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Dulezité upozornéni

= USD trida Pioneer Funds — Commodity Alpha byla zalozena 3. 4.
2008.

» Tato prezentace neni investiCnim doporuCenim, projevem
osobniho investicniho poradenstvi ani nabidkou.

= Prezentace je urCena zkuSenym investorum, bankéfum a
financnim poradcum, obsahuje vysoce sofistikované detaily
investicniho procesu, které nemusi byt pro laickou verejnost zcela
srozumitelnymi. Zakladni informace najdete v Zakladnich udajich o
fondu na webu (www.pioneerinvestments.cz), pfipadné v Mésicni
zprave fondu.

= Pro vice informaci kontaktujte Klientské centrum Pioneer
Investments v CR (infolinka 800 118 844).

Py PIONEER

Y/
=l [nvestments® Pioneer Funds — Commodity Alpha | Leden 2012 | Slide 2



Obsah

- Prehledportfoia
Zakladni udaje
Investicni pristup
InvestiCni proces
Vykonnost
Charakteristika portfolia

InvestiCni tym

)Y PIONEER

£l Investments’ Pioneer Funds — Commodity Alpha | Leden 2012 | Slide 3



Pioneer Funds — Commodity Alpha
Prehled portfolia

Unikatni investicni prilezitost:
= Aktivné a kvantitativné rizené portfolio
» 4 zdroje alfa zvySuji vykonnostni potencial:
— Zdroj 1 : NizSi zasoby = vySSi oCekavané vynosy
— Zdroj 2 : Dlouhé/kratké pozice efektivné vyuzivaji investiéni pfistup

— Zdroj 3 : Investice do malych komodit zvySuji moznost rustu alfa
— Zdroj 4 : Aktivni alokace do péti rozdilnych strategii

= Siroka investiéni oblast (zahrnuje 31 komodit)

= Portfolio neinvestuje prfimo do komodit
— Expozice je zajisténa financnimi derivaty, které jsou napojeny na vykonnost péti strategii
= Cil: prekonat vykonnost referencniho indexu, Dow Jones-UBS
Commodity Total Return Index (DJ-UBSCI)
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Zakladni udaje

Velikost fondu (miliony USD) 418,6

Zahajeni Cinnosti fondu 21. 2. 2008

Zahajeni vypoctu vl. kapitalu (tfida A) 3.4.2008

Benchmark Dow Jones UBS Commodity Index TR
S&P Fund Management Rating A

Zdroj: Pioneer Investments k 31. 1. 2012. S&P Rating: zdroj Standard and Poors Copyright © The McGraw Hill Companies Ltd (2012).
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Investicni pristup: Riziko a vynos komoditnich futures

Rizikové prémie futures (p.a.) a smérodatna odchylka komodit 1990/12 - 2006/12
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Smérodatna odchylka (% p. a.)

Zalozeno na , Facts and Fantasies about Commodity Futures* od Garyho Gortona, The Wharton School, University of Pennsylvania a Geerta Rouwenhorsta, School of
Management, Yale University. Odkaz: http://ssrn.com/abstract=560042. Vynosy v USD. Vykonnost v minulosti neni spolehlivym ukazatelem budoucich vynosu. Vynos
muze kolisat v dusledku vykyvi ménového kurzu.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Investicni pristup: Dynamika zasob predikuje vyssi oCekavané vynosy

Vybér komodit zalozen na dynamice zasob

Priklad: Méd’

| » Pokud jsou zasoby nizke, je nizka
i jejich schopnost absorbovat
e pfipadny narlst poptavky, rizikova
prémie proto roste.
. = Zasoby mohou byt obnoveny
g - pouze novou produkci, takovy
g proces muze trvat dlouhou dobu.

Z toho dlivodu je po néjaky Cas
vySSi rizikova préemie.

20000 = Dusledek: vyssi oCekavany vynos

04 May 2000 04 May 2002 04 May 2004 04 May 2006 04 May 2008

Pfevzato z: Gorton, G.B., Hayashi, F., Rouwenhorst, K.G. (2007) “The Fundamentals of Commodity Futures Returns". Yale ICF Working Paper ¢islo 0708, 27. ¢erven 2007.
Zdroj grafu: Bloomberg k 24. 3. 2010.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
InvestiCni pristup: Nizké zasoby — vyssi oCekavany vynos

Vybér komodit pomoci dat o zasobach*

600.0
DJUBS CITR Vysoké zasoby TR Nizké zasoby TR

Vynos p.a. 7.09% 6.72% 11.19% Komodity, nizké zasoby
5000 |Volatilita 11.83% 11.56% 10.76% -~

Sharpe ratio 0.26 0.23 0.66
400.0
300.0 /

/;:R/‘;

2000 P "\ Komodity, vysoké zasoby

-
100.0 RS s’

= == DJUBSCITR

Vysoké zasoby TR

Nizké zasoby TR

1990 1992 1993 1995 1996 1998 1999 2001 2002 2004

0.0

Zdroj: Gorton, Gary B., Fumio Hayashi, a K. Geert Rouwenhorst (2006).

*Normalni mira zasob pro kazdou komoditu je kalkulovana pomoci Hodrick-Prescottova filtru na historickych datech o zasobach. Hodrick-Prescottlv filtr je algoritmus,
pouzivany v ekonomice pro ziskavani upravenych, ale i nelinearnich, trendu z asovych fad. Velké zasoby znamenaji, Ze zasoby jsou nad normalem, nizké naopak,
kdyz zasoby jsou pod normalem. Komodity s velkymi zasobami jsou vybirany mési¢né a pfidavany do Indexu velkych zasob, nizké zasoby obdobné.

Zdroj: Data o zasobach pomoci UBS-FP zaloZena na vefejnych i soukromych zdrojich.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
InvestiCni pristup: Nizké zasoby — vyssi oCekavany vynos

= ZvySeni spotovych cen naznacCuje

nedostatek komodity na spotovém trhu Zpozdeni
= Zpozdéni signalizuje oCekavané Cena na spotu &
obnoveni zasob a spotova cena se Cena o
dostane opét do ,normalu Cena futures (pozitivni baze)

» \/ysoka spotova cena a rozsSifovani
baze* futures tedy indikuji relativni
nedostatek komodity

» Teorie zasob predpoklada, ze tyto
signaly jsou pozitivné korelovany s
oCekavanymi zisky na komoditnich
futures

*Bazi se rozumi rozdil mezi cenou na spotu a sou¢asnou cenou futures. Sklon prevracené kfivky futures se stava s poklesem zasob strméjsim.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
InvestiCni pristup: Studie

Tvar futures kfivky
zohlednuje informace o
stavu zasob.

Vysoké zasoby

Nizké zasoby

Dva zdroje
informaci o
500 900000 zasobach
450 800000 12 mésicni V)'mosy také
o 700000 zohledfuji informace o
600000 4
300 Cena o stavu zasob.
250 \
200 Zasoby 400000
150 ‘ 300000
100 200000
50 100000
. 0 Pfiklad: Méd’

03.02.2002 03.02.2003 03.02.2004 03.02.2005 03.02.2006 03.02.2007 03.02.2008

= Nizké zasoby - vyssi oCekavany vynos
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Investicni pristup: Tvar krivky futures zohlednuje zasoby
Baze' je zpravidla vysoka pri nizkych zasobach

Prameérna baze futures v porovnani s normalnimi zasobami?
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Zdroj: Gorton, Gary B., Fumio Hayashi, a K. Geert Rouwenhorst (2006). Mési¢ni data prosinec 1969 - prosinec 2006.
1. Bézi se rozumi rozdil mezi cenou na spotu a sou¢asnou cenou futures. Sklon prevracené kfivky futures se stava s poklesem zasob strméjsim.
2. Urovné zasob kalkulovany podle metodologie popsané na slidu 10. Baze je kalkulovana pro kazdou komoditu pomoci vzorce (F1/F2-1)*365/(D2-D1), kde F1 je nejblizsi futures

pro periody s vysokymi zasobami, tak pro periody s nizkymi zasobami. Pro skupinu vice period je baze v porovnani s primérem definovana jako primérna baze za dobu trvani
pfislusnych period (nizka nebo vysoka) v poméru s primérem za vSechny periody. Zdroj: Data baze sestavena podle UBS-FP s pouzitim vefejné dostupnych zdroja.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Investicni pristup: Vykonnost zohlednuje zasoby

Vynosy jsou zpravidla vysoké pri nizkych zasobach
Vynosy v porovnani s normalnimi zasobami*
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Zdroj: Gorton, Gary B., Fumio Hayashi, a K. Geert Rouwenhorst (2006). Mési¢ni data prosinec 1969 - prosinec 2006.

* Urovné zasob kalkulovany podle metodologie popsané na slidu 10. Vynos je kalkulovan pro kazdou komoditu s pouZitim kumulativnich vynost relevantniho indexu
pfislusné komodity DJ-UBSCI za dobu pfedchozich 12 mésicl. Vynos v porovnani s primérem je pro kazdou komoditu kalkulovan jak pro periody s vysokymi
zasobami, tak pro periody s nizkymi zasobami. Pro skupinu vice period je vynos v porovnani s primérem definovan jako primérny vynos za dobu trvani pfislusnych
period (nizky nebo vysoky) v poméru s primérem za v§echny periody. Zdroj: Data vynost sestavena podle UBS-FP s pouzitim verfejné dostupnych zdroju.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
InvestiCni proces: Evoluce pristupu k investovani do komodit

Od pasivniho k aktivhimu

2005 2006 2008

| | | >
Sledovani Rozsireni indexu Alfa strategie
indexu
_ VyU2|’Vé tvaru kFley n Vyuzivé VS/kyvy Vv
= DJ-UBSCI TR futures, bez zmeny zasobach a investuje
Index zajisté&ny do vah indexovych titulu do mensich komodit
eura = Aktivni alokacni

strategie a proces
vybéru komodit

=> Pioneer S.F. - = Rozvoj fondu Pioneer S.F. = Pioneer Funds —
EUR Commodities — EUR Commodities Commodity Alpha

Pioneer S.F. — EUR Commodities je podfondem (“Podfond”) podilového fondu Pioneer S.F. (“Fond”). Pioneer S.F. je zahrani¢ni osobou kolektivniho investovani (,Fond Commun de
Placement”) zalozenou podle pravniho fadu Lucemburska. Tento Podfond byl zalozen za G¢elem absorpce jiného fondu Pioneer Investments, Activest-Commodities, 30. 3. 2007.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Investicni proces

5 TOP-DOWN
- Vahy na zakladé trendd na komoditnich trzich
~§ é
¢|/_) 0 — 50% (pro strategii) 0 — 20% (pro strategii)
Strategie 1 | Strategie 2 Strategie 3 Strategie 4 Strategie 5
Baze Relativ. sila Baze Relativni sila Malé komodity

— 1 Zemni plyn Ropa i | Zemni plyn Bezolovnaty Ropa Zemni plyn i | Ropa Brent Cin !
6 | Ropa Bezolovnaty | | benzin Bezolovnaty Dobvtek | | :
L ) benzin i | Ropa Dobytek benzin vt i ) Olej Platina i
|n—: i Topny olej Topny olej | i Topny olej Vepové Topny olej Vepfové i i :
< | Peenice Psenice | Penice Kukufice Psenice Hinik ! | Sojovémaso  Palladium |
(lj_) Sojove boby Sojove boby i 1 Sojové boby  Sojovy olej Solove boby Zinele ' PSenice Kansas Dobytek i

1 oy Sojovy olej 1 1 Sojovy olej Nikl : : |
= : Med Mad : : Med Cukr M&d Cukr : ) PSenice. Kakao !
,LIJ : Zinek Zlato ! ! Zinek Bavina Zlato Bavina 1 }  Minneapolis .
N | _ i | I I Pomerancovy |
o) : NikI Stiibro LN Kava Stfibro Kava | 1 Olovo d2us :
L enseninnae e ___________ 2 ____
(7))

BOTTOM-UP
Vybér zalozen na bazi futures (sklon kfivky futures) a momentu (vykonnost za poslednich
12 mésicu)

Zdroj: Pioneer Investments
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
InvestiCni proces: Implementace investicniho pristupu

Prvni zdroj pro alfa: nakup pozic (“dlouhé pozice”)

Strategie 1: Pouze dlouha pozice - Baze

% Baze (pouze dlouhé = ZaloZeno na sklonu kfivky futures (futures baze)
o pozice) = Mésicéni Fazeni komodit indexu DJ-UBS Commodity, mimo zlato a stfibro
9: = Otevieni pozic na 8 komodit s nejvys$si futures bazi'3
o Strategie 2:
IS Relativni sila (pouze
- dlouhé pozice) Pouze dlouha pozice — Relativni sila
= Zalozeno na rustu cen komodit
Strategie 3: = Mésicéni fazeni komodit indexu DJ-UBS Commodity
Baze = Otevieni pozic na 9 komodit s nejvy$si vykonnosti za poslednich 12 mésicu?3

(dlouhé/kratké)

Strategie 4: - Tyto strategie maji za cil generovat dlouhodobou

Relativni sila nadvykonnost a sleduji obecné trendy na trhu
(dlouhé/kratké)

“Dlouha pozice” znamena, ze pozice je nakoupena s o¢ekavanim nadvykonnosti. ,Kratka pozice” znamena, ze pozice je
prodana na trhu futures s ocekavanim podvykonnosti.

Strategie 5: 1. Baze je kalkulovana pro kazdou komoditu pomoci vzorce (F1/F2-1)*365/(D2-D1), kde F1 je nejblizsi futures kontrakt a F2
I p k d . dal$i nejblizsi futures kontrakt. D1 a D2 jsou pocty dnu do vyprseni prislu§sného kontraktu.
Ma e KOmo |ty 2. Relativni sila je pro kazdou komoditu kalkulovana s pouzitim kumulativniho vynosu za poslednich 12 mésicu.

3. Poznamka: Tento podfond neinvestuje pfimo do komodit. Jakykoli vztah k investovani do komodit v této prezentaci by mél
byt chapan jako ziskavani expozice s pouzitim derivatovych transakci napojenych na vykonnost komoditnich futures indext
a subindexu.

(nezavisle naindexu)
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Investicni proces: Rozsireni investicniho pristupu

Druhy zdroj pro alfa: dodate¢né dlouhé/kratké pozice

Dlouhé/kratké - Baze

= Dlouhé pozice — jako u strategie 1

v v,

= Otevrit kratké pozice na 8 komodit s nejnizsi futures bazi'3

Strategie 2:

Relativni sila (pouze | Dlouhé/kratké — Relativni sila
dlouhé pozice)

= Dlouhé pozice — jako u strategie 2

= Otevfit kratké pozice na 9 komodit s nejvyssi vykonnosti za poslednich 12
mésicu??

= Tyto strategie nabizeji prilezitosti pro nadvykonnost —
ale také urcity druh zajisténi pri poklesu na trhu

Strategie 4:
Relativni sila
(dlouhé/kratké)

2. zdroj pro alfa

“Dlouha pozice” znamena, ze pozice je nakoupena s o¢ekavanim nadvykonnosti. ,Kratka pozice” znamena, ze pozice je
prodana na trhu futures s ocekavanim podvykonnosti.

Strategie 5: 1. Baze je kalkulovana pro kazdou komoditu pomoci vzorce (F1/F2-1)*365/(D2-D1), kde F1 je nejblizsi futures kontrakt a F2
I p k d . dal$i nejblizsi futures kontrakt. D1 a D2 jsou pocty dnu do vyprseni prislu§sného kontraktu.
Ma e KOmo |ty 2. Relativni sila je pro kazdou komoditu kalkulovana s pouzitim kumulativniho vynosu za poslednich 12 mésicu.

3. Poznamka: Tento podfond neinvestuje pfimo do komodit. Jakykoli vztah k investovani do komodit v této prezentaci by mél
byt chapan jako ziskavani expozice s pouzitim derivatovych transakci napojenych na vykonnost komoditnich futures indext
a subindexu.

(nezavisle naindexu)
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Investicni proces: Priklad — Relativni sila dlouhé/kratké (Strategie 4)

Krok 1: Krok 2: Krok 3:

Komodity DJ-UBSCI 12 mésicl Index Ffazen podle vynosi Vahy D/K pozic
Komodita Vykonnost Vahy Komodita Vykonnost Vahy Vahy dlouhych pozic
Surové ropa 61.30% 17 4% Cukr 42.20% 5.09% » Cukr 11.34%
Beol. benzin 41.26% 1.98% » Zlato 13.86% 7.44% Zlato 16.58%
o sl g e
Zemni plyn -72.68% 6.76% | O : : X : R
Hiinik -36.04% s6o0% | S | 8.81% 3.74% <zt N 8.35%
Ve 15.01% 11.49% ; Sojové boby -13.00% 6.28% Sci101ve boby 13-99:A:
Nk 681 5749, O Méd -15.01% 11.42% » Mfed 20.00%

: S | Kava -24.97% 2.66% Kava 5.92%
Zinek -3.63% 3:79% §°% | Dobytek -25.48% 3.62% Dobytek 8.07%
Zlato 13.86% 7.44% ’GEJ 100.00%
Stibro 7.02% 3.25% B Bavina (neutr.) -27.79% Vahy kratkych pozic
P3enice -48.35% 3.26% ‘q_:» Hiinik 6.99% Hiinik 18.41%
Kukufice -50.67% 3.79% g Sojovy olej 2.37% Sojovy olej -6.24%
Sojové boby -13.00% 6.28% o Bezol. benzin -4.98% Bezol. benzin -9.20%
Cukr 42.20% 509% 0 | psenice 3.06% PSenice -8.58%
Kava -24.97% 2.66% g Veprové maso -1.52% Veprové maso -4.00%
Bavina -29.79% 2.28% > Kukufice -3.79% Kukufice -9.97%
Sojovy olej -36.38% 2.37% Topny olej -3.61% Topny olej -6.48%
Dobytek -25.48% 3.62% » Surova ropa -17.14% Surova ropa -19.32%
Veprové maso -50.50% 1.52% Zemni plyn -6.76% Zemni plyn -17.80%

100.00% -50.34% » -100.00%
Slouzi pouze pro ilustrativni ucely. Vahy v indexu urcuji vahy ve strategii.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
InvestiCni proces: Rozsireni investicni oblasti

Treti zdroj pro alfa: expozice na malé komodity

Pouze dlouhé pozice — malé komodity

= 12 komodit mimo index DJ UBS Commodity

= Sektoroveé vahy: Energie 30%, Kovy 16% a Zemédélstvi 54%
= Pouziva urovné likvidity 2006 pro stanoveni vah

= Vahy jedné komodity jsou max.15%, min. 2%

= RocCni revize a rebalancovani

Komodity Vahy Komodity Vahy
Ropa brent 15% Kakao 10%
Plynovy olej 15% PSenice Minneapolis 2%
Sojové maso 15% Cin 2%
PSenice Kansas 15% Platina 2%

H(E Dobytek 10% Palladium 2%

© Olovo 10% Pomerancovy dzus 2%

(@)

S = Tato strategie nabizi dodate€né pfrilezitosti pro nadvykonnost s

o Strategie 5: vyuzitim SirSi investicni oblasti

© - :

N Mal e kO m Od Ity “Dlouha pozice” znamena, Ze pozice je nakoupena s o¢ekavanim nadvykonnosti. ,Kratka pozice” znamena, Ze pozice je

00. (n eZéViS|e na indexu) prodana na trhu futures s oc¢ekavanim podvykonnosti. Poznamka: Tento podfond neinvestuje pfimo do komodit. Jakykoli

vztah k investovani do komodit v této prezentaci by mél byt chapan jako ziskavani expozice s pouzitim derivatovych
transakci napojenych na vykonnost komoditnich futures indext a subindexu.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
InvestiCni proces: Dobra historicka vykonnost vsech strategii

Zpétné testovani vsech rozdilnych strategii na DJ-UBS Commodity Indexu

» Pouze dlouhé pozice a malé komodity ukazaly dlouhodobou nadvykonnost, vétSinou jdou s
vyvojem trha

= Strategie dlouhych/kratkych pozic poskytly dodate¢né alfa a zajisténi v dobé poklesu trhu

L

L Dlouhé/Kratké Baze
1100

900

Dlouhé/Kratké Relativni sila

700 Malé komodity

Pouze dlouhé Relativni sila
Pouze dlouhé Baze

500

Vvkonnost. vwvchozi hodnota 100

300

DJ-UBS Commodity Index Total Return

91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10

Zdroj: Pioneer Investments, Bloomberg za obdobi od 31. 12. 1991 do 29. 10. 2010.Graf je zaloZzen na zpétném testovani strategii popsanych na slidech 18, 19 a 21.
Strategie UBS Commodity Basis P Strategy, UBS Commodity Relative Strength P Strategy, UBS Commaodity Long-Short Basis P Strategy, UBS Commodity Long-Short
Relative Strength P Strategy a UBS Commodity Small Caps P Strategy reprezentuji strategie zmifiované v této prezentaci. Tato data nepredstavuji minulou ani
budouci vykonnost Pioneer Funds — Commodity Alpha. DJ-UBSCI data pred datem 1. 12. 1998 zaloZzena na zpétném testovani.

Py PIONEER

Y/
=l [nvestments® Pioneer Funds — Commodity Alpha | Leden 2012 | Slide 22



Pioneer Funds — Commodity Alpha
InvestiCni proces: Aktivni alokace do péti strategii

Ctvrty zdroj alfa: optimalni alokace do strategii

= Vybér strategie a implementace Limity**
— |dentifikace riznych scénard pomoci “Baze” Dlouhé 0%-50%
historickych dat za 17 let - —
“Baze” Dlouhé/kratké 0%-20%
— Optimali 2nard, nejlepsi .
Optimalizace ze scénaf, nefleps| “Relativni sila” Dlouhé 0%-50%
— Meésicni hodnoceni aktualniho scénare ‘Relativni sila” Dlouhé/kratke 0%-20%
Malé komodity Dlouhé 5%-15%
= Limity* Hotovost 0%-5%

— Maximalni limit jedné strategie je 50%
— Dlouhé/kratké strategie limitovany kombinovanou vahou 30%

— V kazdé strategii nesmi byt vice jak 20% v jedné komodité

V zavislosti na fazi trhu kombinuje portfolio minimalné dvé strategie.

*Poznamka: Jedna se o interni limity, nejsou zahrnuty v prospektu. Tyto limity se mohou ménit.
** Strategie UBS Commodity Basis P Strategy, UBS Commodity Relative Strength P Strategy, UBS Commodity Long-Short Basis P Strategy, UBS Commaodity Long-Short
Relative Strength P Strategy a UBS Commodity Small Caps P Strategy reprezentuji strategie zmirfiované v této prezentaci.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
InvestiCni proces: Zhodnoceni diky aktivni alokaci do strategii

wn

Ctvrty zdroj alfa: optimalni alokace do strategii v souladu se scénafi

== = Dlouhé/Kratké Baze

1100
Pioneer Funds — Commodity Alpha
900
Dlouhé/Kratké Relativni sila
700 Malé komodity
=== Pouze dlouhé Relativni sila
= Pouze dlouhé Baze
500
300
m—= D J-UBS Commodity Index Total Return
100 —= =
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Zdroj: Pioneer Investments, Bloomberg za obdobi od 31. 12. 1991 do 29. 10. 2010. Graf je zalozen na zpétném testovani strategii popsanych na slidech 18, 19 a 21. Strategie UBS
Commodity Basis P Strategy, UBS Commodity Relative Strength P Strategy, UBS Commodity Long-Short Basis P Strategy, UBS Commaodity Long-Short Relative Strength P Strategy
a UBS Commodity Small Caps P Strategy reprezentuji strategie zmifiované v této prezentaci. Tato data nepredstavuji minulou ani budouci vykonnost Pioneer Funds — Commaodity
Alpha. Zpétné testovani Pioneer Funds — Commodity Alpha od 12/1991 do 03/2008 je upraveno o transakéni naklady, manazersky poplatek a zpozdéni (rozdil mezi redlnymi cenami
a cenami pouzitymi pfi zpétném testovani). Celkova vynosova cisla zpétného testovani byla upravena o 300 bazickych bodu. Simulovana minula vykonnost neni spolehlivym
indikatorem vykonnosti budouci. Od 03/2008 do 02/2010 je vykonnost Pioneer Funds — Commodity Alpha A EUR Nedistribuované ocisténa o poplatky pfrevedena do USD. DJ-UBSCI
data pfed datem 1. 12. 1998 zalozena na zpétném testovani.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Investicni proces: Sestaveni portfolia

Investor

Vykonnost strategil'+— poplatky za Swap A .
Vykonnost kolateralu = = Hotovost
TER - v
Poplatky
USD swap
IIIIIIIIIIIIIIIIII* Swap

Protistrana

<IIIIIIIIIIIIIIIIIII

USD hotovost

investovana na .“‘ Vykonnost. ’petl Dlouhé a kratkée = .
v . RSN strategii \ .. = Vykonnost
penéznim trhu  ,* o¢* o pozice komodit = komoditnich
a .t Ziskané droky diky futures =
(USD) . futures
Kolaterél rllllllllllllllllllllllllllll:
(Hotovostni portfolio) : Trh komoditnich futures :
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Vykonnost (USD trida)

Fond % Benchmark % Relativhé %

1 mésic 4,97 2,47 2,50
3 mésice -0,63 -3,56 2,93
Od zacatku roku (YTD) 4,97 2,47 2,50
1 rok -14,79 -12,06 -2,73
3 roky p.a. 9,17 9,24 -0,07

S let p.a. - - -

Zdroj: Pioneer Investments k 31. 1. 2012. Vykonnost v USD je pfevedena z vychozi mény podfondu (eura). Vykonnostni data se vztahuji vyhradné ke kategorii A a jsou zalozena na
NAV bez poplatkl. Informace o dalSich dostupnych kategoriich naleznete v prospektu. Vykonnost v minulosti neni spolehlivym ukazatelem budoucich vynos(. Vynos mize kolisat v
dusledku vykyvi ménového kurzu. Prosim prectéte si dulezita upozornéni na konci této prezentace.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Vlykonnost v kalendarnich letech (USD trida)

Fond % Benchmark % Relativné %

2012 (YTD) 4,97 2,47 2,50
2011 -16,70 -13,32 -3,38
2010 6,26 16,83 -10,57
2009 38,02 18,91 19,11

Zdroj: Pioneer Investments k 31. 1. 2012. Vykonnost v USD je pfevedena z vychozi mény podfondu (eura). Vykonnostni data se vztahuji vyhradné ke kategorii A a jsou zalozena na
NAV bez poplatkl. Informace o dalSich dostupnych kategoriich naleznete v prospektu. Vykonnost v minulosti neni spolehlivym ukazatelem budoucich vynos(. Vynos mize kolisat v
dusledku vykyvi ménového kurzu. Prosim prectéte si dulezita upozornéni na konci této prezentace.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Vlykonnost v kalendarnich letech (USD trida)

¥ Pioneer Funds — Commodity Alpha A USD Nedistribuované
M Dow Jones UBS Commodity Index TR

[ Relativné

40%

20%

0%

-20%

2009 2010 2011 2012 (YTD)

Zdroj: Pioneer Investments k 31. 1. 2012. Vykonnost v USD je pfevedena z vychozi mény podfondu (eura). Vykonnostni data se vztahuji vyhradné ke kategorii A a jsou zalozena na
NAV bez poplatkl. Informace o dalSich dostupnych kategoriich naleznete v prospektu. Vykonnost v minulosti neni spolehlivym ukazatelem budoucich vynos(. Vynos mize kolisat v
dusledku vykyvi ménového kurzu. Prosim prectéte si dulezita upozornéni na konci této prezentace.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Vyvoj investice 10 000 USD (USD tfida)

Pioneer Funds — Commodity Alpha A USD Nedistribuované
M Dow Jones UBS Commodity Index TR

12,000

10,0004 - — -

4,000
Apr 08 Sep 08 Mar 09 Sep 09 Mar 10 Aug 10 Feb 11 Aug 11 Jan 12

Zdroj: Pioneer Investments k 31. 1. 2012. Vykonnost v USD je pfevedena z vychozi mény podfondu (eura). Vykonnostni data se vztahuji vyhradné ke kategorii A a jsou zalozena na
NAV bez poplatkl. Informace o dalSich dostupnych kategoriich naleznete v prospektu. Vykonnost v minulosti neni spolehlivym ukazatelem budoucich vynos(. Vynos mize kolisat v
dusledku vykyvi ménového kurzu. Prosim prectéte si dulezita upozornéni na konci této prezentace.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Analyza rizik (3 roky)

Smérodatna odchylka 17,49 %
Sharpe Ratio 0,44
Alfa 4,80 %
Beta 0,6434
R? 0,6697

Zdroj: Pioneer Investments k 31. 1. 2012. Miry rizik, s vyjimkou smérodatné odchylky a Sharpe ratia, jsou zalozeny na kategorii E, ktera je dostupna pro prodej vefejnosti pouze v
Italii. Smérodatna odchylka a Sharpe ratio: Morningstar.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Top 5 dlouhych pozic

Komoditni expozice %

Ropa Brent 10,8
Zlato 10,0
Surova ropa 8,7
Kukurice 8,4
Curk 6,9

Zdroj: Pioneer Investments. Uvedena procenta predstavuji Cistou expozici na ceny komodit prostfednictvim futures na ceny komodit a nevztahuji se na pfimé investice do
jednotlivych komodit. Uvedeny udaj je platny k pfedposlednimu pracovnimu dni v mésici.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Top 5 kratkych pozic

Komoditni expozice

%

Zemni plyn -1,8
Sojové boby -1,5
PSenice -1,1
Sojovy olej -0,7

Hlinik

-0,5

Zdroj: Pioneer Investments. Uvedena procenta predstavuji Cistou expozici na ceny komodit prostfednictvim futures na ceny komodit a nevztahuji se na pfimé investice do

jednotlivych komodit. Uvedeny udaj je platny k pfedposlednimu pracovnimu dni v mésici.
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Pioneer Funds - Commodity Alpha
Struktura portfolia dle komodit

Vzacné kovy 12,4%

Primyslové kovy 15,0%

Mékké komodity 12,3%

Zivy dobytek 9,3% ' Rostlinné oleje -0,7%

Obiloviny 9,6%

Energie 31,5%

Zdroj: Pioneer Investments. Uvedena procenta predstavuji Cistou expozici na ceny komodit prostfednictvim futures na ceny komodity a nevztahuji se na pfimé investice do
jednotlivych komodit. Uvedeny udaj je platny k pfedposlednimu pracovnimu dni v mésici.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Investicni tym: Vedouci portfolio manazer

Peter Kdonigbauer
Senior Portfolio Manager

Peter Konigbauer je senior portfolio manazerem komoditnich a
derivatovych strukturovanych fondd. Je ¢lenem komoditniho tymu
Pioneer Investments v Mnichové.

Peter je zodpovédny za komoditni podilové fondy, indexové fondy a
nékolik individualnich portfolii se zaméfenim na derivaty od ¢ervna 2005.
Nez se pfidal do naseho tymu, pracoval pro HVB Group jako analytik
alternativnich investic, hedge fondu a dluhopist. Jesté predtim sbiral
zkuSenosti obchodovanim derivatu pro privatni klienty, pozdéji se stal
vedoucim celého oddéleni. Svoji kariéru zacal v roce 1989 u Hypo —
Bank Munich, kde pracoval s akciovymi opcemi.

Peter je drzitelem bakalarského titulu v oboru Business Administration.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Investicni tym: Spolupracujici portfolio manazer

Py PIONEER

&l Investments®

Andreas Marcinkowski
Portfolio Manager Equity

Andreas Marcinkowski je portfolio manazer zodpovédny za kvantitativni
komoditni strategie Pioneer Investments. Je ¢lenem mnichovského
komoditniho tymu, kde je zodpovédny za fizeni nasSich komoditnich
produktu.

Andreas zacal svoji kariéru jesté v dobé studii financi a bankovnictvi — u
HypoBank (nyni UniCredit). V roce 1997 se prfesunul do marketingového
oddéleni Activest (nyni Pioneer Investments). Po tfech letech se pfidal
do tymu informacéniho fizeni a kvantitativni analyzy v nové vzniklém
oddéleni vyzkumu na strané nakupu. V roce 2002 si vzal na starost
implementace strategii a podporu podnikoveého Fizeni.

K fizeni portfolii se Andreas dostal v roce 2005, fidil indexoveé akciové
fondy a kvantitativni strategie institucionalnich akciovych fondu. Za
komoditni strategie je zodpovédny od roku 2008.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Dulezité poznamky

Indexy Dow Jones-UBS Commodity SM jsou sdruzenym produktem indextl Dow Jones, licencované obchodni znacky
skupiny CME Group Index Services LLC (“CME Indexes”) a UBS Securities LLC (“UBS Securities”) a byly licencovany pro
vyuziti. “Dow Jones®”, “DJ”, “Dow Jones Indexes”, “UBS®” a “Dow Jones-UBS Commodity IndexSM (DJ-UBSCISM)” jsou
obchodnimi znackami spole¢nosti Dow Jones Trademark Holdings, LLC (“Dow Jones”) a UBS AG (“UBS AG”), eventualné
byly licencovany pro CME Indexy a sublicencovany pro vyuziti k ur€itym ucelim spole¢nosti Pioneer Asset Management S.A
a/nebo kontrolovanymi pobockami drzitele licence nebo materské spole€nosti. Dow Jones, CME Indexes, UBS Securities a
jejich pfislusné pobocky nesponzoruji, nepodporuji, neprodavaji nebo nepropaguji podfond Pioneer Funds — Commaodity
Alpha spolecnosti Pioneer Asset Management S.A vzhledem k tomu, ze DJ-UBSCI a Dow Jones, CME Indexes, UBS
Securities a jejich pfislusné pobolky neprovadéji prezentaci tykajici se vhodnosti obchodovani v tomto podfondu.

Dow Jones-UBS Commodity Index byl poprvé uveden v prosinci 1998. VSechny vypocitané denni historické kurzy tohoto
indexu pred timto datem jsou zalozZeny na zpétném testovani (kalkulace, jak by se index mohl vyvijet v minulosti, kdyz jesté
neexistoval). Udaje o vykonnosti ze zp&tného testovani jsou &isté hypotetické a slouzi vyhradné informativnim Géeldim.
Vykonnost kalkulované zpétnym testovanim nepfedstavuje skute€nou vykonnost, ani by neméla byt interpretovana jako
indikator skute¢né vykonnosti. Historicka vykonnost neindikuje budouci vysledky. Indexova vykonnost neni shodna s
vykonnosti fondu, nezahrnuje manazersky poplatek a jiné poplatky.
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Upozorneni

Pokud neni fe€eno jinak, jsou vSechny udaje v tomto dokumentu z Pioneer Investments k 31. 1. 2012.

Pioneer Funds — Commodity Alpha (,Podfond®) je podfondem Pioneer Funds (,Fond®), typu fonds commun de placement
s nékolika samostatnymi podfondy zalozenymi dle zakonU Lucemburského velkovévodstvi.

Vykonnost minulych obdobi nezaru€uje vysledky v budoucnosti. Pokud neni uvedeno jinak, sdéleni obsazena v tomto
dokumentu pochazeji od Pioneer Investments. Pokud neni fe€eno jinak, jsou veSkera stanoviska zde vyjadiena stanovisky
Pioneer Investments. Tato stanoviska se mohou kdykoli ménit v zavislosti na trznich a jinych podminkach, a nikdy nelze
zarucit, Ze urcité staty, trhy ¢i odvétvi vykazi takovou vykonnost, jaka se plivodné oCekavala. Investice zahrnuiji urcita rizika,
véetné rizik politickych a ménovych. Navratnost investice a hodnota kapitalu mohou zaznamenat rust i pokles, a tyto vykyvy
mohou vyustit i ve ztratu celého investovaného kapitalu. Aktualnéjsi data o vynosech se mohou liSit od udaju uvedenych v
prezentaci. Pro aktualng&jsi vysledky kontaktujte prosim Klientské centrum Pioneer Investments v CR.

Vynos muze kolisat v disledku vykyva ménového kurzu.

Tento material neni prospektem a nepredstavuje nabidku podilovych listl investi¢nich fondd. Podiloveé listy podfondu
nemohou byt vefejné nabizeny k prodeji ani ve Spojenych statech americkych, ani na Zzadném z jejich teritorii nebo drzav
podléhajicich jejich jurisdikci, ani osobam ze Spojenych statli americkych nebo ve prospéch téchto osob. Dodate¢né
informace o podfondu / Fondu naleznete v prospektu, ktery na pozadani zdarma poskytne Pioneer Global Investments
Limited (“PGIL”), 1 George’s Quay Plaza, George’s Quay, Dublin 2, Ireland. Tel +353 1 480 2000 Fax +353 1 449 5000.
Obsah tohoto dokumentu schvalila spole¢nost PGIL.

Pioneer Investments je obchodni nazev skupiny spolecnosti Pioneer Global Asset Management S.p.A.

Datum prvniho pouZiti prezentace: 17. 02. 2012
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Pioneer Funds — Commodity Alpha
Upozorneni

Predmétné sdéleni nepredstavuje nabidku, osobni investi¢ni poradenstvi ani investi¢ni doporuceni, ktera by zohlednhovala
individualni situaci investora, zejména ve smyslu jeho odbornych znalosti a zkuSenosti v oblasti investic, ¢i dokonce jeho
finanéni situaci, investi¢ni cile nebo vztah k riziku.

Investice do podilovych listll v sobé obsahuje riziko kolisani aktualni hodnoty investované ¢astky a vynosul z ni a neni
zarucena navratnost pavodné investované ¢astky. Minulé vynosy nejsou zarukou vynosu budoucich. Mira oéekavaného
vynosu z cennych papirl nebo jinych investi€nich nastroju souvisi s mirou investi¢niho rizika a neni jisté, Ze skute¢ny vynos
bude odpovidat vynosu oéekavanému. Vynosy z cennych papir nebo jinych investi¢nich nastroji dosahované v minulosti
nejsou zarukou vynosU budoucich. Objemy investic a rozlozeni portfolia do sektorl a zemi se mizou ménit. Investovani s
sebou nese fadu rizik; vysvétleni rizik a jejich vliv na kolisani aktualni hodnoty investované castky je uvedeno na
www.pioneer.cz/pouceni_o_rizicich.pdf. Vynos muze kolisat v disledku vykyvi ménového kurzu.

Zverejhované ekonomické udaje o vykonnosti fondu reflektuji vliv skutecnych provizi, odmén a dalSich poplatki hrazenych
fondem. Struktura poplatkl souvisejicich s konkrétni investici plyne z prospektu (statutu).

Predmétné sdéleni nepfedstavuje zvlastni informace o poskytovateli investi¢nich sluzeb, jeho poskytovanych sluzbach,
ochrané majetku zakaznika, rizicich apod. dle pfislusnych pravnich predpisu. Tyto informace jsou dostupné v materialu
Informace pro zakazniky pro pfislusnou investi¢ni sluzbu.

Dfive, nez se rozhodnete investovat, seznamte se s prislusnym prospekterp, ktery Ize ziskat zdarma na vyzadani
prostfednictvim bezplatné linky Klientského centra Pioneer Investments v CR 800 313 663, 800 118 844.

Zejména v pfipadé zahrani¢nich fondu se seznamte s pravnimi podminkami investice, devizovymi omezenimi a danovymi
disledky a s manazerskymi pravidly a s podminkami pro CR. V&echny tyto dokumenty je mozno si vyzadat na vyse
uvedenych telefonnich Cislech. Nazvy zahrani¢nich fond uvedené v eském jazyce zpravidla pfedstavuji jejich
marketingové oznaéeni pro Ceskou republiku.
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