PIONEER Ko6zép-Europai Részvény Alap

Eves jelentés
és fiiggetlen konyvvizsgdldi jelentés

2016. december 31.



m Deloitte Konywizsgald
és Tanacsadd Kft.
& 1068 Budapest,
; = Dézsa Gyérgy (t 84/C

Levélcim: 1438 Budapest, Pf. 471

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

Bejegyezve:
Févérosi Torvényszék Cégbirdsaga
Cg.: 01-09-071057

FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A Pioneer Kozép-Eur6pai Részvény Alap befektetdinek

Vélemény

Elvégeztik a Pioneer K6zép-Eurdpai Részvény Alap (az ,,Alap™) 2016. évi éves jelentésének I-XIV.
pontjaiban talalhaté szamviteli informacidinak (a ,,szamviteli informaciok™) kényvvizsgalatat.

Véleményiink szerint az Alap mellékelt 2016: december 31-ével végzddd iizleti évre vonatkozd éves
jelentésében kozolt szamviteli informéacidk minden lényeges szempontbdl a Magyarorszagon hatalyos, a
szamvitelr6l szolé 2000. évi C. torvénnyel (a ,,szdmviteli térvény”), valamint a kollektiv befektetési
formakrol és kezel6ikrol, valamint egyes pénziigyi targyh térvények modositasardl sz616 2014. évi XVI.
torvénnyel 6sszhangban keriiltek Osszeallitasra. Az éves jelentésben kozolt szamviteli informécidkban
szereplé eszkozok és kotelezettségek leltarral alatdmasztottak. Az éves jelentésben kozolt szdmviteli
informaciokban bemutatott kezelési koltségek az Alap letétkezeldje altal adott értékelés alapjan keriiltek
elszamolasra.

A vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal &sszhangban és a
~ konyvvizsgélatra vonatkozd — Magyarorszagon hatdlyos — térvények és egyéb jogszabalyok alapjan
hajtottuk végre. Ezen standardok értelmében fennalld felel6sségiink bévebb leirasat jelentésiink ,,4
konyvvizsgdlo éves jelentésben kozolt szamviteli informdciok konyvvizsgdlatdért valo felelGssége” szakasza
tartalmazza.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk altalunk végzett koényvvizsgélatara vonatkozo,
Magyarorszagon hatalyos etikai kovetelményeknek megfelelve, fiiggetlenek vagyunk az Alaptdl és annak
kezel6jétdl, a Pioneer Befektetési Alapkezeld Zrt.-t6l, és ugyanezen etikai kovetelményekkel 6sszhangban
eleget tettiink egyéb etikai feleldsségeinknek is.

Meggy6z6désiink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfelels alapot
nyujt véleményiinkhoz. '

Egyéb informaciok

Az egyéb informaciok az éves jelentésben foglalt nem szamviteli informaciékbol allnak, de nem
tartalmazzak az éves jelentésben talalhatd szamviteli informacidkat és az azokra vonatkozo6 kényvvizsgaldi
jelentésiinket. A Pioneer Befektetési Alapkezeld Zrt. iigyvezetése (a ,vezetés”) felelés az egyéb
informaciok elkészitéséért. Az éves jelentésben k6zolt szamviteli informacidkra a jelentésiink ,,Vélemény”
szakaszaban adott véleményiink nem vonatkozik az egyéb informaciokra, és az egyéb informaciokra
vonatkoz6an nem bocsatunk ki semmilyen formaja bizonyossagot ny(ijto kévetkeztetést, .



Az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk altalunk végzett konyvvizsgéalataval kapcsolatban a mi
felelésségiink az egyéb informdacidk atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az éves jelentésben
foglalt egyéb informaciok Iényegesen ellentmondanak-e az éves jelentésben ko6zolt szamviteli
informacidknak vagy a konyvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként igy tlinik-e, hogy
azok Iényeges hibés allitast tartalmaznak. Ha az elvégzett munkank alapjan arra a kvetkeztetésre jutunk,
hogy az egy¢b informaciok lényeges hibas allitast tartalmaznak, kotelességiink ezt a tényt jelenteni. Ebben
a tekintetben nincs jelentenivalonk.

A vezetés és az iranyitassal megbizott személyek feleldssége az éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciokért

A vezetés felelos az éves jelentésben kozolt szamviteli informacioknak a kollektiv befektetési formakrdl és
kezelbikrdl, valamint egyes pénziigyi targyl torvények modositasardl szo16 2014, évi XVI. térvénnyel és a
szamviteli torvénnyel Osszhangban torténd elkészitéséért, killonds tekintettel az eszkodzok  és
kotelezettségek leltarral valé alatdmasztasaért, a kezelési koltségeknek az Alap letétkezeldje 4ltal megadott
értékelése alapjan torténd elszdmoldsdért, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés
sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbél, akar hibabol eredd 1ényeges hibas 4llitastol

mentes éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk elkészitése.

Az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok elkészitése soran a vezetés felelds azért, hogy felmérje
az Alapnak a véllalkozas folytatasira valo képességét és az adott helyzetnek megfelelden kdzzétegye a
véllalkozas folytatdsaval kapcsolatos informaciokat, valamint a vezetés felel a vallalkozas folytatdsanak
elvén alapuld szamvitel éves jelentésben vald alkalmazasaért, azt az esetet kivéve, ha a vezetésnek
szandékéaban 4ll megsziintetni az Alapot vagy besziintetni az lizletszerl tevékenységet, vagy amikor ezen
kiviil nem all elétte mas realis lehetdség.

Az irdnyitassal megbizott személyek felelések az Alap pénziigyi beszamolasi folyamatinak feliigyeletéért.
A konyvvizsgalo éves jelentésben kozolt szamviteli informaciék konyvvizsgalataért valé feleldssége

A konyvvizsgalat sordan célunk kellé bizonyossdgot szerezni arrdl, hogy az éves jelentésben kozolt
szamviteli informaciok egésze nem tartalmaz akar csalasbdl, akar hibabdl eredd 1ényeges hibas allitast,
valamint az, hogy ennek alapjan a véleményiinket tartalmazd fiiggetlen konyvvizsgaldi jelentést bocsassunk
ki. A kelld bizonyossdg magas foki bizonyossdg, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardokkal 6sszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja az egyébként 1étezd
lIényeges hibas allitast. A hibas allitasok eredhetnek csalasbdl vagy hibabol, és 1ényegesnek mindsiilnek, ha
ésszerti lehet az a varakozas, hogy ezek 6nmagukban vagy egyiittesen befolyasolhatjak a felhasznalok adott
éves jelentésben kozolt szamviteli informaciok alapjan meghozott gazdasagi dontéseit.

Egy, a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal 6sszhangban elvégzésre keriil kényvvizsgalatnak
a részeként szakmai megitélést alkalmazunk, és szakmai szkepticizmust tartunk fenn a kényvvizsgalat
egésze soran. Emellett: -

. Azonositjuk és felmérjiik az éves jelentésben kozolt szamviteli informacidk akar csalasbol, akar
hibabol eredd 1ényeges hibéas allitasainak kockazatait, az ezen kockazatok kezelésére alkalmas
konyvvizsgélati eljarasokat alakitunk ki és hajtunk végre, valamint véleményiink megalapozasahoz
elegend6 és megfeleld konyvvizsgalati bizonyitékot szerziink. A csalasbol eredd lényeges hibas
allitas fel nem tardsanak kockazata nagyobb, mint a hibabol ered¢, mivel a csalds magaban foglalhat
Osszejatszast, hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a belsd kontroll
feliilirasat;



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

. Ertékeljiik a vezetés 4ltal alkalmazott szamviteli politika megfeleldségét és a vezetés 4ltal készitett
szamviteli becslések és kapcsolddd kozzétételek ésszeriiségét.

o Kovetkeztetést vonunk le arrdl, hogy helyénvald-e a vezetés részérdl a véllalkozas folytatasanak
elvén alapul6é szdmvitel alkalmazasa, valamint a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték alapjin
arrol, hogy fennéll-e lényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy feltételekkel kapcsolatban,
amelyek jelentOs kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozés folytatisara valé képességét illetSen.
Amennyiben azt a kovetkeztetést vonjuk le, hogy lényeges bizonytalansig 4ll fenn, fiiggetlen
konyvvizsgaloi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves jelentésben kozolt szamviteli
informaciokban 16v6 kapcsolodd kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem
megfeleléek, mindsiteniink kell véleményiinket. Kovetkeztetéseink a fiiggetlen kdnyvvizsgaldi
jelentésiink datumaig megszerzett konyvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jov6beli események vagy
feltételek azonban okozhatjék azt, hogy az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

. Megvizsgaljuk az éves jelentésben kozolt szamviteli informaciokat, kiilonds tekintettel az éves
jelentésben bemutatott eszkozok és kotelezettségek idGszak végi leltdrdra, valamint az adott
id6szakban elszdmolt kezelési koltségekre. Megvizsgaljuk, hogy az éves jelentésben kozolt
szamviteli informacidok minden Iényeges szempontb6l a kollektiv befektetési formakrdl és
kezeloikrdl, valamint egyes pénziigyi targy( térvények moédositasardl szold 2014, évi XVL
torvénnyel 6sszhangban keriiltek-e 9sszeallitasra.

Kommunikaljuk az irdnyitassal megbizott személyek felé — egyéb kérdések mellett — a kdnyvvizsgalat
tervezett hatokorét és litemezését, a kdnyvvizsgalat jelent6s megallapitasait, beleértve a belsd kontrollnak
a konyvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentds hidnyossagait is.

Budapest, 2017. aprilis 20.

......................................................................

Molnar Géabor
A Deloitte Konyvvizsgalo és Tanacsado Kft. képviseletében
illetve mint kamarai tag kényvvizsgald

Deloitte Konyvvizsgald és Tanacsadd Kft.
1068 Budapest Dozsa Gyorgy Gt 84/C.
Nyilvantartasi szam: 000083

Kamarai tag konyvvizsgaldi tagszam: 007239
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A Pioneer Befektetési Alapkezelé Zrt. (székhely: 1011 Budapest, F6 u. 14.1ll.em, Cg. 01-10-
044149) jogszabdlyi kételezettségének eleget téve a kollektiv befektetési forméakrél és
kezelbikrél, valamint egyes pénzligyi targyu térvények médositasardl szolé 2014. évi XVI.térvény
131.§-a és 6. szamu melléklete rendelkezéseinek megfeleléen az alabbiakban tajékoztatja a
Pioneer Kozép-Eurdpai Részvény Alap befektetési jegyeinek tulajdonosait az Alap 2016. évi
éves vagyoni és jovedelmi helyzetének alakulasardl és miik6désének fébb paramétereirdl.

Pioneer Kézép-Eurépai Részvény Alap alapadatai

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

az Alap neve: Pioneer K6zép-Eurépai Részvény Alap

az Alap mikddési formaja: nyilvanos

az Alap fajtaja: nyiltvég(

az Alap elsddleges eszkdzkategoridjanak tipusa: értékpapiralap

az Alap harmonizacidja: ABAK iranyelv alapjan harmonizalt alap

az Alap futamideje: hatarozatlan

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

Az Alap altal kibocsatott befektetési jegysorozatok jellemzéi:
= A’sorozat
ISIN kédja: HUO000701891
Névértéke: 1 (egy),-Ft
« ,C” sorozat
ISIN kédja: HUO000704143
Névértéke: 1 (egy),-Ft
» I sorozat
ISIN kédja: HUO000706668
Névértéke: 1 (egy),-Ft
= U’ sorozat
ISIN kédja: HUO000718184
Névértéke: 1 (egy),-Ft

2. Az Alap miikddésében részt vevo szolgaltatok

Alapkezelé: Pioneer Befektetési Alapkezel6 Zrt. (székhely: 1011 Bp. F6 u. 14.)
Letétkezeld: UniCredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Bp., Szabadsag 5-6.)
Koényvvizsgdlé cég: Deloitte Kdnyvvizsgalé és Tanacsado Kft. (székhely: 1068 Bp. Dézsa
Gyérgy ut 84/C.)
Forgalmazék:
* UniCredit Bank Hungary Zrt. (székhely: 1054 Bp., Szabadsag 5-6.),
» Erste Befektetési Zrt. (székhely: 1138 Bp., Népfiirdé u. 24-26.)
= Concorde Ertékpapir Zrt. (székhely: 1123 Bp., Alkotas u. 50.)
» SPB Befektetési Zrt. (székhely: 1051 Bp., Voérosmarty tér 7-8.)
* Raiffeisen Bank Zrt. (székhely: 1054, Bp., Akadémia utca 6.)



Pioneer Kézép-Eurdpai Részvény Alap Eves jelentés — 2016.

3. Altalanos megjegyzés a Pioneer K6zép-Eurépai Részvény Alap Eves jelentésében
meghatarozott netté eszkézérték adataira vonatkozéan (a hivatalos netté
eszkozértékek alapjan):

A szamvitelrél sz6l6 2000. évi C. térvény és a befektetési alapok éves beszamolokészitési és a
kdnyvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl szolé 215/2000 sz. kormanyrendelet szerint
készllt éves beszamoldoban megjelentetett sajat tdke nem egyezik a hivatalos nettd
eszkdzértékkel. Az eltérés legnagyobb részben abbdl szarmazik, hogy a netté eszkézérték T-1
napos készlettel szamol, igy a 2016.12.31-i napra vonatkozd hivatalos netté eszkozértékben
nem szerepelnek az év utolsé napjan kétott Ggyletek, ellentétben az éves beszamoldval.

1. Vagyonkimutatas

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

20151231 20161231
o < Netté o L. Netté
Kategoéria Erték (HUF) eszkoz6rtek % Erték (HUF) eszkdzorték %
ATRUHAZHATO ERTEKPAPIROK o 5655519066 ~  94,82%| 5900535686,  97,68%
EGYEB ESZKOZOK i 0 0,00% 0 0,00%
BANKI EGYENLEGEK 319576 849  536%| 151455545 2,51%
OSSZES ESZKOZ 59750095 915 100,18%| 6 051 991 231 100,18%
KOTELEZETTSEGEK -10 684 165 -018%|  -11121807 -0,18%!
NETTO ESZKOZERTEK 5964 411 750 100,00%| 6 040 869 424 100,00%
11 Forgalomban lévd befektetési jegyek szama
SAJAT BEFEKTETESI JEGYEK (db) 7 ISIN kod 2015.12.31 2016.12.31
E{@ger Kozep -Eu. Reszveny Alap A sorozat HU0000701891 399 096 592 » 281 450 680
Pioneer Kézép- -Eu. Részvény Alap | sorozat ~ HU0000706668 | 404222734 461873 502
Pioneer Kozép-Eu. Részvény Alap U sorozat HU0000718184 0 133 097
M. Az egy befektetési jegyre esd nettd eszkoézérték Ft-ban
Egy befektetési jegyre es6 nett6 eszkdzérték ~ ISINkéd 2015.12.31 | 2016.12.31
Plroneer Kozep -Eu. Részvény Alap A sorozat _HUoco00701891 | 71373450  7,676567
Pioneer Kozép -Eu. Részvény Alap | sorozat  \HUO0000706668 7,708428 8,398994
Pioneer Kézép-Eu. Részvény Alap U sorozat HU0000718184 - 7,677095
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Pioneer Kbzép-Eurépai Részvény Alap Eves jelentés — 2016.

A kollektiv befektetési formakrdl és kezelbikrdl, valamint egyes pénziigyi targyu
térvények médositasarél szolo 2014. évi XVI.torvény 6. szamu melléklete IV. pontjaban

felsorolt kategoriak eszkozeinek szazalékos részaranya az 6sszes eszk6zhoz képest:

) | Aranya az Osszes eszkdzhdz képest
N 2015.12.31 2016.12.31
Tézsdén hivatalosan jegyzett atruhazhatoé értékpapirok  9465%, 97,50%
Mas szabalyozott piacon forgaimazott atruhézhaté értékpapirok 0,00% 0,00
Kozelmitban forgalombahozott értékpapir B 7 0,00%
Egyéb atrunazhaté értekpapirok - ~0,00%| _ 10,00%
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok ~ 0,00% 0,00%

Az egyes értékpapir kategoriak kdzott vannak atfedések (egy értékpapir 16bb kategériaba is tartozik — lasd
V. rész).
Az alap befektetési politikaja szerinti eszkdzmegoszlas az 6sszes eszkdzhoz képest:
2015.12.31 2016.12.31
Hitelviszonyt megtestesité értékpapir 0,00% 0,00%
Részvények o 94,65% 97,50%
Repo megallapodasok 0,00% 0,00%
Kollektiv befektetési értékpapirok 0,00% 0,00%
Szarmazékos Ugyletek 0,00% 0,00%
Bankbetétek és kdwetelések 5,35% 2,50%
Osszesen eszkozok 100,00% 100,00%
V. Az alap eszkdzeinek alakulasa a targyidészakban (adatok ezer Ft-ban) az éves
beszamol6 adatai alapjan:
A befektetési alap eszkdzeinek alakulasa a targyidészakban: 2015. 2016.
. | 2) befektetésekbél szarmazd jGvedelem: o 430 692 248 475
j b) egyéb bevétel: | 1 0 0
o) kezelési kdltségek (alapkezeldi dij): 78134 -78 601
d) a letétkezeld diai: -10 205 -11 059
e) egyéb djak és adok: - -
bizomanyosi dij: 0 0
bankkoltség:| -537 -93
B feligyeleti di: -1474 -1500
egyéb koltseg és réfordités: -48 002 -46 608
) nettd jovedelem: E 292 340 110614
g9  |felosztott jdvedelem (fizetett hozam): 0 0
R (ra befektetett ovedelem: [ 292 340 110614
h) a tkeszamla valtozésa ™ ) 1104 090 -410 090
ia befektetések érteknoveke se, illetve értékcsokkenése: 0 0
)] minden olyan egyéb valtozas, amely hatast gyakorol a befektetési 0 0
alap eszkdzeire és kételezettségeire: (ilyen tételek nem voltak)

*Tokeszamla valtozasa alatt a kibocséatott és visszavasarolt befetetési jegyek értékének kiilénbézetét értjuk.
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VL. Osszehasonlité tablazat az elmult {izleti évekrdl (Ft)
"A" sorozat "I" sorozat
Datum | nettd eszkdzérték| arfolyam | nettd eszkézérték |  arfolyam
2010.12.31] 6009 420699|7 928200 594 209 435 8,023651
2011.12.31| 3848 105 321|6,225528 520 287 578 6,382698
2012.12.31| 3918 026 576(7,583280 313 581 900 7,875912
2013.12.31| 2932499 699|7,164896 474 594 085 7,539565
2014.12.31| 2625584 992|7 171912 2296771918 7,645434
2015.12.31| 2848489 971|7,137345 3115921779 7,708428
2016.12.31] 2160574 991|7,676567 3879272634 8,398994

Az Alap referenciaindexe: 90% CETOP20 Index + 10% RMAX Index.
VII. A szarmaztatott ligyletek bemutatasa

Az Alapnak 2016-ben nem voltak szamazékos lgyletei.

VII. A befektetési alapkezel6 miikodésében bekoévetkezett valtozasok, valamint a

befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezék bemutatasa

Az Alapkezelé miikdédésében a 2016-0s év soran nem torténtek olyan jellegli jogi és m(ikddési
valtozasok, amelyek jelentésen befolyasoltak volna az Alapkezelé tevékenységét, kiemelten a
kollektiv portfélikezelést.

A befektetési politika révid attekintése a teljesség igénye nélkul:

Az Alap befektetési célja, hogy déntéen a koézép-eurdpai (elsésorban Magyarorszag,
Lengyelorszag és a Cseh Kdztarsasag) kisebb mértékben mas kelet-eurdpai (pl. orosz, térok,
horvat) régio legbiztosabb jévedelemtermelé-képességgel rendelkezd, elsésorban magas piaci
kapitalizacidju tarsasagainak tézsdén jegyzett részvényeibe torténd befektetéseken keresztil a
Befektetési jegyek zavartalan visszavaltdsahoz szikséges likviditas fenntartasa mellett
hosszabb tavon maximalis mérték(i tékendvekményt érjen el. ‘
Az Alap referenciaindexe: 90% CETOP20 Index + 10% RMAX Index. A referenciahozam
szamitdsanal a CETOP20 index forintra atszamitott értékei az iranyadoak.

IX. Javadalmazasi politika

A kollektiv befektetési formakrol és kezeldikrdl, valamint az egyes pénziigyi targya térvények
médositasarol sz6lé 2014.évi XVI. térveny 33.§ alapjan a Pioneer Befektetési Alapkezelé Zrt.
elkeszitette Javadalmazasi politikdjat. A Javadalmazasi politika elkészitése soran figyelembe
vette az ESMA (European Securities and Market Authority) vonatkozé iranymutatasait, amelyek
alapjan a kévetkez6 hatarozatokat hozta meg:

I. Az Alapkezeld elvégezte a tarsasag és a kezelt alapok méretére, a belsé szervezetre, a
végzett tevékenyseégek jellegére, korére és Osszetettségére vonatkozd értékelést és
ennek alapjan megallapitotta, hogy a tarsasag mérsékelt kockazati profillal rendelkezik.

Il. A mérsékelt kockazati jelleg alapjan alkalmazasra keriil az aranyossag elve, amelynek
alapjan az O©sszes meghatarozott alkalmazott tekintetében az Alapkezel® nem
alkalmazza az alabbi kévetelményeket:

1. eszkdzdk formajaban nyujtott valtozé javadalmazas;
2. visszatartas;
3. halasztas;



Pioneer Kozép-Eurdpai Részvény Alap Eves jelentés — 2016.

Ill.  kockazatok utblagos beépitése valtozd javadalmazas esetén. Az Alapkezelé 2015
oktéberében helyi Javadalmazasi Bizottsagot hozott létre.

IV. A Javadalmazasi politikahoz kételezéen elbirt meghatarozott alkalmazotti kategériat a

kévetkez6k szerint allapitotta meg (alapok kockazati profiljara tevékenységlik révén

hatast gyakorlé munkavallalok):

Vezérigazgato

Befektetési igazgaté

Alapkezelbk

Kockazatkezelési igazgato

Compliance Officer

Back Office vezet6

Operaciés igazgaté

Intézményi sales vezetd

Marketing vezet6

Retail Sales vezet6

Wholesales vezetd

Az érvényben 1évd jogszabalyok alapjan az Alapkezelének az éves jelentésben nyilvanossagra
kell hoznia az adott pénziigyi évre vonatkozdéan az alkalmazottak rogzitett és valtozo
javadalmazasanak teljes 6sszegét az Alapkezeld Ugyvezetdi és azon munkavallaléi szerinti
bontasban, akik az alapok kockazati profiljara tevékenységtik révén hatast gyakorolhatnak .

Az Alapkezeld alkalmazottai a Pioneer Kozép-Eurépai Részvény Alapjatdél nem részesiiinek
semmilyen juttatasban, a rogzitett és valtozd javadalmazasuk kizardlag az Alapkezelétél
szarmazik.

Az Alapkezeld alkalmazottainak régzitett javadalmazasa (bruttdé bér) a 2016-os évre
vonatkozban 238.261.841 Ft volt, amely nem tartalmazza a bér utan fizetend® munkaltatéi
jarulékokat.

Az lgazgatétanacs tagjainak és a Javadalmazasi politika szerint meghatarozott alkalmazottnak
min6sulé munkavallalok régzitett javadalmazasa a kévetkezéképpen alakult:

... | |[Bruttébér
lgazgatésig tagjai | 7031223%
|Meghatarozott alkalmazottak | 111 849 267

Az Alapkezelé alkalmazottainak valtozé javadalmazasa a 2016-os évre vonatkozdan
76.180.298 Ft volt, amely nem tartalmazza a bér utan fizetendd munkaltatéi jarulékokat. A
valtoz6 javadalmazas 2017. marciusaban kerllt kifizetésre. Az igazgatdésag tagjainak
27.663.000 Ft, az egyéb meghatarozott alkalmazottaknak &sszesen kifizetett valtozé
javadalmazas brutté 6sszege 30.365.525 Ft volt.

A Pioneer csoport a kulcsfontossagu vezetbk szamara hosszu tava 6szténzé programot inditott.
A Pioneer AlapkezelS Zrt-nél egy igazgatosagi tag részesll a hosszu tavi 6sztonzé juttatasbol,
amely az el6z6 években elinditott programokbdl felhalmozédott elhatarolt 6sszege a 2016-o0s év
eredményet 6sszességében 71.157.327 Ft-ban érintette, amely a jarulékot is tartaimazza.

A véltoz6 javadalmazas 6sszege teljesitményhez kotétt. Az Alapkezel6 nem alkalmaz garantalt
valtozé javadalmazast. A teljesitmény méréséhez az Alapkezelénél (gynevezett ,score card
rendszer” mdkédik, amelyben az adott munkavallalé munkakéréhez kapcsoldédé mennyiségi és
mindségi feladatok szazalékos célsullyal meghatarozasra kerlilnek. A valtozé javadalmazas
altalaban 4-8 feladat teljesitésétdl figg, a célok egyesével minimum 10 és maximum 30%-os
sullyal szerepelnek a végleges valtoz6 jévedelem meghatarozasaban. Mindemellett a valtozé
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javadalmazas felsé korlattal bir minden egyes munkavallalé esetében. A kit(izétt feladatokat,
célokat az adott munkavalllalé kézvetlen vezetbje és a vezérigazgaté évente értékelik. A
befektetéseket kezel6 munkavallalék valtozé javadalmazasaban a kezelt portfoliok rovid és
hosszabb tavu teljesitménye egyarant szerepet jatszik. A kockazatkezelést végzé munkavalallok
esetében a valtozé javadalmazashoz kitlizott feladatok donté tobbségben a portfolick
kockazatanak folyamatos méréséhez kapcsolédnak.

X. Az Alap kockazatkezelésével kapcsolatos informaciok

Az Alapkezel$ a kollektiv befektetési formakroél és kezel6ikrdl, valamint egyes pénziigyi targyd
térvények modositasardl szol6 2014. évi XVI. térvény 6. szamu melléklet X. pontjaban
megfogalmazott rendelkezéseinek megfeleléen az alabbiakrél tajékoztatia a Pioneer Kézép-
Eurdpai Részvény Alap befektetési jegyeinek tulajdonosait:

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

Az Alap a befektetési jegyek visszavaltasahoz szilkséges pénzlgyi fedezet biztositasa céljabél
hitelkeretszerz6déssel rendelkezik, amely rulirozé jellegli, az Alap nett6 eszkdzértéke alapjan
valtozik a hitelkeret dsszege. A hitelkeret terhére lehivhato hitel nem haladhatja meg a
mindenkori nett6 eszkbzerték 10%-at és a hitel futamideje nem haladhatja meg a 30 napot.

Az Alap 2016.12.31-én 294.500.000 Ft &sszegl hitelkerettel rendelkezett, 2016-ban az alabbi

hitel kerdlt lehivasra:
Kétésdatum Lejarat Mdvelettipus Partner ~  Osszeg Devizanem - Kamat% Kamatosszeg
2016.11.02| 2016.11.03|{pénzpiaci hitel felwtel |UniCredit :11 500 000,00 HUF | 1,30%! 415,00

c) Az Alap kockazati profilja és az alkalmazott kockazatkezelési médszerek

Az Alap kockazati profiljanak részletes leirasa megtalalhaté az Alap Tajékozatojanak a 3.
pontjaban és a Kezelési Szabalyzat 26.pontjaban. A kockazati profil lényeges elemeinek
felsorolasa a teljesség igénye nélkil:
= Likviditasi kockazat:
Bizonyos értékpapirok, egyéb befektetési eszkdzok likviditasa egy-egy piacon alacsony
lehet, azaz viszonylag nehéz rajuk vevét/eladét talalni. Ennek kévetkezménye, hogy az
eszkdzokbdl eladni kivant egyes értékpapirok értékesitése nehézségekbe Utkdzhet és a
pozicidk zarasa/nyitdsa csak jelentds kereskedési koltségek és/vagy veszteségek aran
lehetséges. Az Alap befektetései kozétt talalhaté tézsdére bevezetett értékpapirok
eseteben folyamatos a kereskedés, ennek ellenére eléfordulhatnak olyan események,
amelyek az eértékpapirok eladdsat és visszavaltasat megnehezitik vagy lehetetlenné
teszik.
= Hitelkockazat:

“re s

,,,,,

teljes megszlinéséhez vezethet.

» Partnerkockazat:
Az Alapkezel6 meghatarozta azoknak az intézményeknek a korét, amelynek az esetében
az adott intezmény altal kibocsatott atruhazhatd értékpapirokba vagy pénzpiaci
eszkodzokbe torténd befektetésekbdl, az adott intézménynél elhelyezett betétekbdl, és az
adott intézmeénnyel koététt OTC szarmaztatott igyletekbél eredd dsszevont kockazati
kitettsége meghaladhatja a befektetési alap eszkdzeinek 20 szazalékat.

OTP Bank Nyrt.

Raiffeisen Bank Zrt.

UniCredit Bank Hungary Zrt.

Citibank Europe Plc, Magyarorszagi Fioktelepe
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¢ ING Bank NV Magyarorszagi Fidktelepe
e Erste Bank Hungary Zrt.
Ebbdl adéddan, amennyiben az adott betéti partner vagy OTC partner nem teljesit, akkor
ez az Alap nettd eszkdzértékének a csbkkenését eredményezheti.
*= Devizakockazat:

A kulfoldi eszkozokbe fektetd alapok nyitott devizapozicioibél eredé kockazata, melynek
forrasa a  devizaarfolyam valtozékonysaga. Az Alapkezeld6 a devizaban
meglévieszkdzdket a mindenkori MNB arfolyamon értékeli. Az Alap szarmazékos
ligyleteket

kéthet, mind fedezeti, mind Uzleti célbdl. A devizakockazat fedezésére az Alap nem
kotott szarmazékos Ugyleteket 2016-ban.

Az alapokban levd eszkdzkategoriak megjelolése:
» Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok

Bankbetétek

Repé megallapodasok

Részvények

Szarmaztatott eszkozok

Kollektiv befektetési értékpapirok

Az Alapkezelé funkcionalisan és hierarchikusan elkliléniti a kockazatkezelési funkciokat és a
mikodesi egységeket. Az Alapkezelé megfelelé kockazatkezelési rendszert miikédtet az egyes
alapok befektetési stratégidgja szempontjab6l relevans, valamint az egyes alapokkal
kapcsolatban ténylegesen vagy potencialisan fennallé minden kockazat azonositasa, mérése és
megfeleld nyomon kdévetése érdekében. Az Alapkezeld kell6 gyakorisdggal, de legaldbb évente
felUlvizsgalja, és szikség esetén kiigazitja a kockazatkezelési rendszereket. Az Alapkezelé
megfelel6 és rendszeres atvilagitast végez az Alap nevében torténé befektetés esetén, az Alap
biztositja, hogy az Alap minden egyes befektetési pozicidjaval, valamint az e poziciék altal az
Alap portfélidjara gyakorolt atfogéd hatassal 0Osszefliggd kockazatok megfeleléen
meghatarozhatok, mérhetbk, kezelheték és folyamatosan nyomon kévetheték legyenek. Az
Alapkezelé biztositja, hogy az Alap kockazati profija megfelelien az ABA méretének,
portfolidszerkezetének, befektetési stratégidinak és célkitlizéseinek. Az Alapkezeld
meghatarozza az altala kezelt alapok esetében alkalmazhaté tékeattétel legnagyobb mértékét,
valamint a biztositék vagy a tbkeattételi megallapodas értelmében nyuijtott kezesség vagy
garancia Ujbéli felhasznélasi joganak mértékét.

Az Alapkezeld az Un. ex-ante tracking error mutatét hasznalja a kockazat mérésére, amely a
referenciahozamokhoz képest elért tébblethozam szérasat mutatja. Az Alap referenciaindexe:
90% CETOP20 Index + 10% RMAX Index. Az Alap az un. Kockazat/Nyereség mutatd esetében
az 1-7 kozotti értéket felvevd skalan 5-6s értékelést kapott, amely a hozamok
valtozekonysaganak kézepesnél magasabb kockazatat mutatja, az Alap viszonylag kockazatos
részvénypiacokba fekteti a tbkéjét.

Az Alapkezelé az Alap vonatkozasaban megfeleld likviditaskezelési rendszert alkalmaz, és
eljarasokat fogadott el annak biztositasa érdekében, hogy nyomon kévethesse az Alap likviditasi
kockazatat, és hogy az Alap befektetéseinek likviditasi profilja megfeleljen a kételezettségeinek.

Az Alapkezeld rendszeresen stresszteszteket végez mind rendes, mind rendkivili likviditasi
feltételek mellett, ami lehetévé teszi, hogy értékelie és nyomon kévesse az Alap likviditasi
kockazatat. Ennek az eredménye azt mutatja, hogy az Alap megfelel likviditassal rendelkezik.
Az id6szak végén Alap Liquidity Coverage hanyadosa (napokban kifejezve) az idészak végén
319,88 volf.

Az Alapkezel6 ezzel parhuzamosan stressztesztekkel is vizsgalja az Alap helyzetét. Ennek az
eredmeényei is az Alap teljes megfelelését mutatja a likviditasi kockazat szempontjabél.
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e A piaci ertéket részteriletenként sokkolva a legrosszabb eredmény is 319,88 Liquidity
Coverage hanyadost eredményezett.

» A piaci értekeket és a visszavaltadsokat sokkolva is igen kielégité eredményre jutottunk.
Ebben az esetben a piaci értékek csokkentésével parhuzamosan nagy mértékd
visszvaltasokkal szamolunk. A visszavaltasi sokk Ugy szamitédik, hogy az utolsé 250 nap
legnagyobb visszavaltdsa, vagy az Alap netté eszkozértékének 5% koziil a magasabbat
vesszlk figyelembe. Az alap atlagos visszavaltasa 16.778.387,67 forint volt, mig a
stressz teszt eredmeényeként 302.043.471,20 forint lett. Ezen szélséséges kériimények
kozott is megfeleld értéket mutat az Alap likviditdsaval kapcsolatban, a Liquidity
Coverage hanyados 17,73 volt.

XI. Toékeattétellel kapcsolatos tajékoztatas

Az Alap - szarmaztatott gyletek figyelembevételével szamitott - teljes nettositott kockazati
kitettsége nem haladhatja meg az alabbiak szerint megallapitott korlatok egyikét sem:
e az alap nett6 eszkdzértékének a kétszeresét,
e az alap egyes eszkdzeiben meglévd nettdsitott kockazati kitettsége nem haladhatja meg
a 78/2014 sz. Kormanyrendeletben vagy a Kezelési szabalyzataban az adott eszkdzre
megallapitott befektetési korlatokat.
A teljes nettositott kockazati kitettségen a befektetési alap egyes eszkédzeiben meglévd
nettositott kockazati kitettségek abszollt értékeinek dsszegét kell érteni. A befektetési alapnak
az egyes eszkdzdkben meglévd nettositott kockazati kitettségét az adott eszkdz aktualis
értekenek, tovabba az ugyanezen az eszkdzon alapulé szarmaztatott tigyletekben meglévé
kitettségek értékenek egybeszamitdsaval kell megallapitani, gy hogy az ellentétes iranyu
Ugyletekben levd kitettségeket egymassal szemben nettdsitani kell. Az alap teljes nettésitott
kockazati kitettségére vonatkoz6 limitnek valé megfelelés szempontjab6l az alap eszkdzeiben
meglévd devizakockazatok fedezése céljabol kotott szarmaztatott Ugyleteket figyelmen kivil
lehet hagyni.

Az Alap nevében alkalmazhaté tékeattétel mértékében bekdvetkezé valtozasok:

A szarmaztatott Ggyletek figyelembevételével szamitott, a befektetési eszkézékben meglévd
nettd Osszesitett kockdzati kitettség 2015.12.31-én is és 2016.12.31-én is 100% volt. Az Alap
egyik értéknapon sem rendelkezett nyitott szarmazékos ligyletekkel.

A biztositek vagy a tékeattételi megallapodas értelmében nyujtott garanciak Gjbéli felhasznalasi
joga: Az Alap nem rendelkezett szarmazékos Ugyletekkel 2016-ban, ezért nem kerllt sor
biztositek illetve garancia nyujtasara.

Az Alap altal alkalmazott tékeattétel teljes 6sszege.
2016.12.31-én az Alap nem rendelkezett t6keattétellel.

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

Az Alap alapkezelési dijat fizet a Pioneer Alapkezeld Zrt.-nek.
A Pioneer Kézép-Eurépai Részvény Alap ,A” sorozatanak kezelési dija 2016-ban 2%, az ,I”
sorozat dija 0,70% volt.
Az Alapkezelési dij kozvetitett szolgaltatasként mar tartalmazza az aldbbiakban felsorolt
szolgaltatasok dijat:
o Az Alap kdnyvelési dijat
» Befektetési Alap és az altala kibocsatott befektetési jegyekhez kapcsol6ddé marketing
tevékenység dijat, befektetdk tajékoztatdsahoz kapcsolodo kéltségeket
* A befektetési jegyek nyilvanos forgalomba hozatalanak és folyamatos forgalmazasanak
koéltsegeit.
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A Pioneer Alapkezel6 Zrt. 2016-ban az Alap forgalmazéinak 6sszesen 22.686.255 Ft dsszeget
fizetett ki, illetve hatarolt el a kényveiben.

Xlll. Az értékpapir-finanszirozasi ligyletekre és a teljeshozam-csereiigyletekre
vonatkozo6 tajékoztatas

Az értékpapir-finanszirozasi Ugyletek és az Ujrafelhaszndlas atlathatésagardl, valamint a
648/2012/EU rendelet modositasaro sz6lé az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2015. november
25-i (EU) 2015/2365. szamu rendelete alapjan az Alapkezel6 koteles tajékoztatast nyljtani az
Alap rendelet hatalya ala tartozé Ugyleteirdl annak mellékletének ,A” részében felsorolt
bontasban.
Az Alap az adott targyévben nem kotott az alabbiakban felsorolt, a hivatkozott rendelet
hatalya ala tartozé értékpapir-finanszirozasi ligyleteket:

a) repolgylet;

b) értékpapir vagy aru kélcsénbe adasa, valamint értékpapir vagy aru kélcsénbe

vétele;
c) vétel-eladas ugylet vagy eladas-visszavasarlas lUgylet;
d) értékpapirtgylethez kapcsolodé hitel;

Ennek megfeleléen a rendelet mellékletében kért tajékoztatd adatok (kiemelten: globalis adatok,
koncentraciora vonatkozé adatok, dsszesitett Ugyleti adatok, biztositékok Ujrafelhasznalasara
vonatkozd adatok, teljeshozam-csereligyletek keretében kapott és adott biztositékok letéti
6rzésére vonatkoz6 adatok, az értékpapir-finanszirozasi Ugyletek és telijeshozam-cseretigyletek
egyes tipusainak hozamara és kéltségeire vonatkozé adatok) nem keriilhetnek bemutatasra.
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Pioneer Kbzép-Eurbpai Részvény Alap Eves jelentés — 2016.

XIV. Mérleg és Eredménykimutatas

PIONEER K8zép-Eurdpai Részvény Alap
MERLEG: ESZKOZOK (eFt) ' B T " [ 20154231 2016.12.31
A. Befektetett eszkdz8k 0 0
|. Ertékpapirok 0 0
1. Ertékpapirok 0 0
2. Ertékpapirok értékelési kilnbozete 4] 0
2.1, értékelési kilonbdzet kamatokbdl, osztalékbol 0 o]
2.2, egyéb értékelési kiilonbozet 0 0
1. HosszU lejératl bankbetétek 0 0
B. Forg6eszkdz8k 5979 909 6 050 519
1. Kévetelések 0 0
1. Kbvetelések 0 0
2. Kévetelések ériékvesziése 0 0
3.Kiifoldi pénzértékre sz616 kivetelések értékelési kilonbozete 0 0
4. Forintkévetelések értékelési klldnbbzete 0 0
Il. Ertékpapirok 5655 519 5900 536
1. Ertékpapirok 5919 260 5794 431
2. Ertékpapirok értékelési kildnbszete -263 741 106 105
2.1. értékelési kildnbdzet kamatokbdl, osztalékbol 0 0
2.2, egyéb értékelési killbnbozet -263 741 106 105
lil. Pénzeszkdzok 324 390 149 983
1.Pénzeszkdzok 324 390 149 983
2. Valuta,devizabetét értékelési klllénbézete 0 0
C. Aktiv id6beli elhatarolasok 0 0
1. Aktiv idébeli elhatarolas 0 0
2. Aktividébeli elhatarolasok értékvesztése 0 0
D. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilbnbdzete 0 0
ESZKOZOK OSSZESEN: 5979 909 6 050 519
MERLEG: FORRASOK (eFt)
E. Sajat t6ke 5970 100 6 040 470
I, Induld t6ke 804 121 743 439
1. Kibocsajtott befektetési jegyek névértéke 8423 496 8671 804
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke -7 619 375 -7 928 365
Il. T6kevaltozas (t6kentvekmény) ] 5165 979 5297 031
1. Eladoft és visszavasérolt befektetési jegyek értékklionbozete 5202 997 4 853 589
2. Ertékelési kildnbdzet tartaléka -263 741 106 105
3. El6z6 évek(ek) eredménye . -65 617 226723
4, Uzleti év eredménye 292 340 110614
F. Céltartalékok 0 0
G. Kételezettségek 746 742
I. Hosszl lejarati kételezettségek 0 0
1. Rovid lejarati kotelezettségek 746 742
.KUIfSIdi pénzértékre sz6l6 kételez. értékelési klldnbbzete 0 0
H. Passziv id6beli elhatarolasok 9 063 : 9 307
FORRASOK OSSZESEN: 5979 909 6050 519
S 2015. 2016,
EREDMENYKIMUTATAS (eFt) T 01.01-12.31. | 01.01-12.31.
. Pénzlgyi miveletek bevételei 512 690 711 217
. Pénzlgyi miiveletek raforditdsai 81998 482742
Hl. Egyéb bevételek 0 0
V. Miikédési koltségek 94 105 101 224
V. Egyéb rafordftdsok 44 247 36 637
VI, Fizetett, fizetendd hozamok 0 0
VI. Targyévi eredmény | 292 340 110 614

! T Vo —

oneer Befektetési Alapkezel Zrt.
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PIONEER Ko6zép-Eurdpai Részvény Alap
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PIONEER Kozép-Eurépai Részvény Alap

MERLEG: ESZKOZOK (eFt) 2015.12.31 2016.12.31
A. Befektetett eszk6z6k 0 0
. Ertékpapirok 0 0
1. Ertékpapirok 0 0
2. Ertékpapirok értékelési killonbozete 0 0
2.1. értékelési killdnbdzet kamatokbdl, osztalékbdl i) 0
2.2. egyéb értékelési kulénbozet 0 0
Il. HosszU iejarati bankbetétek 0 0
B. Forgbeszkodzbk 5979 909 6 050 619
I. Kovetelések 0 0
1. Kévetelések 0 0
2. Kévetelések ériékvesziése 0 0
3.Kulf6ldi pénzértékre sz616 kdvetelések értékelési killonbézete 0 0
4.Forintk6vetelések értékelési killénbdzete 0 0
1l. Ertékpapirok 5655 519 5900 536
1. Ertékpapirok 5919 260 5794 431
2. Ertékpapirok értékelési kiilsnbozete -263 741 106 105
2.1. értékelési killsnbdzet kamatokbdl, osztalékbdl 0 0
2.2. egyéb értékelési killdnbdzet -263 741 106 105
lll. Pénzeszkdzok 324 390 149 983
1.Pénzeszkdzok 324 390 149 983
2.Valula,devizabetét értékelési kiilénbézete 0 0
C. Aktiv id&beli elhatérolasok 0 0
1. Aktiv idébeli elhatarolas 0 0
2. Aktiv idSbeli elhatarolasok értékvesztése 0 0
D. Szarmaztatott iligyletek értékelési kiilonbozete 0 0
ESZKOZz 06K OSSZESEN: 5979 909 6 050 519

MERLEG: FORRASOK (eFt)
E. Sajat t6ke 5970 100 6 040 470
l. Induld téke 804 121 743 439
1. Kibocsdjtott befektetési jegyek névértéke 8 423 496 8 671 804
2. Visszavasarolt befekietési jegyek névértéke -7 619 375 -7 928 365
Il. Tékevaltozas (16kendvekmény) 5 165 979 5297 031
1. Eladott és visszavasarolt befektetési jegyek értékkiilonbozete 5 202 997 4 853 589
2. Ertékelési kiilonbozet tartaléka -263 741 106 105
3. El6z6 évek(ek) eredménye -65 617 226723
4. Uzleti év eredménye 292 340 110 614
F. Céltartalékok 0 0
G. Kotelezettségek 746 742
I. Hossz\ lejaratd kételezettségek 0 0
1I. Révid lejaratd kotelezetiségek 746 742
1. KUIfSIdi pénzértékre sz0l6 kitelez, értékelési kiildnbozete 0 0
H. Passziv id6beli elhatarolasok 9 063 9 307
FORRASOK OSSZESEN: 5979 909 6 050 519
2015, 2016.

EREDMENYKIMUTATAS (eFt) 01.01-12.31. 01.01-12.31.
I.  Pénzilgyi miiveletek bevételei 512 690 711217
1. Pénziigyi miveletek raforditasai 81 998 462 742
Ili. Egyéb bevételek 0 0
V. Milkédési kdltségek 94 105 101 224
V. Egyéb raforditasok 44 247 36 637
VI . Fizetett, fizetendd hozamok 0 0
V1. Targyévi eredmény 292 340 110 614

BUDAPEST, 2017. marcius 17.
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Kiegészité melléklet

1. Az alap bemutatasa:

APIONEER Kézép-eurdpai Részvény Alapot (tovabbiakban az 'Alap’) 1997.12.20-4n vette nyilvantartasba a 1111-116 lajstromozasi szamon a PSZAF.,

A befektetési jegyek kibocsatéja nevében eljard jogi személy és az alapkezeldi tevékenység végzéje a PIONEER Befektetési Alapkezeld Zrt. (tovabbiakban
"Alapkezeld"; székhelye: 1011 Budapest, F6 u. 14.).

Letétkezeld: Unicredit Bank Hungary Zrt. (székhelye: 1054 ‘Budapest, Szabadség tér 5-6.).

Forgalm'azék: UniCredit Bank Hungary Zrt.(székhely: 1054 Bp. Szabadsag 5-6.), Erste Befektetési Zrt.(székhely: 1138 Budapest, Népfirdé u. 24-26)) ,
Concorde Ertékpapir Zrt. (székhely: 1123 Budapest, Alkotas u. 50.), SPB Befektetési Zrt. (székhely: 1051 Budapest, Vérésmarty tér 7-8.)
Az Alap Uzleti éve: megegyezik a naptari évvel, januar 1-t8l december 31-ig.
Az Alapkezelt felelds vezetdje: Vizkeleti Sandor vezérigazgatd, 2030 ERD, Kadar u. 25.
Az Alap befektetési célja, hogy dontéen a kézép-eurdpai (elsésorban Magyarorszag, Lengyelorszag és a Cseh Koztarsasag) kisebb mértékben més kelet-eurdpai
(pl. orosz, torok, horvat) régié legbiztosabb jévedelemtermeld-képességgel rendelkezd, elsGsorban magas piaci kapitalizacidju tarsasagainak tézsdén jegyzett
részvényeibe torténd befektetéseken keresztll a Befektetési jegyek zavartalan visszavaitdsahoz szitkséges likviditas fenntartdsa mellett hosszabb tavon
maximalis mértékl tékendvekményt érjen el.

Az Alap futamideje hatarozatlan.

Az Alapkezeld a befektetSk felé az Alap befektetési jegyei utén sem tékére, sem hozamra vonatkoz6 garanciat vagy hozamigéretet nem tett.

Az Alap szaméara a kbnyvvizsgalat kotelezd, A kbnyvvizsgdld neve: Deloitte Kényvvizsgalé és Tanacsad6 Kit.
székhelye: 1068 Budapest, Dozsa Gyorgy Ot 84/C.
Természetes személy kdnyvvizsgald: Molnar Gabor (MKVK: 007239)

Az Alap 2016. évi kdnyvvizsgéalatanak dija szerzédés szerint nett6 661 eFt, brutté 839 eFt.

Az Alap szamara nyUjtandd, a kdnyvviteli szolgditatasok kérébe tartozé feladatok iranyitasaént, vezetéséért az Alapkezeld altal megbizott tarsasag a D&C
Befektetési Alapokat Koényveld Bt.(Székhelye: 1055 Budapest, Szent Istvan krt. 1.), személyében felelés munkatarsa Garamvélgyi Zoltan (regisztracids szam:
129785 ).

Az Alapra vonatkozd tdjékoztatd és kezelési szabdlyzat valamint az idbszaki jelentések hozzaférhetéek az Alapkezeld hivatalos honlapjan:
www.pioneerinvestments.hu

2. Szamviteli politika:

Az Alap szamviteli politikdja a szamvitelrdl szol6 2000. évi C. térvény ("Szamviteli Térvény™), a befektetési alapok éves beszamoldkészitési és
kényvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl sz616 215/2000. (Xil.11.) kormanyrendelet ("Kormanyrendelet"), valamint az egyéb vonatkozé
jogszabalyok alapjan kerlilt kialakitasra.

Az Alapkezeld az eszkdzok és kotelezettségek értékelési és elszamolasi szabalyai a Kormanyrendelet 7. § eldirasai szerint keriiltek kialakitasra.

Ertékpapirok értékelése és elszéamolasa:

- A Kormanyrendelet eldirasainak megfelel6en az értékpapirok nettd beszerzési értéken kerilinek nyilvantartasba vételre. Az értékpapirok eladasa
soran az értékesitésre jutd kényv szerinti érték FIFO médszerrel kerill meghatarozésra.

- az értékpapirok a kollektiv befektetési formakrél és kezeldikrél sz6lé 2014. évi XVI. t6rvény, a Korményrendelet, valamint az Alap kibocsatasi
tajékoztatdja altal elirt rendszerességgel piaci értéken keriiinek értékelésre.

- a Korményrendelet eldirasainak megfeleléen az értékpapirok utan targyévben jaré iddaranyos kamatok és osztalékok az értékpapirok
értékkilonbozeteként kerlilnek elszamolasra.

Az értékelési kiilonbézetek mind a fékonyvi, mind az analitikus nyilvantartasokon beliil megbontasra keriilnek a kamatokbdl, osztalékokbé! és
egyeb piaci értékitéletbd| szarmazd Ssszetevikre.

Szarmazékos iigyletek értékelése és elszamolasa:

A szérmazékos lgyletek piaci értékének az ligylet j6v6ben varhaté nyereségét vagy veszteségét kell tekinteni, amely értéken a le nem zart
Uigylet — mint pozici6 — tovabbértékesithetd. A szarmazékos Uigyletek értékelése egyes lgylettipusokra az értékelésekre altalanos elfogadott
ériékelési modszerek alapjan (jellemzden a szerz6désbé| eredd tényleges vagy becstilt jévébeni cash flow-k jelenre diszkontalt értékein (DCF)
alapulé modell) alapjan kerul meghatarozasra,

Immateriélis javak és targyi eszk6zdk:
Az Alap sem immaterialis javakkal, sem targyi eszkézokkel nem rendelkezik.

Kiiiféldi pénzértékre sz616 kdvetelések és kotelezettségek:

A devizés kbvetelések, kotelezettségek, pénzeszkszok atértékelése az eredménnyel szemben tdrténik.

A kuifoldi pénzértékre szold kivetelések és ké ttségek, valamint a valutakészletek és devizabetétek piaci értékének meghatarozasanal
az adott devizanemre vonatkozoéan régzitett, a Magyar Nemzeti Bank aital kozzétett hivatalos devizaarfolyam értékelés napjan érvényes értéke
kerii alkaimazésra.

Sajat téke:

Az "1. Kibocséjtott befektetési jegyek névértéke" mérlegsor a korabbi évek beszamoléiban csak a befektetési jegyek targyévi nyitéegyenlegét és a targyévi
kibocséjtasokat tartaimazta, mig a "2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke" mérlegsor csak a targyévi visszavaltasokat mutatta be. A halmozott
adatokat az Alap indulésa 6ta a kiegészité melléklet 5. tablazata tartaimazta. Jelen beszamoloban az emiitett mérlegsorok mar mind a targyévi, mind az elézé évi
oszlopokban a halmozott adatokat mutatjak.

Jelentds dsszegii hiba:
A jelentds hibak mértéke a Szamviteli torvényben meghatarozotaknak megfeleléen keriilt régzitésre.

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



3. A szamviteli megkozelitésre éplilé éves beszamoléban szereplS és a hivatalosan kbzzétett nett6d eszkdzérték kozotti kiildnbség magyarazata:

Az Alap szamviteli értelemben vett induld tékéje az id6szak végén:
Az alap 2016. évi tdkevaltozasa ( tokendvekménye ) :
Az Alap 2016.évi szamviteli hozama az Alapot terhel6 kdltségek levonasa utan:

743 439 efFt.
5207 031 eFt.
9,44% lett.

Az alébbiakban bemutatott "Kézzétett Nettd eszkozérték" a 2017.01.02-4n kalkulalt és 2016.12.30-i értéknapra (T nap) vonatkoz6 netté eszkdzértéket mutatja.

Az alabbiakban bemutatott nettd eszkdzérték T-1 napi készlettel, T napi arfolyammal és T-1 napig felhalmozott folyészamla kamatokkal szamitott érték.

1 darab befektetési jegy névértéke: 1Ft eFt
Kézzétett Nettd Eves
Eszk&zérték beszamold
Hossz lejérati bankbetétek 0 0
Kovetelések 0 0
Ertékpapirok 5 900 536 5 900 536
Pénzeszkdzok 161 456 149 983
Aktiv idébeli ethatarolasok o] 0
Szarmaztatott ligyletek értékelési killénbozete 0 0
Eszk6zok dsszesen 6 051 991 6 050 519
Kételezettségek o] 742
Passziv elhatérolasok 11122 9 307
Nettd eszkézérték / Sajat téke 6 040 869 6 040 470
Forgalomban 1év8 jegyek "A" sorozat 281 450 680
Forgalomban 1év6 jegyek "I" sorozat 461 873 502
Forgalomban lévd jegyek "U" sorozat 133 097
Forgalomban lév6 jegyek 6sszesen 743 438 917
Egy jegyre jutd NEE "A" sorozat (Ft) 7,676567
Egy jegyre juté NEE "I" sorozat (Ft) 8,398994
Egy jegyre juté NEE "U" sorozat (Ft) 7,677095
Forgalomban 1évé jegyek (db) (T) 743438 917
Nettd eszkézérték / Sajat téke (T) 6 040 470
4. Ertékpapirok és azok értékkiilonbozetének részletezése:
Ertékpapirok és azok értékkiilonbozetének részletezése 2016.12.31-én
eFt
Megnevezés Darab Beszerzési Kamat Arfolyam kiilsnbézet Piaci érték
érték deviza papir
ALTEO ENERGIASZOLGA 12 249 56 713 0 0 367 57 080
ALLAMI NYOMDA - 98 101 200 89 423 0 0 25 642 115 065
APPENINN 247 700 50 036 0 0 6935 56 971
MAGYAR TELEKOM 260 000 105 568 0 0 23 912 129 480
MASTERPLAST 70 000 37 240 0 0 -2 170 35 070
MOL TORZS 20 571 252 882 0 0 171 601 424 483
OTP TORZS (100) 68 214 388 905 0 0 184 093 572 998
RICHTER G. TORZS 56 000 252 869 0 0 94 891 347 760
Belfoldi részvények: 1233 636 0 0 505 271 1738 807
BANCA TRANS 1 558 373 246 822 0 1309 6 576 254707
BANK PEAKAO 43 270 432 139 0 -7 766 -41 759 382614
BANK PKO BP 214 581 517 253 0 3945 -96 765 424 433
CESKY TELECOM 2238 5710 0 93 889 6 692
CEZ 60 075 519 179 0 22679 -244 528 297 330
ELECTR RO 31558 30 035 0 -390 -1 184 28 461
ERSTE EUR 66 022 487 007 0 4036 80 320 571 363
HRVATSKE 4 471 30 360 0 197 526 31083
IMMO FINANZ 27 950 16 679 0 218 -789 16 108
KGHM 37 168 232 144 0 -8 295 17 758 241 607
KOFOL CP 5000 28 027 0 0 -6 912 21115
KOMERCNI BANKA 36 000 360 203 0 -4 924 11 429 366 708
MONETA 73 811 65 351 ¢} 251 4741 70 343
PETROM 464 020 6614 0 80 1606 8 300
PGNIG 503 989 182 786 0 -2 175 18 834 199 445
PHILIP MORRIS 1 119 0 5 27 151
PKN 59 846 319 898 0 -4 955 43 878 358 821
POLSKA GRUPA ENERG. 236 992 295 152 0 -2 640 -118 434 174 078
PZU - POW. ZAK. UBE. 160 444 434 800 0 -13 298 -46 972 374 530
ROMGAZ 98 157 172 183 0 -2178 -1 838 168 167
TELECOM AUSTRIA 21367 33 860 0 505 2917 37 282
UNIQUA 32 567 57 218 0 987 14723 72928
VIENNA INS 8 357 87 256 0 26 -31 919 55 363
Kiilf6ldi részvények: 4 560 795 0 -12 290 -386 876 4161 629
Ertékpapirok mindsszesen: 5794 431 0 -12 290 118 395 5900 536




Ertékpapirok és azok értékkiilonbdzetének részletezése 2015.12.31-én

eFt
Megnevezés Darab Beszerzési Kamat Arfolyam kiilsnbozet Piaci érték
érték deviza papir
ALLAMI NYOMDA - 98 101 200 89 423 0 o 13 801 103 224
GRAPHISOFT PARK SE 14 488 14 678 0 0 18 558 33 236
MAGYAR TELEKOM 509 414 184 883 ] 0 21939 206 822
MOL TORZS 32 496 425751 0 0 37 480 463 231
OTP TORZS (100) 129 160 690 337 0 0 84 623 774 960
RICHTER G. TORZS 62 234 256 190 0 0 85972 342 162
Belfoldi részvények: 1661 262 0 0 262 373 1923 635
BANK PEAKAO 30 901 343 443 0 20 481 -38 180 325 744
BANK PKO BP 248 392 590 219 0 30 234 -121 766 498 687
BZW PW 4840 121 653 0 94 -20 772 100 975
CEZ 60714 538 903 0 27 179 -253 709 312 373
ERSTE EUR 76 375 561 154 0 23 221 106 994 691 369
FACC AG 17 000 49 370 0 905 -12 109 38 166
KGHM 75 350 561 311 0 7 954 -217 834 351431
KOMERCNI BANKA 9702 435 281 0 26 358 94 489 556 128
PHILIP MORRIS 1 118 0 <] 14 139
POLSKA GRUPA ENERG. 151 600 232 413 0 3811 -93 788 142 436
PZU - POW. ZAK. UBE. 195 900 538 803 0 2 599 -51 826 489 576
ROMGAZ 33 150 66 437 0 -992 -3 030 62 415
VIENNA INS 20 514 218 892 0 1618 -58 065 162 445
Kiilféldi részvények: 4 257 998 0 143 468 -669 582 3731884
Ertékpapirok mindsszesen: 5919 260 0 143 468 -407 209 5 655 519
5. Az Alapra kibocsatott befektetési jegyek darabszamanak véltozasa:
Ev Hénap Nyitd Kibocsatas Visszavaltas Zaré
db db db db

1997-1998. 0 746 991 033 746 333 313 657 720
1999. 657 720 778 947 174 491 755 130 287 849 764
2000. 287 849 764 327 032 585 118 895 877 495 986 472
2001. 495 986 472 299 076 036 518 157 426 276 905 082
2002, 276 905 082 172 330 243 81621120 367 614 205
2003. 367 614 205 127 999 436 148 108 002 347 505 639
2004. 347 505 639 177 644 987 159 725 226 365 425 400
2005. 365 425 400 786 324 277 662 262 334 489 487 343
2006, 489 487 343 1310594 771 702 575 904 1097 506 210
2007. 1 097 506 210 1187 342 008 1008773 112 1276 075 106
2008. 1276075 106 1082 204 214 1379410 944 978 868 376
2009. 978 868 376 196 150 511 322 708 685 852 310 202
2010, 852 310 202 365 546 138 388 101 646 829 754 694
2011. 829 754 694 102 973 744 232 836673 699 891 765
2012, 699 891 765 42 119 365 186 104 400 555 806 730
2013. 555 906 730 66 804 479 150 577 614 472 133 595
2014. 472 133 595 321 152 487 126 825 728 666 460 354
2015. 666 460 354 332 262 627 194 601 743 804 121 238
2016. Januar 804 121 238 15 554 257 10 892 981 808 782 514
Februar 808782514 14 928 706 4675 587 819036 633
Marcius 819 036 633 4 572 050 5632 669 817 976 014
Aprilis 817 976 014 6522 396 9491 143 815 007 267
Majus 815 007 267 11131 170 17 259 1585 808 879 282
Junius 808 879 282 7 925 184 25 936 630 790 867 836
Julius 790 867 836 7 919349 16 934 471 781852714
Augusztus 781852714 14 603 469 11 463 321 784 992 862
Szeptember 784 992 862 21817 099 17 764 236 789 045 725
Oktéber 789 045 725 3825 207 4 599 109 788 271 823
November 788271823 2910376 27 194 534 763 987 665
December 763 987 665 136 597 923 157 146 671 743 438 917

Mind6sszesen az Alap indulasatél: 8 671 804 301 7928 365 384




6. Idébeli elhatarolasok:

Az aktiv idGbeli elhatarolasok alakulasa: eFt
2015. 2016.
Kamatkovetelés 0 0
Osszesen 0 0
A passziv id6beli elhatarolasok alakulasa: eFt
2015. 2016.
MNB dij 373 371
Alapkezelés 6 572 6 638
Letétkezelés 849 981
Osztalékadd 0 0
Bankkéltség 38 0
Forgalmazéas 744 746
Kényvvizsgalati dij 487 571
Osszesen 9 063 9 307
7. Pénziigyi mveletekbdl szarmazod eredmény részietezése (eFt-ban): 2015. 2016.
971 Ertékpapir eladas arfolyamnyeresége 246 222 434 224
972 Deviza arfolyamnyereség 69 097 72778
973 Ertékpapirok kapott kamata 1552 6173
9739 Ertékpapirok vételaraban foglalt kamat 0 -5 333
975 Kapott osztalék 191 994 200 949
977 Banki lek6tések kamatai 33821 2426
979 Egyéb pénziigyi bevétel 4 0
Pénziigyi miiveletek bevételei 512 690 711 217
871 Ertékpapir eladas arfolyamvesztesége 87 315 433 479
872 Deviza arfolyamveszteség 13 662 29 263
879 Egyéb pénzilgyi raforditas 1021 o]
Pénziigyi miiveletek raforditasai 81998 462742
8. Sajat t6ke mozgastébla:
adatok eFt-ban
Nyito egyenleg Novekedés Cso6kkenés Zaro egyenleg
Indulé toke valtozasa: 804 121 0 60 682 743 439
T6kendvekmény valtozasanak
levezetése:
Jegyforgalmazas értékkiilénbozete:
5 202 997 0 349 408 4 853 589
Ertékelési kiilénbozet: -263 741 369 846 0 106 105
Eredménytartalék: | 226 723 110 614 0 337 337
Tokendvekmény osszesen: 5165 979 480 460 349 408 5297 031
Sajat toke dsszesen: l 5970 100 480 460 410 090 6 040 470
9. Az Alap részére igénybe vett hitel feltételei:
Kotésdatum Lejarat Miivelettipus Partner Osszeg Devizanem Kamat% Kamatdsszeg
2016.11.02 2016.11.03 pénzpiaci hitel f UniCredit 11 500 000,00 HUF 1,30% 415,00

10. Szarmazékos ligyletek eredményre gyakorolt hatasa:

Az Alapnak 20186-ban nem voltak szarmazékos {igyletei.




11. Az lizleti évben elszamolt koltségek:

2015, 2016.
eFt 01.01-12.31. 01.01-12.31.
Alapkezeli dij 78 134 78 601
Letétkezeldi dij 10 205 11 059
Forgalmazasi kéltség 2 943 2926
MNB (felligyeleti) dij 1474 1500
Kényvvizsgalat 812 839
Kozzététel, reklam 0 0
Brékeri jutalékok 0 6 206
Bankkoltség 537 93
Koltségek Gsszesen: 94 105 101 224
12, Portfélié jelentés:
Alapadatok:
Alap lajstromszama: 1111-116
Alapkezeld neve: PIONEER Befektetési Alapkezelt Zrt,
Letétkezeld neve: UniCredit Bank Hungary Zrt.
Forint
Netté Eszkozérték szamitas tipusa: 2015. 2016.
Targynap (T): 2014.12.31, 2016.12.31
Sajat téke: 5970 099 986 6 040 469 747
Egy jegyre jutd NEE az éves beszamol6 alapjan: 7,424378 8,125038
Darabszam: 804 121 238 743 438 917
A targynapi nett6 eszkozérték meghatarozasa: 2015. 2016.
I. KOTELEZETTSEGEK Osszeg % Osszeg %
1/1. Hitelaliomany: Futamidé: 0 0,00 0 0,00
I12. Egyéb kotelezettségek és elhatérolt kbltségek: 9 809 100,00 10 049 100,00
Alapkezeldi dij miatt 6 572 67,00 6 638 66,07
Letétkezelbi dij miatt 849 8,66 981 9,76
Bizomanyosi dij miatt 0 0,00 0 0,00
Forgalmi ktg. miatt 744 7,58 746 7,42
Kozzétételi ktg. miatt 0 0,00 0 0,00
Reklam ktg. miatt 0 0,00 0 0,00
Koltségként elszamolt egyéb tétel miat 898 9,15 942 9,37
Egyéb - nem kéltség alapl - kotelezeitség 746 7,61 742 7,38
113. Céltartalékok: 0 0,00 0 0,00
1/4. Egyéb passziv id6beli elhatarolas: 0 0,00 .0 0,00|"
Kotelezettségek Osszesen: ’ 9 809 100,00 10 049 100,00
eFt
2015.12.31. 2016.12.31.
. ESZKOZOK Osszeg % Osszeg %
11/1. Foly6szamla, készpénz (Gsszes): 324 390 5,42 149 983 2,48
Unicredit bankszamla HUF 208 208 3,48 33 801 0,56
. Unicredit deviza bankszamlak 116 182 1,94 116 182 1,92
/2. Egyéb koévetelés (6sszes): 0 0,00 0 0,00
11/3.1. Max. 3 ho lekotésii (6sszes): 0 0,00 0 0,00
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekbtés(i (bsszes): 0 0,00 0 0,00
4. Ertékpapirok (6sszes): Deviza-nem 5655 519 94,58 5 900 536 97,52
1/4.1. Allampapirok (Osszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.1.1. Kbtvények (6sszes): 0 0,00 0 0,00
1714.1.2. Kincstarjegyek (6sszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (6sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.1.4. Kalfoldi allampapirok (6sszes): 0 0,00 0 0,00
114.2. Gazdalkodéi és egyéb hitelviszonyt megt. ép.: 0 0,00 0 0,00
114.2.1. Tézsdére bevezetett (6sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.2.2. Kulfoldi kétvények (bsszes): 0 0,00 0 0,00
11/4,2.3. Tézsdén kiviili (sszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.3. Részvények (6sszes): 5 655 519 94,58 5900 536 97,62
11/4.3.1. T6zsdére bevezetett (0sszes): 1923 635 32,17 1738 907 28,74
ALTEO ENERGIASZOLGALTATO HUF 12 0 0,00 57 080 0,94
ALLAMI NYOMDA - 98 HUF 101 103 224 1,73 115 065 1,80
APPENINN HUF 248 0 0,00 56 971 0,94
GRAPHISOFT PARK SE HUF 0 33 236 0,55 0 0,00
MAGYAR TELEKOM HUF 260 206 822 3,46 129 480 2,14
MASTERPLAST HUF 70 0 0,00 35070 0,58
MOL TORZS HUF 21 463 231 7,75 424 483 7,02
OTP TORZS (100) HUF 68 774 960 12,96 572 998 9,47
RICHTER G. TORZS HUF 56 342 162 572 347 760 5,75




eFt

2015.12.31. 2016.12.31.

114.3.2. Kiilféldi részvények (bsszes): 3731884 62,41 4161 629 68,78
BANCA TRANS RON 1558 373 0 0,00 254 707 4,21
BANK PEAKAO PLN 43 270 325744 5,45 382 614 6,32
BANK PKO BP PLN 214 581 498 687 8,34 424 433 7,01
BZW PW PLN 0 100 975 1,69 0 0,00
CESKY TELECOM CZK 2238 0 0,00 6 692 0,11
CEZ CZK 60 075 312 373 5,22 297 330 4,91
ELECTR RO RON 31558 0 0,00 28 461 0,47
ERSTE EUR EUR 66 022 691 369 11,56 571 363 9,44
FACC AG EUR 0 38 166 0,64 0 0,00
HRVATSKE HRK 4471 0 0,00 31083 0,51
IMMO FINANZ EUR 27 950 0 0,00 16 108 0,27
KGHM PLN 37 168 351 431 5,88 241 607 3,99
KOFOL CP CZK 5000 0 0,00 21115 0,35
KOMERCNI BANKA CzZK 36 000 556 128 9,30 366 708 6,06
MONETA CzZK 73 811 0 0,00 70 343 1,16
PETROM RON 464 020 0 0,00 8 300 0,14
PGNIG PLN 503 989 0 0,00 198 445 3,30
PHILIP MORRIS CZK 1 139 0,00 151 0,00
PKN PLN 59 846 0 0,00 358 821 5,93
POLSKA GRUPA ENERG. PLN 236 992 142 436 2,38 174 078 2,88
PZU - POW. ZAK, UBE. PLN 160 444 489 576 8,19 374 530 6,19
ROMGAZ RON 98 157 62 415 1,04 168 167 2,78
TELECOM AUSTRIA EUR 21367 0 0,00 37 282 0,62
UNIQUA EUR 32 567 0 0,00 72928 1,21
VIENNA INS EUR 8 357 162 445 2,72 55 363 0,92
1/4.3.3. Tézsdén kiviili (6sszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.4. Jelzaloglevelek (6sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.4.1. T6zsdére bevezetett (6sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.4.2. Tézsdén kivilli (6sszes): 0 0,00 0 0,00
11/4.5. Befektetési jegyek (6sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.5.1. THzsdére bevezetett (6sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.5.2. Tézsdén kiviili (6sszes): 0 0,00 0 0,00
1/4.6. Karpétlasi jegy (Osszes): 0 0,00 0 0,00
11/6. Aktiv idbeli elhatarolasok (6sszes): 0 0,00 0 0,00
/6. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiilonhdzete 0 0,00 0 0,00

Eszkdzbk bsszesen: 5979 909 100,00 6 050 519 100,00

13. Cash flow alakuldsa 2015-2016. években

1. Miikddési cash flow

1. Targyévi eredmény (kapott hozamok nélkiil)

2. Elszamolt értékvesztés és visszairas

4. Elszamolt értékelési killdnbdzet

5. Céltartalékképzés és felhasznalas kiilsnbézete

7. Ertékpapir befektetések értékesitésének eredménye

8. Befektetett eszkdz6k allomanyvéitozasa
9.1. Kévetelések valtozasa

9.2, Ertékpapirok értékelési killénbozetének valtozasa
10. Révid lejaratt kételezettségek allomanyvéltozasa
12. Aktiv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozésa
13. Passziv id8beli elhatarolasok allomanyvaltozéasa +
Szarmaztatott Uigyletek értékelési kiilsnbdzetének vaitozasa

il. Befektetési tevékenységbdl szarmazo pénzeszksz-valtozas

17. Ertékpapirok beszerzése -
18. Ertékpapirok eladasa, bevaltasa +
19. Kapott hozamok +

HI. Pénziigyi miiveletekbdl szairmazé pénzeszkoz-valtozas

20. Befektetési jegy kibocsatasa +
22, Befektetési jegy visszavasérlasa -
23. Befekietési jegyek utan fizetett hozamok -

Pénzeszkdzok valtozasa

BUDAPEST, 2017. marcius 17.
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l. Pioneer Kbzép-Eurdpai Részvény Alap befektetési politikajanak leirasa

Az Alap befektetési célja, hogy dontéen a kbézép-eurdpai (elsésorban Magyarorszag,
Lengyelorszag és a Cseh Koztarsasag) kisebb mértékben mas kelet-eurdpai (pl. orosz,
torok, horvat) régio legbiztosabb jovedelemtermelb-képességgel rendelkezd, elsésorban
magas piaci kapitalizaciéju tarsasagainak tdzsdén jegyzett részvényeibe torténd
befektetéseken keresztlil a Befektetési jegyek zavartalan visszavaltasahoz szikséges
likviditas fenntartasa mellett hosszabb tavon maximalis mérték(i tékendvekményt érjen
el.

Az Alap referenciaindexe: 90% CETOP20 Index + 10% RMAX Index.
Az Alap ,A” sorozatanak hozama 7,6%, az"l” sorozatanak hozama 9%, az ,U” sorozat
hozama 2,2% volt.

Il. Az Alap befektetési politikajara hatast gyakorolé piaci folyamatok a 2016-os
évben ‘

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

A 2015-6s 24%-os emelkedést 2016-ban a MOL arfolyama egy 45%-0s emelkedéssel
fejelte meg, ezzel a papir a magyar és a kdzép-eurdpai részvény-mezény élére allt. A
két egymast kovetd emelkedés azt tanusitja, hogy a MOL arfolyama valéban majdnem
flggetlen a nyersolaj aratdl, ami 2015-ben 32%-ot esett, 2016-ban pedig 47%-ot
emelkedett. Mig 2015-ben inkabb a finomitéi és petrolkémiai margin-ok kitagulasa
repitette az arfolyamot, 2016-ban inkabb a kutatas-termelés divizi6 helyzete
stabilizalédott az emelkedd nyersolajar-miatt, mikdzben a margin-ok egy kicsit még
tovabb tagultak. Mindemellett, az év végén bejelentett Uj stratégia (petrolkémia sulyanak
novelése, kiskereskedelem tovabbi erésitése, stb.) meggydzte az elemzék tobbségét
arrél, hogy a MOL akar régiés mamut-céggé is valhat, és a hosszu tava kockazatokat
(elektromos/Onvezetd autok esetleges térnyerése) talan sikerll mérsékelni, vagy
megkerulni.

A tavasz végi megingas utan az OTP folytatta menetelését és 40%-os pluszban zarta az
évet, 2014 végéhez képest pedig az arfolyam megduplazodott. Az arfolyam-emelkedés
egyaltalan nem volt alaptalan, hiszen az eredményesség ugyanezen idészak alatt a
mélyen negativ tartomanybol vastagon pozitivba fordult elsésorban a céltartalékok
csokkenése, a banki kilonadd csokkenése, az egyszeri, de jelentdés negativ tételek
(CHF hitelek kényszer(i atvaltasa) elmaradasa, valamint az OTP tevékenysége A&ltal
érintett orszagok (magyar, bulgar, orosz, ukran, stb.) gazdasagi helyzetének relativ
stabilizalodasa és ennek kapcsan a hitelezési volumen jelentés bdévilése miatt. A
korabbi 1000 forint kdrnyéki egy részvényre juté eredmény-csucs a fenti tényezdk miatt
karnyujtasnyi tavolsagba keriit, mikdzben a sajat tdkearanyos nyereség is a békeidéket
mar majdnem idéz6 17%-os tartomanyba emelkedett.

A Richter is meg tudta fejelni a 2015-6s 53%-0s emelkedését egy 13%-0s
emelkedéssel, tovabbra is alacsony széras mellett. Mig 2015-6s évben inkabb a
stratégiavaltas (generikus cégbdl inkabb originalis, specialis terlletekre fékuszald
gyogyszercég) megfeleléségével, valamint az 0 gydégyszerek varhaté piacméretével
kapcsolatos pozitiv hirek kapcsan kelt szarnyra az arfolyam, 2016 mar inkabb a
devizaarfolyamok alakultak jol, kiléndésen a hagyomanyos lzletag szempontjabdl fontos
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RUB/HUF devizakereszt.

A Magyar Telekom 2016-ban is 20%-ot emelkedett csakugy, mint 2015-ben. Az idei
évben feler6sodott az a forgatdkonyv, miszerint az osztalékfizetés par éven belll akar az
50 forintot is elérheti, mert a technologia-vezér cég — élvezve a korabbi beruhazasok
gylimolcsét —, 2018-ig kevesebbet kolt majd beruhazasokra. A j6 készpénztermeld
képességet az is fokozhatja, hogy a magyar makrogazdasag fébb szamai 2016-ban is
kedvezbéen alakultak és a fogyasztas nOvekedése a Magyar Telekom szamara is
kedvezd. Az év végére azonban az is elddlt, hogy a Digi jelentés erdkkel folytatja
terjeszkedését a magyar piacon, ami varhatéan Ugyfél-lemorzsolédast jelenthet a
Magyar Telekom esetében is. Megjegyzendd az is, hogy a montenegréi leany jol
idézitett értékesitésébdl befolyd készpénz azonban néveli a Magyar Telekom tlzerejét
az Uj szereplével szemben.

A kispapirok kozil csak a kedvezé makrogazdasagi kornyezetet élvezé CIG Panndnia
(+49%) teljesitette felll az indexet, de megemlitendé még a Graphisoft Park 28,8%-0s
és a Pannergy 25,1%-0s emelkedése is.

A magyar részvények 2016. évi teljesitménye
-100,0% 0,0% 100,0% 200,0% 300,0% 400,0% 500,0% 600,0% 700,0%
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FHB | -29,2%

2016. szeptember kézepén atrendezésre keriilt a kdzép-eurdpai részvényindex. Az
eddigi 20 részvény helyett 23 tagura bévllt az index, ezért valtozott a neve is CETOP20-
r6] CETOP-ra. Kikerult az indexbél a Phillip Morris €s az Unipetrol, mig bekerilt a roman
Banca Transilvania (4%-os sullyall), a BRD, a Romgaz, az OMV Petrom és a cseh
Moneta Money Bank.

Az év egészét nézve elmondhatd, hogy elsésorban a magyar részvények (lasd. fentebb)
miatt zart a CETOP index a pozitiv tartomanyban. A negyedik negyedév érdekes
fejleménye volt azonban, hogy a befekteték megtalaltak az addig lemaradé lengyel,
roman és cseh indexet is. A befektetdk év végén jelentés mennyiségl tékét kezdtek
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atallokalni Eurépaba és vele egyutt Kozép-Kelet-Eurépaba is. Egyre vonzobbnak
bizonyult ez a régid, hiszen kevés olyan nyomott arazasu fejlédé piac van, ahol
egyszerre dominalja a makrogazdasagot a stabilitas és a ndvekedés, mikdzben a
vallalati fundamentumok is szintén kiegyensulyozottnak, és egy esetlegesen hasonld
dinamikaval folytatédo régiés gazdasagi novekedés esetén jelentés ndvekedés elbtt
allébnak mondhatoak.

Az év egészét nézve a cseh bankok kozil az Erste Bank és a Komercnhi Banka
alulteljesitette a CETOP indexet. Az els6 félév katasztrofalisan alakult a 2015-ben 50%-
ot emelked® Erste Bank szamara. Az elsé félév rossz teljesitményét az év masodik
felében bemutatott 42%-0s emelkedés sem tudta ellensllyozni, igy a papir az enyhén
negativ tartomanyban zarta a 2016-os évet. Az Erste Bank masodik negyedéves
gyorsjelentése alapjan valhatott vildagossa a piac szamara, hogy az Erste-nek milyen
aranyos megtérulést kdnyvelhetett el a bank. A menedzsment ekkor meg is erésitette,
hogy a 10% feletti RoE rovid-k6zép tavon fenntarthaté. A Komercni Banka ezzel
szemben nem igazan pattant fel a nyar végi a mélypontrol, mert az év soran kidertilt,
hogy a cseh szabalyozé egyre nagyobb tékekbvetelményt var el a szektortdl, aminek a
legnagyobb karvallottja az a Komercni Banka, amely emiatt az osztalékfizetés jelentds
visszafogasara is kényszeril. A hitelezési volumen ettdl fliggetlendl jél alakult a stabilan
novekvé makrogazdasagban, amde alacsony kamatkdrnyezetben mikdédé banknal. A
Moneta Money Bank azonban az IPO utan 20%-os emelkedéssel jarult hozza ahhoz,
hogy a kdzép-eurdpai részvenyindex a pozitiv tartomanyban zarja az évet. A kockazatos
hitelezés szegmensben a Moneta jelentés volumenbéviilést produkalt 2016-ban, és a
0% kozeli kamatkornyezetben is nagyon magas megtérilést szallitott a befektetéknek,
ami kildndsen vonzénak bizonyult az IPO koérlli rendkivil nyomott arazasi szorzok
fényeében.

A lengyel bankok az év folyaman szabalyozéi nyomas alatt voltak (pl. CHF hitelek
kapcsan, stb.), egyes bankok/biztositok (PZU, Pekao, Alior, ING, stb.) életét pedig a
lengyel kormany banki ,repolonizaciés”, tehat allamositd torekvése hatarozta meg. Az év
veégén eldblt, hogy a PZU részesedést szerez a Pekao-ban, igy ezen kockazat
kiaraz6dasa mindkét papir arfolyamaban emelkedést okozott.

A biztositok (PZU, VIG) ezuttal a sereghajtok kdzott voltak, ha az év egészét nézzik,
viszont az utols6 negyedévben figyelemre mélidé menetelésbe kezdtek, csakigy mint a
legtébb, korabban alulteljesité papir. A nullardl fél %-ra emelkedd osztrak
kamatkdrnyezet mar elégnek bizonyult az osztrak biztositok jo teljesitményéhez, mig a
PZU életében a fentebb emlitett Pekao részesedés megvasarlasa tlnt fontos pozitiv
fordulépontnak.

A PGE az alacsony szinten megrekedt aramartdl, az emelked6é szénartél, a lengyel
arampiac fokozo6dé fesziltségeitdl (pl. kdzelgd atomeré-beruhazas) és az energetikai
cegekre vonatkoz6 kilénadd bejelentésétdl szenvedett az év folyaman, ezért eshetett
22%-ot. A CEZ alulteljesitését pedig az év folyaman alacsony szinteken mozgd aramar,
valamint a rengeteg — ambar tervezett — atomerémdi leallas okozhatta.

A lengyel energetikai cégek kdzul még a KGHM év végi szarnyalasa figyelemre mélto,
aminek elsddleges oka, hogy a Trump-gyézelem utan feler6sédtek azok a varakozasok,
miszerint 550 milliard dollart fektethet be infrastrukturdba az amerikai kormany 2017-
ben, ehhez pedig sok réz kellhet majd. A PKN is jelentésen, 20%-kal emelkedett, mert a
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2015 soran kialakult kedvezé finomitéi és petrolkémiai margin-kérnyezet nagyjabol
2016-ban is fennmaradt, de ami a tdbblet I6ketet megadta az a lengyel fogyasztoi
szektor ciklus-kbzepi megerdsddése, ezaltal az értékesitett izemanyag volumenenek
jelentés ndvekedése, valamint a kiskereskedelmi Uzletag szarnyalasa.

A forint 2016-0s mozgasa a régios devizakkal szemben ezuttal nem befolyasolta
érdemben a kdzép-eurdpai portfolié teljesitményét.

CETOP indextagok 2016. évi teljesitménye (HUF)
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