szolgaltatok

Alapkezeld: Pioneer Befektetési Alapkezel6 Zrt. (székhely: 1011 Bp. F6 u. 14.)
Letétkezeld: Unicredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Bp. Szabadsag 5-6.)
Konyvvizsgalo: Sorosi Zoltan (székhely: 1136 Bp. Felka utca 4. V./4.)

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

az Alap és az arra kibocsatott Befektetési jegyek denominacioja: magyar forint
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Pioneer Horizont 2025 Alap nett6 eszkozérték adatai (a Pioneer Alapkezelé Zrt. altal
szamitott és hivatalosan kézzétett adatok alapjan)

I Vagyonkimutatas

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

2012.12.31 2013.12.31
. f . Nettd L, Netto

Kategoéria Erték (HUF) eszkdzéMEk % Erték (HUF) eszkizérték %

ATRUHAZHATO ERTEKPAPIROK 206 498 886 89,14%| 209 493 415 83,48%
EGYEB ESZKOZOK 0 0,00% 0 0,00%
BANKI EGYENLEGEK 26 062 906 11,25% 42 765 688 17,04%
OSSZES ESZKOZ 232 561 792 100,39%| 252 259 103 100,52%
KOTELEZETTSEGEK -896 943 -0,39% -1 296 735 0,52%
NETTO ESZKOZERTEK 231 664 849 100,00%| 250 962 368 100,00%

L. Forgalomban lévé befektetési jegyek szama

SAJAT BEFEKTETESI JEGYEK (db) ISIN kod 2012.12.31 2013.12.31
Pioneer Horizont 2025 Alap A sorozat HU0000710330 216 529 882 230091 577
Pioneer Horizont 2025 Alap Komfort sorozat HU0000710389 0 0
. Az egy befektetési jegyre es6 nettd eszkdzérték Ft-ban
Egy befektetési jegyre esé nettd eszkdzérték ISIN kéd 2011.12.31 2012.12.31
Pioneer Horizont 2025 Alap A sorozat HU0000710330 0,895244 1,069898
Pioneer Horizont 2025 Alap Komfort sorozat HUO000710389 0,895244 -
Egy befektetési jegyre esé nett6 eszkdzérték ISIN kéd 2012.12.31 2013.12.31
Pioneer Horizont 2025 Alap A sorozat HU0000710330 1,069898 1,090706
Pioneer Horizont 2025 Alap Komfort sorozat HU0000710389 - -
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V. Elemzés

1.) Az értékpapiroknak a befektetési alapkezel6krél és a kollektiv befektetési formakrol
sz6l6 2011. évi CXCIIl. térvény 6. szamua melléklete IV. pontjaban felsorolt kategériak
szerinti szazalékos részaranya az 6sszes eszkézhoz képest:

Aranya az Osszes eszkdzhéz képest
2012.12.31 2013.12.31
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhatéd értékpapirok 35,86% 19,54%
Mas szabalyozott piacon forgalmazott atruhazhato értékpapirok 37,31% 34,23%
Kézelmultban forgalombahozott értékpapir 0,84% 0,00%
Egyéb atruhazhaté értékpapirok 15,62% 29,28%
Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 37,31% 34,23%

Az egyes értékpapir kategoriak kozott vannak atfedések (egy értékpapir tébb kategoriaba is tartozik — lasd
V. rész).

2.) Az alap befektetési politikaja szerinti eszkbzmegoszlas az dsszes eszk6zhoz képest:

2012.12.31 2013.12.31
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 37,31% 34,23%
Részvények 25,70% 0,00%
Repo megallapodasok 0,00% 0,00%
Befektetési jegyek 25,78% 48,81%
Lekotott betét, zéré kupon betét 0,00% 0,00%
Egyéb eszkdzék 11,21% 16,95%
Osszesen eszkézok 100,00% 100,00%

VL. Az alap eszkoézeinek alakulasa a targyidészakban (adatok ezer Ft-ban) az éves
beszamol6 adatai alapjan:

A befektetési alap eszkdzeinek alakulasa a targyidészakban: eFt
a) befektetésekbdl szarmazod jovedelem: 11 838
b) egyéb bevétel: 0
c) kezelési koltségek (alapkezelbi dij): -4 244
d) a letétkezeld dijai: -246
e) egyéb dijak és adok:

bizomanyosi di: 0
bankkoltség: 441
feltigyeleti di: -60
egyéb koltség és raforditas: -1473
f) netté jovedelem: 5374
a) felosztott jovedelem (fizetett hozam): 0
Ujra befektetett jfvedelem: 5374
h) a tokeszamla véltozasa *: 15510
i) a befektetések értékndvekedése, illetve értékcsokkenése: 0
i) minden olyan egyéb valtozas, amely hatast gyakorol a befektetési alap eszkdze 0

« Tékeszamla valtozasa alatt a kibocsatott és visszavasarolt befetetési jegyek értékének kildnbozetét értjik.
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VII. Osszehasonlité tablazat az elmault 2 Gizleti évrél (Ft)
"A" sorozat "I" sorozat
Datum |nettd eszkozérték| arfolyam | hozam | netté eszkézérték | arfolyam | hozam
2011.12.31 254 394 319(0,895244 = 9 563|0,895244 -
2012.12.31 231 664 849 1,069898| 19,51% 0 - -
2013.12.31 250 962 368 1,090706| 1,94% 0 - -
VIll. Az év végi nyitott szarmaztatott ligyletek részletes leirasa

Az Alapnak nem voltak szarmazékos Ugyletei a vonatkozé idészakban.

IX. A befektetési alapkezelé6 miikédésében bekovetkezett valtozasok, valamint a

befektetési politika alakulasara hato fontosabb tényezék bemutatasa

Az Alapkezeld a befektetési alapkezeldkrdl és a kollektiv befektetési formakrél szol6 2011. évi
CXCIIl. térvény (,Batv.”) és a befektetési alapok befektetési és hitelfelvételi szabalyairol sz616
345/2011. (XIl. 29.) kormanyrendelet mddositott rendelkezéseinek megfeleléen a tavalyi ev
soran a Batv. 154.§ (4) bekezdésének megfeleléen egy ismételt, kotelezd megfeleltetési
eljarasban felllvizsgalta az Alap Tajékoztatojat és Kezelési szabalyzatat. Ezen kotelezettségnek
megfeleléen - nem teljeskorlien kiemelve - az Alap befektetési politikajaban pontositasra
keriltek a befektetések lehetséges elemei,az eszkdzcsoportokhoz kapcsolodé limitek, kockazati
tényezoék.

X. Eredménykimutatas
Pioneer Horizont 2025 Alap

2012, 2013.
EREDMENYKIMUTATAS (eFt) 01.01-12.31. 01.01-12.31.
| Pénziigyi miveletek bevételei 19 211 19430
. Pénziigyi miveletek raforditasai 11712 7 592

lii. Egyéb bevételek 0 0

V. Mikddési koliségek 5 806 5814
V. Egyéb raforditasok 350 650
VI. Rendkivili bevételek 0 0
VI, Rendkivilli raforditasok 0 0
VIl Fizetett fizetendd hozamok 0 0
IX. Targyévi eredmény 1343 5374
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