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1. ChevronTexaco Corporation 2,88% 6.
2. International Business Machines Corporation 2,39% 7.
3. SBC Communications, Inc. 2,06% 8.
4. Exxon Mobil Corporation 1,94% 9.

5. Target Corporation 1,83% 10.

Ceny a dividendy

Hodnota vlastniho kapitalu na akcii

Akcie kategorie A usD

Akcie kategorie A

Skladba portfolia
(v procentech celkového
vlastniho kapitalu)

Krétkodobé

hotovostni

ekvivalenty
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Obycejné americké
akcie
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Johnson & Johnson

The McGraw-Hill Companies, Inc.
Schering-Plough Corporation
National City Corporation
Walgreen Company

Euro Akcie kategorie A
(nedistribuované)

30. ¢ervna 2003 7,63 30. ¢ervna 2003

31. prosince 2002 7,03

Akcie kategorie B usD

30. ¢ervna 2003 7,36
31. prosince 2002 6,81

Akcie kategorie C usD

30. ¢ervna 2003 7,39 30. ¢ervna 2003

31. prosince 2002 6,83

Dividendy na akcii
(1. ledna 2003 - 30. ¢ervna 2003)
Za toto obdobi nebyly vyplaceny Zadné dividendy.

31. prosince 2002

Akcie kategorie C

31. prosince 2002

6,64 30. cervna 2003
6,70 31. prosince 2002
Euro Akcie kategorie C
(nedistribuované)
6,44 30. €ervna 2003
6,51 31. prosince 2002

1,77%
1,76%
1,68%
1,65%
1,53%

Euro

6,68
6,73

Euro

6,42
6,52



Celkové kumulativni vynosy (ke 30. ¢ervhu 2003)

6 mésicu 1 rok 0d otevieni (Datum

kategorie otevreni)

Akcie kategorie A, USD 8,53% -6,26% -6,62% (19/7/99)
Akcie kategorie A, Euro -0,90% -19,42% -10,90% (16/12/99)
Akcie kategorie B, USD 8,08% -7,19% 7,47% (19/7/99)
Akcie kategorie B (nedistribuované), Euro -0,74% -19,23% -19,08% (9/10/00)
Akcie kategorie C, USD 8,20% -7,04% -7,37% (19/7/99)
Akcie kategorie C, Euro -1,08% -20,00% -11,56% (16/12/99)
S&P 500 Index, USD 11,75% 0,25% -7,58% (31/7/99)
Akcie kategorie C (nedistribuované), Euro -1,53% -20,35% -20,10% (9/10/00)

VSechny celkové vynosy vychéazeji z hodnoty vlastniho kapitalu (HVK), pfedpokladaji reinvestovani vSech
rozdélovanych ¢astek nezahrnuji dané ani prodejni poplatky. Platba prodejnich poplatku vynosy snizi.
Index S&P 500 je neregulované méfitko 500 rozSifenych obyCejnych akcii kotovanych na newyorské
burze cennych papiru a na mimoburzovnim (OTC) trhu. Indexové vynosy predpokladaji reinvestovani
dividend a oproti vynosum Fondu neodrazZeji Zadné odmény, vydaje ani prodejni poplatky.

V naésledujicim rozhovoru komentuje pan John Carey, manaZer portfolia spole¢nosti Pioneer America
Fund Plc, vykonnost Fondu a ekonomiky za poslednich $est mésicu.

0: Prosime uvedte Vas komentar k akciovému trhu za prvnich Sest mésicti roku 2003 a k
vykonnosti spolecnosti Pioneer America Fund Plc.

JC: V prvni poloviné roku 2003 doSlo k vyrazné zméné smérfovani cen akcii ve Spojenych statech
americkych. Rok zacal velikou nejistotou, ale v poloviné bfezna zaCal trh nédhle prudce rast. Pfimym
impulzem pro zlepSeni byly pravdépodobné zjevné vojenské Uspéchy koalice vedené Spojenymi stéaty
americkymi a Velkou Britanii v Iraku. Nékolik mésicu pred valkou v Irdku byla mezi investory znat nervozita
z oekavané vélky a nejistota ohledné ekonomickych nasledku. Po opadnuti této lGzkosti a diky povzbudivym
jevam, jako byly trvale nizké Grokové sazby, dalsi sniZovani federalnich dani a zvy$ené vynosy podniku,
se investofi ve druhém Ctvrtleti vratili zpét k akciovému trhu. Ceny z nizkych Grovni na pocatku roku
prudce vzrostly. Navic se objevily intenzivni spekulace s hluboko podhodnocenymi akciemi a akciemi,
jejichz hodnota zacala po vyrazném poklesu znovu rust, i kdyZ podle naseho nazoru byly vyhlidky u
nékterych velice pochybné. Kromé toho se investofi zajimali o mimoradné vysoky pocet flzi a odkupu
podniku. Na zavér svého prohlaseni pro akcionare na konci roku 2002 jsem napsal: ,existuji davody pro
optimismus.“ JelikoZ se nejvétsi mracna zacala v bfeznu zdvihat, za¢alo si mnoho lidi v§imat mnoha
viditelnych kladu.

Za Sest mésicl konéicich 30. ¢ervna 2003 se zdvihl index S&P 500 o 11,75%. Vykonnost §la nahoru
predevsim ve druhém Ctvrtleti, kdy index S&P vzrostl 0 15,39%. V porovnani s tim vzrostla hodnota piné
reinvestovaného vlastniho kapitalu v akciich kategorie A spolecnosti Pioneer America Fund Plc 0 8,53%
za Sest mésicu a 0 14,45% za druhé Ctvrtlet.



Vyrazné nizkou vykonnost oproti benchmarku mél Fond pfedevSim v prvnich dvou a pul mésicich roku,
kdy mnoho pozic v naSem portfoliu vykazalo znepokojivé vysledky za rok 2002 a rozdélovani investic
mezi jednotlivé sektory pfilis neodpovidalo oblastem s nejvétsi trzni silou. Povzbuzujici vSak bylo, Ze od
zaGatku ozZivovani trhu odpovidala obecné vykonnost nasSeho portfolia indexu S&P, a i ve srovnani s
obdobnymi fondy byla velice konkurenceschopnéa. V nékterych pfipadech doSlo k ozdraveni nasich
problémovych akcii, zatimco v jinych pfipadech pomohly provedené zmény v portfoliu.

0: Muzete uvést dalsi iidaje o vykonnosti trhu a Fondu v jednotlivych sektorech a o vykonnosti
konkrétnich akcii Fondu, které vysledkiim pomohly nebo je naopak poskodily?

JC: Sektory s nejvySSi absolutni vykonnosti Fondu a indexu S&P 500 za dané obdobi byly Finance a
Informacni technologie. V téchto sektorech dosahl Fond vazenych vysledku lepSich nebo odpovidajicich
S&P. Nas vybér akcii se sice v nékolika pfipadech liSil od akcii s nejlepsimi vysledky v indexech, byla
nase vykonnost celkem dobra, pfedevsim v sektoru financi. Velice dobrych vysledkt doséhly nase pozice
ve skupiné T. Rowe Price Group, Inc. a National City Corporation. Soucasné jsme ziskali diky tomu, Ze
jsme nedrZeli problematické akcie Freddie Mac. V sektoru technologii dosahovala dobrych vysledku
nase pozice v Synopsys, Inc.

Podivame-li se na dalSi sektory, nejslabSich vysledkl bylo dosaZeno v oblasti spotfebniho zboZi,
zdravotnictvi a prumyslu. V kaZzdém pfipadé zpusoboval problémy spiSe nas vybér akcii, ne vySe investic
v daném sektoru. Ve spotfebnim zboZi néam uskodily pozice ve spolecnostech Sony Corporation a Eastman
Kodak Company. Pokud jde o zdravotnictvi, byly nase vysledky postiZzeny problémy spoleénosti Schering-
Plough Corporation a tim, Ze jsme si nedrZeli pozici ve spoleénosti Amgen. | pfes vyjime€né vysledky nasi
pozice ve spolednosti PACCAR, Inc. byla vykonnost pramyslu slaba kvuli nizkym vynosum ze spolecnosti
General Dynamics Corporation a skuteénosti, Ze jsme si udrZeli jen velice slabou pozici v silné spole¢nosti
General Electric Company.

0: Jaky zménami proslo portfolio Pioneer America Fund Plc za uvedenych Sest mésicu?

JC: Vramci snah o Upravu portfolia tak, aby doSlo ke zlepSeni v oblasti technologii, jsme v tomto sektoru
pfibrali Sest jmen: Electronic Data Systems Corporation (ke které jsme se vratili poté, kdy spolecnost
jmenovala novy management), Electronic Arts, Inc., Sungard Data Systems, Inc., Symantec Corporation,
Cisco Systems, Inc. a Qualcomm, Inc. Nadale vyhleddvéme dalSi nadéjné spolecnosti v sektoru
Informacnich technologii i ostatnich sektorech.

Prodali jsme svou pozici ve spole¢nosti 3M za cenu, kterou jsme povaZovali jako maximalni moznou. V
nabidce, jejimZ cilem bylo ziskat hotovostni prostfedky, jsme prodali i nasi dlouhodobou pozici ve
spoleénosti American Water Works Company, Inc. Na zakladé dlouhodobéjSich neuspokojivych vysledku
jsme prodali i pozice ve spole€¢nostech Schlumberger Limited, Sony Corporation, CVS Corporation, Ford
Motor Company a General Motors Corporation. Ztrata duvéry v management vedlo k rozhodnuti odejit i
ze spoleénosti DPL a Bristol-Myers Squibb. Prodali jsme i své pozice ve spole¢nostech British Petroleum

a Mellon Financial Corporation, protoZe se domnivame, Ze existuji atraktivn&jsi alternativy.

0: Jaké jsou vase vyhlidky pro zbytek roku?

JC: Na zbytek roku hledime s optimismem, i kdyZ urCité obavy pocitujeme. Vysoké cena ropy a zemniho
plynu muze béhem roku nepfiznivé ovlivnit ziskovost podniku. Pozorné sledujeme i trh obligaci a jsme
zvédavi na dusledky stoupajicich dlouhodobych Grokovych sazeb na bydlent, banky, spole¢nosti financujici
hypotéky a pojisStovny s rozsahlymi portfolii obligaci. Kromé toho oekdvame stabilizaci dolaru a mozna
i jeho mirné posileni oproti euru a britské libfe. Nemyslime si tedy, Ze bude pretrvavat narust vynosu
americkych podniku vyplyvajici ze slabého dolaru.



Obavy v8ak vyvazuje mnoho zajimavych moznosti. Nové snizovani federalni dané z pfijmu, véetné poklesu
dané z dividend a kapitalovych zisku, by mélo pusobit stimulaéné. Duvéru investoru ve financni trhy
pomahaji obnovit nova nafizeni, véetné Sarbanes-Oxleyho zakona o podnikovém Géetnictvi a poZzadavku
na zverejiovani informaci o hlasovani zplnomocnéncu dle SEC. Po epidemii SARS dochazi i k obnové
asijskych trhu. Kromé toho se pravdépodobné znovu zvySuji kapitalové vydaje, protoZe podniky po tfech
velice obtiZznych letech znovu citi pevnou pudu pod nohama a roste jejich sila.

Kli€¢em pro dalSi rozvoj trhu budou samozfejmé vynosy podniku. Rust vynosu béhem tohoto kalendéarniho
roku byl do znaéné miry podporovan snizovanim nakladl, slabym dolarem, boomem ve financovani
hypoték a velice nizkymi drokovymi sazbami. PFi dalSim rozvoji museji spole¢nosti dosdhnout redlny
jednotkovy rust trzeb a museji se zaméfit na cenovou politiku, aby mohly pokraovat v dalSim rustu
vynosu. Skute¢né k tomu dojde? Za Sest mésicu uvidime. Domnivdme se, Ze Sance na potfebny narust
vynosu je celkem dobrd, soudé podle rozhovoru s managementy spolec¢nosti. Tyto managementy
komentovaly zlepSujici se vysledky jejich spole¢nosti, i kdyZ byla v jejich komentéFi citit urita ostrazitost.
Na jejich vysledky si vSak vsadime, protoZe by k nim dle naseho nézoru mélo dojit i na zakladé normalniho
prubéhu obchodniho cyklu. Dékujeme védm za vasi trvalou podporu.

PIONEER INVESTMENT MANAGEMENT, INC.
21. cervence 2003



Pocet

111 500

39 900
70 000
19 900

298 200

30 900

62 400

117 900

99 800

56 900
70 300
44 600

71 500
66 500
40 100
43 300

7 000

17 700
31 800

OBYCEJINE AKCIE
ZAKLADNI MATERIALY

Hlinik
Alcoa, Inc.

Komoditni chemikalie
Air Products & Chemicals, Inc.

E.l. du Pont de Nemours & Company

The Dow Chemical Company

Ruzné chemikalie
Rio Tinto Plc.
PPG Industries, Inc.

Rizné kovy

Phelps Dodge Corporation
Papirové produkty
MeadWestvaco Corporation
Drahé kovy

Newmont Mining Corporation
ZAKLADNI MATERIALY CELKEM

PRUMYSLOVE PODNIKY

Letectvi a vzdusna obrana
Lockheed Martin Corporation
General Dynamics Corporation
The Boeing Company

Zpracovani dat
Automatic Data Processing, Inc.

Electronic Data Systems Corporation

DST Systems, Inc.
Fisery, Inc.

Elektronické vybaveni
Electronic Arts, Inc.

Elektrické soucastky
General Electric Company
Emerson Electric Company

* Viz Pozndmka 3 — Ména vykaznictvi

Zemé

USA

USA
USA
USA

Velka Britanie

USA

USA

USA

USA

USA
USA
USA

USA
USA
USA
USA

USA

USA

Trini hodnota
usb

2778580

1649 865
2902 200

614 512
5166 577

5624 414
1567 557
7191 971

2 365 584

2907 414

3251 484
23 661 610

2724941
5 036 292
1530 226
9 291 459

2436 720
1411 130
1553474
1 537 150
6 938 474

525 140

507 459
1629 750
2 137 209

Trzni hodnota
Euro*

2419 628

1436 727
2527 278

535 126
4 499 131

4 897 822
1365 052
6 262 874

2 059 985

2531 819

2 831 440
20 604 877

2372919
4385677
1332543
8 091 139

2121931
1228 833
1352788
1338573
6 042 125

457 300

441 903
1419 210
1861113

% HVK

0,69%

0,41%
0,72%
0,14%
1,27%

1,38%
0,38%
1,76%

0,58%

0,72%

0,80%
5,82%

0,67%
1,24%
0,38%
2,29%

0,60%
0,35%
0,38%
0,38%
1,71%

0,13%

0,13%
0,40%
0,53%



Pocet

152 600

62 000
90 200

37 100
34 200
40 000
52 200

85 900

35 600
213 500
321 200

34 800
324 000
222 100

63 500

57 400

63 000

52 900
193 700
74 300

Pracovni agentury
Robert Half International, Inc.

Priimyslové stroje
Caterpillar, Inc.
Deere & Company

Primyslové konglomeraty
Diebold, Inc.

lllinois Tool Works, Inc.

Johnson Controls, Inc.

United Technologies Corporation

Kancelarské sluzby a vybaveni
Canon, Inc.
PRUMYSLOVE PODNIKY CELKEM

KOMUNIKACE

Integrované telekomunikace
Alltel Corporation

BellSouth Corporation

SBC Communications, Inc.

Telekomunikace

Qualcomm, Inc.

Motorola, Inc.

Nokia Corporation, Sponsored ADR

KOMUNIKACE CELKEM

ZBOZi DLOUHODOBE SPOTREBY

Reklama
Omnicom Group, Inc.

Automobilova vyroba
Paccar, Inc.

Obchodni domy

The May Department Stores Company

Obchody se zboZim
Family Dollar Stores, Inc.
Target Corporation
Wal-Mart Stores, Inc.

* Viz Pozndmka 3 — Ména vykaznictvi

Zemé

USA

USA

USA
USA
USA
USA

Japonsko

USA
USA
USA

USA
USA
Finsko

USA

USA

USA

USA
USA
USA

Trini hodnota

usb

2 835 308

3431 080
4 105 002
7 536 082

1594 187
2 248 650
3453 600
3 668 616
10 965 053

3961 708
44 190 433

1726 956
5732475
8 206 660
15 666 091

1270548
3 058 560
3 655 766
7 984 874
23 650 965

4 535 805

3922 142

1411 830

1992 743
7304 427
4 023 345
13 320 515

Trzni hodnota
Euro*

2469 028

2987 835
3574 696
6 562 531

1388 241
1958 157
3007 445
3194 685
9 548 528

3449913
38 481 677

1 503 859
4991 923
7 146 480
13 642 262

1106 412
2 663 439
3183494
6 953 345
20 595 607

3 949 845

3415 459

1229 442

1735310
6 360 802
3503 588
11 599 700

% HVK

0,70%

0,85%
1,01%
1,86%

0,39%
0,55%
0,85%
0,91%
2,70%

0,98%
10,90%

0,43%
1,41%
2,03%
3,87%

0,31%
0,75%
0,90%
1,96%
5,83%

1,12%

0,96%

0,35%

0,49%
1,80%
0,99%
3,28%



Pocet Zemé Trini hodnota  Trini hodnota % HVK

usbD Euro*
Maloobchod s bytovymi potfebami
71 500 Lowe’s Companies, Inc. USA 3 080 935 2 682 923 0,76%
Fotografické produkty
90 500 Eastman Kodak Company USA 2 477 890 2157 783 0,61%
Vydavatelstvi a tiskarny
32 000 Dow Jones and Company, Inc. USA 1 380 160 1201 864 0,34%
99 900 Reed Elsevier NV Nizozemi 1186 207 1 032 966 0,29%
70 700 Gannett Company, Inc. USA 5 444 607 4741 244 1,34%
204 400 John Wiley & Sons, Inc. USA 5 336 884 4 647 437 1,32%
113 600 The McGraw-Hill Companies, Inc. USA 7021616 6 114 525 1,74%

20 369 474 17 738 036 5,03%

Specializovany prodej
20 800 Barnes & Noble, Inc. USA 473 616 412 432 0,13%
ZBOZi DLOUHODOBE SPOTREBY CELKEM 49 592 207 43185620 12,24%

ZBOZI KRATKODOBE SPOTREBY

Maloobchod s Iéky
12 400 CVS Corporation USA 347 324 302 455 0,09%
202 500 Walgreen Company USA 6 087 150 5300 779 1,50%
6 434 474 5 603 234 1,59%

Distributofi potravin

118 300 Sysco Corporation USA 3540 719 3083 310 0,87%
Maloobchod s potravinami
118 300 Campbell Soup Company USA 2881788 2 509 503 0,71%
71 400 General Mills, Inc. USA 3375792 2 939 689 0,83%
109 200 H.J. Heinz Company USA 3 585 036 3121902 0,88%
40 100 Hershey Foods Corporation USA 2 789 757 2 429 361 0,69%
42 993 Del Monte Foods Company USA 377 479 328 714 0,09%
182 200 Sara Lee Corporation USA 3368 878 2 933 668 0,85%

16 378 730 14 262 837 4,05%

Potieby pro domacnost
96 800 Colgate-Palmolive Company USA 5 600 848 4 877 300 1,38%
63 500 The Procter & Gamble Company USA 5671 820 4939 104 1,40%
11 272 668 9 816 404 2,78%

Nealkoholické napoje
95900 PepsiCo, Inc. USA 4190 830 3649 436 1,03%
ZBOZi KRATKODOBE SPOTREBY CELKEM 41817 421 36 415221 10,32%

* Viz Pozndmka 3 — Ména vykaznictvi



Pocet

159 200
45 833
214 000
64 100
49 400

80 800
57 500

30 500
172 200
53 000
31 000
199 600
114 500
73 900
70 700
64 100
29 300

68 500
69 800
88 200
34 700
148 100

101 100

69 900

ENERGIE

Integrovana ropa a plyn
ChevronTexaco Corporation

Conoco, Inc.

Exxon Mobil Corporation

Royal Dutch Petroleum Company

Shell Transport & Trading Company Plc.

Ropné a plynové vrty
Smith International, Inc.
Transocean, Inc.

ENERGIE CELKEM

FINANCE

Banky

Bank of America Corporation
Bank of New York Company, Inc.
First Tennessee National Corporation
Huntington Bancshares, Inc.
National City Corporation

State Street Corporation
SunTrust Banks, Inc.
Washington Mutual, Inc.

Wells Fargo & Company

Zions Bancorporation

Diverzifikované finanéni sluzby
American Express Company

Federated Investors, Inc.

Merrill Lynch & Co., Inc.

Morgan Stanley Dean Witter & Company
T. Rowe Price Group, Inc.

Pojistovaci agenti

Marsh & McLennan Companies, Inc.
Vseobecné pojisténi

American International Group, Inc.

* Viz Poznamka 3 — Ména vykaznictvi

Zemé

USA
USA
USA

Velka Britanie

USA

Trini hodnota
usb

11 470 360
2511648
7 740 380
2997 316
1981928

26 701 632

3001 720

Kajmanskeé ostr. 1 262 125

USA
USA
USA
USA
USA
USA
USA
USA
USA
USA

USA
USA
USA
USA
USA

USA

USA

4 263 845
30 965 477

2427 800
4 966 248
2335180
611 010
6 566 840
4571 985
4 399 267
2902 235
3264613
1485 803
33 530 981

2 877 000
1913 916
4 128 642
1495 223
5 596 847
16 011 628

5210 694

3 853 587

Trzni hodnota
Euro*

9 988 557
2187 180
6 740 436
2610 107
1725 892
23 252 172

2613 942
1099 077
3 713 019
26 965 191

2114 164
4324 681
2 033 509
532 076

5 718 500
3981 352
3 830 946
2527 309
2842873
1293 859
29 199 269

2505 334
1 666 666
3595 282
1302 062
4 873 816
13 943 160

4 537 549

3355 760

% HVK

2,83%
0,62%
1,91%
0,74%
0,49%
6,59%

0,74%
0,31%
1,05%
7,64%

0,60%
1,23%
0,58%
0,15%
1,62%
1,13%
1,09%
0,72%
0,81%
0,37%
8,30%

0,71%
0,47%
1,02%
0,37%
1,38%
3,95%

1,29%

0,95%



Pocet

48 900
81 800
42 900

87 500
135 800

105 900

20 800
11 100

65 600
98 300
85 200
110 700
28 532
354 300

120 200
114 500
318 700

63 500
19 500
66 300
219 200
70 500

Pojisténi proti pohromam
Safeco Corporation

The Chubb Corporation

The St. Paul Companies, Inc.

FINANCE CELKEM

ZDRAVOTNICTVI

Farmaceutické sluzby
Abbott Laboratories
Johnson & Johnson

Farmaceutické pristroje
Becton, Dickinson and Company
Rizena zdravotni péée
UnitedHealth Group, Inc.
WellPoint Health Networks, Inc.

Farmacie

Eli Lilly & Company

Merck & Co., Inc.

Novartis AG, Sponsored ADR

Pfizer, Inc.

Roche Holdings Limited, Sponsored ADR
Schering-Plough Corporation

ZDRAVOTNICTVi CELKEM

TECHNOLOGIE

Pocitacovy hardware
Dell Computer Corporation

Zemé

USA
USA
USA

USA
USA

USA

USA
USA

USA
USA
Svycarsko
USA
Svycarsko
USA

USA

International Business Machines Corporation USA

Sun Microsystems, Inc.

Aplikacni software
Adobe Systems, Inc.
Symantec Corporation
BMC Software, Inc.
Microsoft Corporation
Synopsys, Inc.

* Viz Poznamka 3 — Ména vykaznictvi

USA

USA

USA
USA
USA

Trini hodnota

usb

1727 637
4917 816
1572285
8 217 738
66 824 628

3 845 625
7 052 094
10 897 719

4137 513

1049776
944 499

4560 512
6 018 909
3382 440
3829 113
2242 883
6699 813
26 733 670
43 763 177

3 845 198
9532125
1525 298
14 902 621

2 063 750
874 380

1 101 906
5688 240
4 395 675
14 123 951

Trzni hodnota
Euro*

1504 452
4 282 506
1369 169
7 156 127
58 191 865

3 348 827
6 141 067
9 489 894

3603 007

914 160
822 484

3971361
5241 354
2945 478
3 334 448
1 953 135
5834 295
23 280 071
38 109 616

3 348 455
8300 714
1328 252
12 977 421

1797 144
761 423
959 556

4 953 403

3827 818

12 299 344

% HVK

0,43%
1,21%
0,39%
2,03%
16,52%

0,95%
1,74%
2,69%

1,02%

0,26%
0,23%

1,13%
1,49%
0,83%
0,94%
0,55%
1,66%
6,60%

10,80%

0,95%
2,35%
0,38%
3,68%

0,51%
0,22%
0,27%
1,40%
1,09%
3,49%



Pocet

64 800

115 400
223 400
227 500
74 900
205 900
51 600

25 200
85 300

253 300

75 900
255 300
23 600

30 000

Sitova zafizeni

Cisco Systems, Inc.
Polovodice

Altera Corporation

Applied Materials, Inc.

Intel Corporation

Novellus Systems, Inc.

Texas Instruments, Inc.

Veeco Instruments, Inc.

Systémovy software
Sungard Data Systems, Inc.
Computer Sciences Corporation

TECHNOLOGIE CELKEM

DOPRAVA

Aerolinie
Southwest Airlines Company

Zeleznice

Burlington Northern Santa Fe Corporation

Norfolk Southern Corporation
Union Pacific Corporation

Kamionova doprava
United Parcel Service, Inc.
DOPRAVA CELKEM

* Viz Poznamka 3 — Ména vykaznictvi

Zemé

USA

USA
USA
USA
USA
USA
USA

USA
USA

USA

USA
USA
USA

USA

10

Trini hodnota

usb

1109 376

1896 022
3607 910
4 811 625
2752575
3681 492
887 004

17 636 628

648 144
3291727
3 939 871

51 712 447

4 354 227

2 158 596
4947 714
1371 396
8 477 706

1890 300
14 722 233

Trzni hodnota
Euro*

966 061

1651 084
3141821
4 190 034
2 396 983
3 205 897
772 415
15 358 234

564 413

2 866 483
3 430 896
45 031 956

3791725

1879 737
4 308 542
1194 232
7 382 511

1646 100
12 820 336

% HVK

0,27%

0,47%
0,89%
1,19%
0,68%
0,91%
0,22%
4,36%

0,16%
0,81%
0,97%

12,77%

1,07%

0,53%
1,22%
0,34%
2,09%

0,47%
3,63%



Pocet

49 200
34 500
50 800

38 900
55 300

Castka
kapitalu

3229378
1515 426

Zemé
ENERGETIKA A PLYNARENSTVI
Elektricka zafizeni
The Southern Company USA
Consolidated Edison, Inc. USA
American Electric Power Company, Inc. USA
Plynarenska zafizeni
KeySpan Corporation USA
Vectren Corporation USA

ENERGETIKA A PLYNARENSTVI CELKEM

INVESTICE DO CENNYCH PAPIRU CELKEM

CISTA LIKVIDNI AKTIVA

Euro, neterminovany vklad
Americky dolar, neterminovany vklad

OSTATNI AKTIVA MINUS PASIVA

VLASTNI KAPITAL CELKEM

* Viz Poznamka 3 — Ména vykaznictvi
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Trini hodnota
usb

1530 612
1 490 400
1517 396
4 538 408

1371614
1376 417
2748 031
7 286 439

398 187 037

3 708 456
1515 426
5 223 882
1797 217

405 208 136

Trzni hodnota
Euro*

1332 879
1297 862
1321371
3952 112

1194 422
1198 604
2 393 026
6 345 138

346 747 104

3229378
1319 655
4 549 033
1 565 043

352 861 180

% HVK

0,38%
0,37%
0,37%
1,12%

0,34%
0,34%
0,68%
1,80%

98,27%

0,92%
0,37%
1,29%
0,44%

100,00%



Pocet

59 000
42 500
30 700
86 100
57 300
36 400
94 900
70 800
30 500
114 600
54 200
51 800
53 400
78 200
26 300
17 000
34 200
40 100
58 600
57 100
26 000
68 400
154 600
29 500
18 800
17 100
27 000
69 000
30 700
36 100
21 900
46 000
110 400
72 600
106 800
63 100
235 500
42 600
67 500
30 900
56 600
6 900
71 300
24 400

Cenny papir

Lockheed Martin Corporation
ChevronTexaco Corporation

International Business Machines Corporation

SBC Communications, Inc.

Exxon Mobil Corporation

Johnson & Johnson
Schering-Plough Corporation
MeadWestvaco Corporation

The McGraw-Hill Companies, Inc.
Nokia Corporation - Sponsored ADR
Walgreen Company

Target Corporation

National City Corporation

Rio Tinto Plc.

Merck & Company, Inc.

The Procter & Gamble Company
Royal Dutch Petroleum Company
Microsoft Corporation

Dell Computer Corporation
BellSouth Corporation
Colgate-Palmolive Company

Norfolk Southern Corporation
Motorola, Inc.

Deere & Company

General Dynamics Corporation
Gannett Company, Inc.

Marsh & McLennan Companies, Inc.
Electronic Data Systems Corporation
State Street Corporation
Qualcomm, Inc.

The Chubb Corporation

The Bank of New York Company, Inc.
BP Plc.

General Motors Corporation

Mellon Financial Corporation

The Dow Chemical Company

Ford Motor Company
Schlumberger Limited

Bristol-Myers Squibb Company

American Water Works Company, Inc.

Sony Corporation - Sponsored ADR
3M Company

DPL, Inc.

Eastman Kodak Company

12

Kupni cena
usb

2 849 250
2 803 558
2450 710
2142 208
1971 076
1944 238
1809 247
1772 257
1769 499
1 686 505
1622 542
1521 094
1517 570
1 483 565
1478 264
1463 819
1458 874
1450 343
1442870
1389 752
1 384 405
1335284
1306 279
1302171
1259578
1244 278
1191 194
1177923
1170311
1170 281
1165 063
1157 201

Vynos z prodeje
usb

4182723
2 395 850
2 341 904
1 998 045
1739 058
1638 708
1482172
1421 400
1 359 647

886 800

878 024

695 082

% celku

2,52%
2,48%
2,17%
1,90%
1,74%
1,72%
1,60%
1,57%
1,57%
1,49%
1,44%
1,35%
1,34%
1,31%
1,31%
1,30%
1,29%
1,28%
1,28%
1,23%
1,22%
1,18%
1,16%
1,15%
1,11%
1,10%
1,05%
1,04%
1,04%
1,04%
1,03%
1,02%
11,23%
6,43%
6,29%
5,36%
4,67%
4,40%
3,98%
3,82%
3,65%
2,38%
2,36%
1,87%



PIONEER AMERICA FUND PLC

PREHLED POHYBU V PORTFOLIU

Pocet Cenny papir Kupni cena Vynos z prodeje % celku
usb usb

28 500 CVS Corporation 677 039 1,82%

12 100 Morgan Stanely Dean Witter & Company 527 067 1,41%

20 300  Alcoa, Inc. 466 901 1,25%

5900 ChevronTexaco Corporation 428 503 1,15%

Pozndmka: Pfehled obsahuje vdechny podstatné zmény v portfoliu za obdobi konéici 30. Eervna 2003, které presahly 1% celkové hodnoty
nakupu a prodeju.
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B . Proforma . _ Proforma

Sest mésictl Sest mésictl Sest mésicl Sest mésicll

30/06/03 30/06/03 30/06/02 30/06/02

Pozn. usbD Euro * usbD Euro *

Investi¢ni pfijem 4 3739908 3256 767 1 698 658 1719 986
Administrativni vydaje 5 -4 487 940 -3 908 164 -2 435 479 -2 466 057
Cisté ztraty z investic -748 032 -651 397 -736 821 -746 071
Cisté realizované ztréty z prodeje investic -8 626 407 -7 512 002 -4 872 810 -4 933991
Zména Cisté nerealizované ztraty/zisku z investic 42 117 272 36 676 337 -17 397 436 -17 615 873
Zmeéna vlastniho kapitalu nasledkem operaci 32 742 833 28 512 938 -23 007 067 -23 295 935

V tomto obdobi nejsou, kromé zmény vlastniho kapitélu, Zadné zjisténé zisky/ztraty.

V8echny vysledky byly vytvofeny béZnymi operacemi.

Nedilnou soucasti této pololetni zpravy jsou déle uvedené poznédmky.

* Viz Pozndmka 3 — Ména vykaznictvi
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ObéZna aktiva

Investini cenné papiry
Neterminované vklady

Casové rozliseny piijem z pohledavek
DluZnici

Véritelé
¢astky splatné do jednoho roku
CISTA AKTIVA

Kapital a rezervni fondy

Akcie

Kategorie A

Kategorie B **

Kategorie C **

Kategorie A ** (nedistribuované)
Kategorie C ** (nedistribuované)
Akcie zakladatele

Zakladni kapital

Hodnota vlastniho kapitalu na akcii

Kategorie A

Kategorie B **

Kategorie C **

Kategorie A ** (nedistribuované)
Kategorie C ** (nedistribuované)

Pozn.

17

10

11
11
11
11
11
11
12

30/06/03
usb

398 187 037
5223 882
321 579

18 594 911
422 327 409

-17 119 273
405 208 136

148 209 653
1552 901
684 429

254 753 979
7104

70

405 208 136

7,63
7,36
39
7,67
7,38

Proforma
30/06/03
Euro *

346 747 104
4 549 033
280 036

16 192 721
367 768 894

-14 907 714
352 861 180

129 063 137
1352289
596 011

221 843 496
6 186

61

352 861 180

6,64
6,41
6,44
6,68
6,42

Nedilnou soucasti této pololetni zpravy jsou dale uvedené poznamky.

* Viz Pozndmka 3 — Ména vykaznictvi

** V kaZzdé jurisdikci nejsou akcionafum nabizeny vSechny kategorie akcif
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30/06/02
usb

228 144 139
6 330 757
174 627

2 255 668
236 905 191

-1 536 611
235 368 580

164 854 678
1484 345
136 774

68 885 037
7676

70

235 368 580

8,14
7,93
7,95
8,17
7,96

Proforma
30/06/02
Euro *

231 008 647
6410 244
176 820
2283 990
239 879 701

-1 555 905
238 323 796

166 924 543
1502 983
138 491

69 749 936
7772

71

238 323 796

8,24
8,03
8,05
8,27
8,06



Z OPERACI

Cisté ztraty z investic

Cisté realizované ztréty z prodeje investic
Cisté nerealizované ztraty/zisky z investic

Zména vlastniho kapitalu nasledkem operaci

Z TRANSAKCI S AKCIEMI FONDU

Hotovost ziskana z emise akcil
Hotovost vyplacena pfi zpétném odkupu akcif

Zména vlastniho kapitalu za dané obdobi

VLASTNI KAPITAL

Vlastni kapital na zacatku daného obdobi
Vlastni kapital na konci daného obdobi

Nedilnou soucasti této pololetni zpravy jsou dale uvedené poznamky.

* Viz Pozndmka 3 — Ména vykaznictvi
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B . Proforma . _ Proforma
Sest mésictl Sest mési Sest mésicl Sest mésicll
30/06/03 30/06/03 30/06/02 30/06/02
usbD Euro * usbD Euro *

-748 032 -651 397 -736 821 -746 071

-8 626 407 -7 512 002 -4 872 810 -4 933 991
42 117 272 36 676 337 -17 397 436 -17 615 873
32 742 833 28 512 938 -23 007 067 -23 295 935
238 007 219 207 260 172 119 464 789 120 964 751
-163 693 133 -142 546 377 -29 855 450 -30 230 306
107 056 919 93 226 733 66 602 272 67 438 510
298 151 217 259 634 447 168 766 308 170 885 286
405 208 136 352 861 180 235 368 580 238 323 796



1. VZNIK

Spoleénost Pioneer America Fund Plc byla zapsana do Obchodniho rejstfiku podle zakonU Irské republiky
dne 6. Cervence 1999 jako , investment company with variable capital“ (investiéni spole€nost s variabilnim
kapitalem). Svou ¢innost zahdjila dne 19. éervence 1999. Spole¢nost je kétovana na Irské burze
cennych papiru a je autorizovana irskym Regulacnim tradem pro finanéni sluzby podle Predpist Evropskych
spolecenstvi o UCITS (Podniky pro kolektivni investovani do pfevoditelnych cennych papiru (Undertakings
for Collective Investment in Transferable Securities) z roku 1989 (v platném znéni).

2. PRAVNi RAMEC ZPRAVY

Pololetni zprava byla pripravena v souladu se zékony o spole¢nostech z let 1963 - 2001, Predpisy
Evropskych spolecenstvi o UCITS z roku 1989 (v platném znéni) a vyhlaSkami pro investi¢ni spolecnosti,
vydanymi irskym Regulacnim Gfadem pro financni sluzby.

3. ZAKLADNi UCETNI ZASADY

A. Ugetni systém.
Pololetni zprava byla pfipravena na zakladé principu pofizovacich nakladu a obecnych irskych G€etnich
zasad, upravenych tak, aby zohlediovaly zmény hodnot investic.

B. Ména vykaznictvi.

Ménou vykaznictvi pololetni zpravy jsou americké dolary.

Vysledky za obdobi kon¢ici 30. ¢ervna 2003 a 30. ¢ervna 2002 byly pouze pro informaci pfevedeny na
Eura pfi pouziti sménného kurzu EUR/USD 1,14835, respektive EUR/USD 0,9876. Zakladni ménou
spolecnosti jsou americké dolary.

C. Ugetnictvi podle data obchodu.
VeSkeré transakce jsou v UGcetnich knihach spolecnosti evidovany k datu obchodu, v némz k transakci
doSlo.

D. Investi¢ni pfijem.

Dividendovy pfijem je uznan k datu, kdy je souvisejici cenny papir poprvé kétovan jako ,bez dividendy*.
PFijem z droku je vyictovan jako Casove rozliSeny. Pfijem z dividend a uroku je v pololetni zpravé zaznamenan
bez sraZzenych nevratnych dani.

E. Ocenovani investic.

Koétované investice drZzené na konci obdobi jsou ocenovany na zékladé posledni obchodované ceny na
trhu, na némz je cenny papir drZzen, anebo, pokud tato posledni obchodovana cena neni dostupna, se
uvazuje stfedni hodnota mezi posledni dostupnou nabidnutou cenou kupujiciho a posledni dostupnou
nabidkovou cenou prodavajiciho. Hodnota nekétovanych investic je ur€ovana na zékladé odhadu jejich
pravdépodobné realizacni hodnoty, provedeného s maximalni peclivosti prfedstavenstvem. Pokud
pfedstavenstvo uznd, Ze je u nékteré investice nutné upravit jeji hodnotu, aby odrézela redlnou hodnotu,
muZe tak se souhlasem spréavce ucinit. Zisky nebo ztraty z prodeje investic jsou vypocitavany metodou
FIFO. Investiéni naklady zahrnuji vSechny transakéni poplatky spojené se ziskanim investice.
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F. Provozni vydaje.

Spole¢nost nese vSechny obvyklé provozni vydaje, véetné administrativnich poplatku, odmén a vyloh ve
prospéch manaZera a spravce, auditorskych poplatku, kolkovného a dalSich poplatku a vyloh spojenych
se ziskanim a realizaci investic. Tyto vydaje jsou vyuctovany v roce, k némuz se vztahuji.

G. Cizi mény.

Aktiva a pasiva, ktera maji nominal v cizi ménég, jsou pfevadéna na ménu vykaznictvi pomoci aktualnich
sménnych kurzu. Transakce, k nimZ doSlo béhem obdobi, jsou do mény vykaznictvi pfevedeny podle
sménného kurzu v den transakce.

H. Hodnota vlastniho kapitalu.

Hodnota vlastniho kapitélu na akcii se pro jednotlivé kategorie akcii vypoéitava samostatné. Hodnota
vlastniho kapitélu na akcii se rovna: veSkera aktiva spole€nosti pfipadajici na danou kategorii akcii
minus veSkeré zavazky pfipadajici na danou kategorii akcii déleno celkovym poctem akcii dané kategorie
v emisi.

4. INVESTICNI PRIJEM

Sest mésicl Sest mésict Sest mésict Sest mésicl

30/06,/03 30/06,/03 30,/06/02 30/06,02

usbD Euro * usbD Euro *

Uroky z vkladu 34 571 30 105 50 821 51 459
Dividendy 3705 337 3226 662 1647 837 1668 527
3 739 908 3 256 767 1 698 658 1 719 986

* Viz Poznamka 3 — Ména vykaznictvi
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5. ADMINISTRATIVNI VYDAIJE

Sest mésicu Sest Sest Sest mésicl
30/06/03 30/06/03 30/06/02 30/06/02
usbD Euro * usbD Euro *

Odmeéna za fizeni a administrativni sluzby: (odst. 13)
Kategorie A 963 422 838 962 978 746 991 035
Kategorie B ** 8683 7561 9109 9223
Kategorie C ** 4 195 3653 1240 1256
Kategorie A ** (nedistribuované) 1 398 213 1217 584 370 788 375 443
Kategorie C ** (nedistribuované) 72 63 70 71

0dména za distribuci: (odst. 14)

Kategorie A 353 577 307 900 321 877 325918
Kategorie B ** 11 319 9857 10 949 11 086
Kategorie C ** 2203 1918 571 578
Kategorie A ** (nedistribuované) 536 116 466 858 167 767 169 873
Kategorie C ** (nedistribuované) 33 29 41 42
Auditorské poplatky 4332 3772 7 609 7705
Odmeéna spravci 26 216 22 829 21 359 21 627
Odména predstavenstvu 1804 1571 1424 1442
Ostatni administrativni vydaje 1074981 936 110 87 005 88 097
Dan z vynosu cennych papiru 102 774 89 497 456 924 462 661
4 487 940 3 908 164 2435479 2 466 057

Odmény manazZerovi a spravci jsou vypocteny v souladu s dohodou o fizeni a dohodou o spravcovstvi
(odst. 13).
Spoleénost neméla ve sledovaném obdobi Zadné zaméstnance.

6. DANE

Jako kolektivni investi¢ni podnik podle paragrafu 739B, TCA 1997 nepodléha spolecnost ani jeji pfijmy
a kapitalové zisky Zadné irské dani.

Spole¢nost je povinna srézet akcionarum dan z vynosu cennych papirl v pfislusné sazbé, pokud dojde
ke zdanitelnému pInéni podle definice v paragrafu 739B TCA 1997.

Dan se v pfipadé zdanitelného pInéni nesrazi u akcionaru, ktefi nemaji sidlo v Irsku, pokud podali pfislusné
prohlaSeni podle paragrafu 739D TCA 1997 a pokud spoleénost nema Zadné informace, na jejichz
zakladé by bylo moZné se pfimérené domnivat, Ze Gdaje uvedené v prohlaseni nejsou nadale presné.

Akcionarum, ktefi maji své sidlo nebo obvyklé sidlo v Irsku a ktefi nejsou od dané nijak osvobozeni, bude
Fond srazet dan z vynosu cennych papiru v okamzZiku zdanitelného pInéni.

*  Viz Poznamka 3 — Ména vykaznictvi
** V kazdé jurisdikci nejsou akcionafum nabizeny vSechny kategorie akcii
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7. DIVIDENDY

Ve sledovaném roce nebyly vyhlaSeny Zadné dividendy.

8. INVESTICNI CENNE PAPIRY

30/06/03 30/06/03 30/06/02 30/06/02
Kotované cenné papiry usD Euro * usD Euro *
Zakladni materialy 23661 610 20 604 877 13 800 312 13 973 585
Prumyslové podniky 44 190 433 38481677 22 427 872 22 709 469
Komunikace 23 650 965 20 595 607 14 060 259 14 236 795
ZboZzi dlouhodobé spotieby 49 592 207 43 185 620 32 959 554 33373384
ZboZi kratkodobé spotfeby 41 817 421 36 415 221 22702 678 22 987 726
Energie 30965 477 26 965 191 21 508 620 21778676
Finance 66 824 628 58 191 865 37 354 282 37823291
Zdravotnictvi 43763 177 38109 616 22 069 843 22 346 945
Technologie 51 712 447 45 031 956 28 771 313 29 132 557
Doprava 14 722 233 12 820 336 6 865 027 6 951 222
Energetika a plynarenstvi 7 286 439 6 345 138 5624 379 5694 997

398 187 037 346 747 104 228 144 139 231 008 647

9. DLUZNicI
30/06/03 30/06/03 30,/06,/02 30/06/02
usbD Euro * usD Euro *
Pohledavky za upisovateli akcii 3 996 056 3479 824 2 236 649 2264 732
Ostatni ¢astky 8733 7 605 18 949 19 187
Pohledavky z prodanych investic 14 590 052 12 705 231 - -
Pohledavky z akcii zakladatele 70 61 70 71

18 594 911 16 192 721 2 255 668 2 283 990

10. VERITELE: CASTKY SPLATNE DO JEDNOHO ROKU

30/06/03 30/06/03 30/06/02 30/06/02

usD Euro * usD Euro *

Vydaje pristich obdobi 766 346 667 346 511 389 517 810
Platby za zp&tné odkoupené akcie 16 352 927 14 240 368 756 271 765 767
Platby za nakoupené investice 268 951 272 328

17 119 273 14 907 714 1536 611 1 555 905

11. KAPITAL A REZERVNI FONDY

Autorizovany akciovy kapital
Ke 30. ¢ervnu 2003 a 30. ¢ervnu 2002
usD

10,000 akcii zakladatele @ 10 USD 100 000

Predstavenstvo je opravnéno emitovat az 1 miliardu akcii bez nominalni hodnoty. VSechny akcie jsou
zpétné odkoupitelné v souladu se stanovami spoleénosti.

* Viz Pozndmka 3 — Ména vykaznictvi
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Vydany akciovy kapital

Akcie zakladatele
Ke 30. ¢ervnu 2003 a 30. ¢ervnu 2002

7 akcii v emisi, kazda v nominaini hodnoté 10 USD

Akcie

V obéhu na poéatku obdobi

Kategorie A

Kategorie B **

Kategorie C **

Kategorie A ** (nedistribuované)
Kategorie C ** (nedistribuované)
Akcie zakladatele

Akcie emitované béhem obdobi

Kategorie A

Kategorie B **

Kategorie C **

Kategorie A ** (nedistribuované)

Akcie odkoupené béhem obdobi

Kategorie A

Kategorie B **

Kategorie C **

Kategorie A ** (nedistribuované)

Zména vlastniho kapitalu nasledkem operaci

V obéhu na konci roku

Kategorie A

Kategorie B **

Kategorie C **

Kategorie A ** (nedistribuované)
Kategorie C ** (nedistribuované)
Akcie zakladatele

* Viz Pozndmka 3 - Ména vykaznictvi

** V kazdé jurisdikci nejsou akcionafum nabizeny vSechny kategorie akcii

Akcie

20 327 138
259 038

44 101

21 698 496
963

7

42 329 743

8 542 982
28 029

48 477

25 289 947
33 909 435

-9 435 623
-76 049

-8

-13 775 527
-23 287 207

19 434 497
211 018

92 570
33212916
963

7

52 951 971
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30,/06/03
usD

70

Sest mésicu
A

30,/06,/02
UsD

70

Sest mésict
Lo

30/06/03
UsD

142 848 531
1764 840
301 348

153 229 839
6 589

70

298 151 217

61 881 803
202 590

336 379

175 586 447
238 007 219

-66 646 664
-514 083

-56

-96 532 330
-163 693 133

32 742 833

148 209 653
1552 901
684 429

254 753 979
7104

70

405 208 136

30/06/03
Euro*

124 394 593
1 536 849
262 418

133 434 788
5738

61

259 634 447

53 887 580
176 418

292 924

152 903 250
207 260 172

-58 036 891
-447 671

-49

-84 061 766
-142 546 377

28 512 938

129 063 137
1352289
596 011

221 843 496
6 186

61

352 861 180



12. VYKAZ POHYBU V ZAKLADNIM KAPITALU

V obéhu na pocatku obdobi

Kategorie A

Kategorie B **

Kategorie C **

Kategorie A ** (nedistribuované)
Kategorie C ** (nedistribuované)
Akcie zakladatele

Akcie emitované béhem obdobi

Kategorie A

Kategorie B **

Kategorie C **

Kategorie A ** (nedistribuované)

Akcie odkoupené béhem obdobi

Kategorie A

Kategorie B **

Kategorie C **

Kategorie A ** (nedistribuované)

Zména vlastniho kapitalu nasledkem operaci

V obéhu na konci roku

Kategorie A

Kategorie B **

Kategorie C **

Kategorie A ** (nedistribuované)
Kategorie C ** (nedistribuované)
Akcie zakladatele

Sest mésicu Sest Sest Sest mésicl
30/06/03 30/06/03 30/06/02 30/06/02
usbD Euro * usbD Euro *

142 848 531 124 394 593 108 442 369 109 803 938
1 764 840 1 536 849 1 345 009 1 361 897
301 348 262 418 80 787 81 801

153 229 839 133434 788 58 889 477 59 628 875
6 589 5738 8 596 8 704

70 61 70 71

298 151 217 259 634 447 168 766 308 170 885 286
61 881 803 53 887 580 89 695 776 90 821 968
202 590 176 418 326 247 330 343

336 379 292 924 126 701 128 292

175 586 447 152 903 250 29 316 065 29 684 148
238 007 219 207 260 172 119 464 789 120 964 751
-66 646 664 -58 036 891 -18 087 503 -18 314 604
-514 083 447 671 -10 986 -11 124

-56 -49 -59 615 -60 364

-96 532 330 -84 061 766 -11 697 346 -11 844 214
-163 693 133  -142 546 377 -29 855 450 -30 230 306
32742 833 28 512 938 -23 007 067 -23 295 935
148 209 653 129 063 137 164 854 678 166 924 543
1552901 1 352 289 1484 345 1 502 983
684 429 596 011 136 774 138 491

254 753 979 221 843 496 68 885 037 69 749 936
7 104 6 186 7 676 7772

70 61 70 71

405 208 136 352 861 180 235 368 580 238 323 796

*  V&echny udaje byly pouze pro informaci pfevedeny na Eura pfi pouZiti sménného kurzu platného ke 30. ervnu 2003

** iz Poznamka 3 — Ména vykaznictvi

***V kazdé jurisdikci nejsou akcionarim nabizeny vSechny kategorie akcif
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13.0DMENY A VYLOHY
Spoleénost hradi dale uvedené odmény a hotovostni vylohy spravce a manaZera.

A. Odména spravci

Spolecnost je vedle béZného obchodniho honorare za transakce povinna na zakladé Dohody o spravcovstvi,
uzaviené se spoleénosti Brown Brothers Harriman Trustee Services (lreland) Limited, hradit spravci
odménu ve vySi, ktera se liSi podle zemé, v nizZ bylo investovano. Spole¢nost dale hradi hotovostni vydaje
vedlejSich spravcu, jejichZ sluZzeb spravce vyuziva.

B. Manazerské odmény

Spole¢nost je povinna hradit manaZerovi odménu za investiéni a administrativni sluzby. Odména za
investicni sluzby vychazi z roéni sazby 1,25% prumérné denni hodnoty vlastniho kapitélu spolecnosti.
Odmeény investiénim poradcum hradi manazZer ze své odmény pfijaté za investi¢ni sluzby. Odmeéna za
administrativni sluzby se sklada z ro¢ni odmény ve vysi 50 000 USD plus aZ 60 USD ro¢né za kazdy Gcet
akcionére.

14. POPLATKY ZA DISTRIBUCI A SLUZBY

ManaZer muZe na zakladé uvazeni pfedstavenstva obdrzet odménu za distribuci ve vysi az 0,50% prumérné
denni hodnoty vlastniho kapitalu na kategorii A, 1,50% prumérné denni hodnoty vlastniho kapitédlu na
kategorii B a 1% prumérné denni hodnoty vlastniho kapitélu na kategorii C. Poplatky za distribuci za
sledované obdobi ¢inily 903 248 USD (v roce 2002 to bylo 501 205 USD). ManaZer nebo jeho agenti
mohou z vlastnich prostfedkl hradit distributorovi, jehoZ prostfednictvim byly akcie prodavany, odménu
za sluzby.

15. TRANSAKCE S PRIBUZNYMI SPOLECNOSTMI

Ke 30. ¢ervnu 2003 drzely pfibuzné spolecnosti tyto akcie:

Pocet akcii Hodnota v USD
Pioneer Global Investments Limited
Kategorie A 2 15
Kategorie B ** 1 7
Kategorie C ** 1001 7 397
Kategorie A** (nedistribuované) 1 7
Kategorie C ** (nedistribuované) 964 6 187
Pioneer Funds Distributor, Inc.
Kategorie A 1 8
Kategorie B ** 1 7
Kategorie C ** 1 7
Pioneer Global Funds Distributor, Ltd.
Kategorie A 1 8
Kategorie B ** 1 7
Kategorie C ** 1 7

1975 13 657
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Pioneer Global Funds Distributor, Ltd., je dcefinnou spole¢nosti firmy Global Asset Management S.p.A.
Pioneer Funds Distributor, Inc., je dcefinou spole¢nosti firmy Pioneer Investment Management, Inc.,
ktera je investi¢nim poradcem spoleénosti. Pioneer Global Investments Limited je manazerem spole¢nosti.

16. UGETNI OBDOBI

Pololetni zprédva pokryva obdobi od 1. ledna 2003 do 30. ¢ervna 2003. Referentni lGdaje se tykaji
obdobi od 1. ledna 2002 do 30. ¢ervna 2002.

17. NETERMINOVANE VKLADY

Neterminované vklady spole¢nosti jsou uloZeny pod kontrolou spolecnosti Brown Brothers Harriman
Trustee Services (Ireland) Limited (1,29% vlastniho kapitalu).

18. DOHODY 0 DOCASNEM POVERENI

Spole¢nost béhem roku neuzavrela Zadné dohody o doGasném povéreni.

19. SMENNE KURZY

K pfevodu aktiv a pasiv v cizich ménach ke konci obdobi byly pouZity nasledujici sménné kurzy:

Ména Sménny kurz (1 USD)
Euro 0,870815

20. FINANCNI INSTRUMENTY

Hlavnim investi¢nim cilem spole¢nosti je rust kapitalu s pfiméfenym prijmem. Tohoto cile chce spole¢nost
dosahnout spiSe investovanim do diverzifikovaného portfolia peclivé vybranych cennych papiru
s pfiméfenou cenou, nez do cennych papird, jejichZz cena odradzi prémii zaloZzenou na jejich souasné
popularité na trhu. Nejméné 80% hodnoty vlastniho kapitalu spolecnosti je investovano do ekvitnich
cennych papirt zejména americkych emitentu, véetné obycejnych a prioritnich akcii, konvertibilnich dluznych
cennych papirt a cennych papirt investiénich trustd (REIT). Spole¢nost smi investovat az 10% svych
celkovych aktiv do ekvitnich a dluznych cennych papiri neamerickych emitentu. Spole¢nost nebude
investovat vice nez 5% svych celkovych aktiv do cennych papiru emitentl z rozvijejicich se trhu.

Vedle investi¢nich zasad uvedenych vySe podléha spole€nost uréitym investiénim omezenim vyplyvajicim
z Nafizeni o UCITS.

A. Trzni riziko.

Hodnota spole¢nosti bude ovliviiovana kolisanim hodnoty jejich investic. Konkrétné hodnota ekvitnich
investic muze vyznamné kolisat i v kratkém Casovém rozmezi. V zavislosti na rozsahu, v jakém bude
spoleénost investovat do cennych papiri neamerickych emitentu, mohou tyto investice obsahovat uréita
rizika, které v pfipadé cennych papirt americkych emitentl neexistuji. Mezi tato rizika, jeZ mohou byt
vétSi na rozvijejicich se trzich, patfi riziko kolisani sménnych kurzu, moznost zestatnéni nebo vyvlastnéni
spolecnosti, riziko uplatiovani znevyhodnujicich predpisu, vySsi transakéni naklady, méné verejné

dostupnych informaci o emitentovi cennych papirQ, nizsi mira jednotnosti auditnich a Gc¢etnich standardu
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a standardu finanéniho vykaznictvi, nizsi droven statniho dozoru u neamerickych burz a makléru, niz&i

likvidita a vySSi kolisavost cennych papiru neamerickych spole¢nosti ¢i uvaleni dani nepouZivanych v
USA.

Spole¢nost smiinvestovat az 20% hodnoty vlastniho kapitalu do pfevoditelnych dluznych cennych papiru.
S investicemi spole¢nosti mohou byt spojeny vSechny typy platby urokovych sazeb a obnovovacich
podminek, v€etné pevné sazby, upravitelné sazby, nulového kuponu, podminéné splatnosti, odlozené
splatnosti, platby v naturéliich a aukeni sazby. Spole€nost investuje do cennych papiru s riznou splatnosti.

Spolecnost bude obecné nakupovat dluzné cenné papiry investi¢niho stupné, avSak aZz 5% hodnoty
vlastniho kapitalu muZe investovat do dluznych cennych papiru niz&i kvality, véetné konvertibilnich dluznych
cennych papirt. DluZzné cenné papiry investiéniho stupné jsou nastroje, které maji rating minimalné BBB
u Standard & Poor’s nebo srovnatelny rating u jiné mezinarodné uznavané ratingové agentury, Ci které
maji podle nazoru Pioneer Investments srovnatelnou duvéryhodnost, pokud témito agenturami hodnoceny
nejsou. Riziko ztrat v pfipadé nesplnéni zavazku ze strany emitentt dluZznych cennych papiru niZsi kvality
je podstatné vySSi, protoZe tyto cenné papiry nebyvaji zaru¢ené a velmi ¢asto mé pred nimi pfednost
platba prioritniho zadluZeni. Trzni hodnoty dluznych cennych papiru nizsi kvality maji také tendenci mnohem
citlivéji reagovat na jednotlivé udalosti a zmény ekonomickych podminek nez cenné papiry vySsi kvality.
Nésledkem toho muZe byt jejich trzni hodnota kolisavéjsi nez hodnota cennych papiru investiéniho stupné
a spole¢nost muzZe mit problémy s jejich likvidaci a ocenovanim, protoZe se vétSinou obchoduji ha velmi

omezenych trzich.

B. Ménové riziko.

V Zzavislosti na rozsahu, v jakém spolecnost investuje do neamerickych cennych papirt, bude hodnota
jejich aktiv ovliviiovana kolisanim meén, v nichZ jsou kotovany €i v nichZz maji nominal cenné papiry v
portfoliu spole€nosti, vuci zakladni méné. Sménné kurzy se mohou vyznamné zménit i béhem kratké
doby a zpUsobit tak, spolu s dalSimi faktory, i kolisani hodnoty vlastniho kapitalu spolecnosti. Kurzy
mohou byt ovliviovany tim, jak trh v ruznych zemich vnima odpovidajici si charakter a kvalitu investic,
jaké jsou aktudini a oekdvané zmeény urokovych sazeb, mohou byt déale ovliviiovany vladnimi zasahy a
zasahy nékterych bank nebo obecnym politickym vyvojem. V souvislosti s ménovymi konverzemi mohou
spolecnosti vzniknout dodate¢né naklady.

Spoleénost muZe v souladu s Nafizenimi o UCITS a pro Ucely G¢inné spravy portfolia uzavirat forwardové
devizové kontrakty, jejichZz smyslem je snaha omezit rizika kolisani sménnych kurzu. Trhy s forwardovymi
devizovymi kontrakty nenabizeji takovou ochranu proti nedodrZeni zévazku, jakou nabizi obchodovani
s devizovymi nastroji na burze. JelikoZ forwardové devizové kontrakty nebyvaji zaruceny burzou €i
clearingovou bankou, pfipravilo by jejich neplnéni spolecnost o nerealizované zisky nebo by ji donutilo
uhradit pfislusné zavazky tykajici se koup& nebo opétného prodeje (pokud by byly) v aktudlni trzni cené.

C. Profil iirokového rizika finanénich aktiv
Déle jsou uvedeny rozbory finan€nich instrumentu spole¢nosti drzenych ke 30. ¢ervnu 2003, a také
obchodni vysledky za obdobi.

Pro ucely této zpravy zahrnuji finanéni instrumenty spole¢nosti akcie a neterminované vklady.

25



Profil drokovych sazeb financnich aktiv drzenych spole¢nosti ke 30. ¢ervnu 2003:

Ména Celkem Finanéni aktiva Finanéni aktiva,
s pohyblivou z nichZ neni placen

sazbou Zadny urok

miliony USD miliony USD miliony USD

Euro 4,90 3,71 1,19
Britska libra 5,62 - 5,62
Americky dolar 392,89 1,51 391,38
Celkem 403,41 5,22 398,19

Profil drokovych sazeb financnich aktiv drzenych spole¢nosti ke 30. ¢ervnu 2002:

Ména Celkem Finanéni aktiva Finanéni aktiva,
s pohyblivou z nichZ neni placen

sazbou Zadny trok

miliony USD miliony USD miliony USD

Euro 0,32 0,32 -
Britska libra 2,74 0,02 2,72
Americky dolar 231,41 5,99 225,42
Celkem 234,47 6,33 228,14

Podrobnosti o vSech cennych papirech drZzenych spole¢nosti ke 30. ¢ervnu 2003 jsou uvedeny v Pfehledu

investic.

D. Realné hodnoty financnich aktiv

Déle je uvedeno porovnani Ucetnich a reédlnych hodnot jednotlivych kategorii finanénich aktiv spole¢nosti,

drZzenych ke 30. ¢ervnu 2003.

Finanéni aktiva drZena spolecnosti ke 30. ¢ervnu 2003

Ugetni hodnota

Realna hodnota

miliony USD miliony USD
Ekvitni cenné papiry 398.19 398.19
Neterminované vklady 5.22 5.22
Celkem 403.41 403.41

Déle je uvedeno porovnani Ucetnich a reélnych hodnot jednotlivych kategorii finanénich aktiv spolecnosti,

drZenych ke 30. ¢ervnu 2002.

Finanéni aktiva drZena spolecnosti ke 30. ¢ervnu 2002

Ugetni hodnota

Realna hodnota

miliony USD miliony USD
Ekvitni cenné papiry 228,14 228,14
Neterminované vklady 6,33 6,33
Celkem 234,47 234,47

V souladu s Géetnimi zasadami spoleénosti je zustatkovou hodnotou v§ech investic trZzni hodnota. Redlna
hodnota vypocétena vySe vychazi z trzni hodnoty.
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E. Zisky a ztraty z financnich aktiv drZzenych nebo emitovanych pro ticely obchodovani

Cisté realizované nebo nerealizované zisky a ztraty z obchodovani s finanénimi aktivy uvedené ve vykazu
operaci pro Sest mésicu kongicich 30. ¢ervna 2003 Ize rozlozZit takto:

Specifikace ziski a ztrat z obchodovani s finanénimi aktivy za Sest mésicu koncicich 30. ¢ervna 2003

Realizované Nerealizované Celkem

zisky/ztraty zisky

miliony USD miliony USD miliony USD
Ekvitni cenné papiry — trZni zisky/ztraty 9,24 42,02 32,78
Neterminované vklady — ménové zisky 0,61 0,10 0,71
Celkem -8,63 42,12 33,49

Cisté realizované nebo nerealizované zisky a ztraty z obchodovani s finanénimi aktivy uvedené ve vykazu
operaci pro Sest mésicu konéicich 30. ¢ervna 2002 Ize rozlozZit takto:

Specifikace ziski a ztrat z obchodovani s finanénimi aktivy za Sest mésicu koncicich 30. ¢ervna 2002

Realizované Nerealizované Celkem

zisky/ztraty zisky/ztraty

miliony USD miliony USD miliony USD
Ekvitni cenné papiry — trZni ztraty -4,94 -17,57 -22,51
Neterminované vklady — ménové zisky 0,07 0,17 0,24
Celkem -4,87 17,40 22,27
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Manazer
Pioneer Global Investments Limited
1 George’s Quay Plaza
George’s Quay
Dublin 2, Irsko

Predstavenstvo
John F. Cogan, Jr. (USA)
Maurice Davitt (IRL)
Ronald M. Delany (IRL)
Matteo Perruccio (USA)
Robert F. Richardson (USA)
Sebastiano Bazzoni (ITL)

Investiéni poradce
Pioneer Investment Management, Inc.
60 State Street
Boston
Massachusetts 02109, USA

Spravce
Brown Brothers Harriman
Trustee Services (Ireland) Limited
80 Harcourt St.
Dublin 2, Irsko

Pravni poradce
William Fry Solicitors
Fitzwilton House
Wilton Place
Dublin 2, Irsko

Heimann, Rechtsanwaelte und Steuerberater
Klein Fontenay 1
20354 Hamburk, Némecko

Tajemnik spolecnosti
Wilton Secretarial Limited
Fitzwilton House
Wilton Place
Dublin 2, Irsko

Sidlo
1 George’s Quay Plaza
George’s Quay
Dublin 2, Irsko

Nezavisli auditofi
KPMG
Chartered Accountants
5 George’s Dock
International Financial Services Centre
Dublin 1, Irsko

Sluzby akcionarum
Pioneer Global Investments Limited
1 George’s Quay Plaza
George’s Quay
Dublin 2, Irsko
353-1-480-2000

28



3. strana obalky

= vakat




Klientské centrum Pioneer:

Na Rybni¢ku 5/1329

120 00 Praha 2

bezplatna info-linka: 800 313 663
tel.: 296 354 222

fax: 296 354 101

www.pioneer.cz

info@pioneer.cz

0034-00-0603



