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Dulezité upozornéni

EUR trida Pioneer Funds — European Research byla zalozena 18.
12. 2000.

= Tato prezentace neni investicnim doporucenim, projevem
osobniho investicniho poradenstvi ani nabidkou.

= Prezentace je ur€ena zkuSenym investorim, bankéfim 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).
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Pioneer Funds — European Research
Pfehled portfolia
= Siroce diverzifikované portfolio evropskych akciovych titult

= Rizeno specialisty, zkusenymi analytiky s hlubokou znalosti
podniku a sektoru

= Kazdy sektor slozen z nejlepSich investiénich napadu
» Portfolio zalozeno na vlastnim fundamentalnim vyzkumu

= Cilem je dosahovat stabilni nadvykonnosti v Case s vyuzitim
poznatkl z vyzkumu

Py PIONEER

Y/
=l [nvestments® Pioneer Funds — European Research | Leden 2012 | Slide 4



]
Obsah

Prehled portfolia
Investicni pristup
InvestiCni proces
Vykonnost
Charakteristika portfolia

InvestiCni tym

)Y PIONEER

Zo Investments® Pioneer Funds — European Research | Leden 2012 | Slide 5



Pioneer Funds — European Research
Zakladni udaje

Velikost fondu (miliony EUR) 816,5
Celkovy pocCet pozic 67

Zahajeni Cinnosti fondu 4.7.2000
Zahajeni vypoctu vl. kapitalu (tfida A) 18. 12. 2000
Benchmark MSCI Europe
Morningstar Rating * %k *

Zdroj: Pioneer Investments k 31. 1. 2012. Morningstar Ratings: Copyright © 2012 Morningstar UK Limited. VSechna prava vyhrazena. Informace zde obsazené: (1) nemohou byt
kopirovany nebo distribuovany; a (2) neni zaru¢ena jejich presnost, Uplnost nebo aktualnost. Agentura Morningstar, ani poskytovatelé jejich informaci nenesou odpovédnost za
jakékoliv Skody nebo ztraty vyplivajici z vyuziti téchto informaci.
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Pioneer Funds — European Research
Investicni pristup

= VVéfime, Ze nas aktivni pristup k investovani do akcii, ktery je
zalozen na specializovaném tymu, dokaze identifikovat pfilezitosti
pro tvorbu nadprumérnych vynosu

= \Vyuzivame pfri tom strukturovany proces, kde jsou vSechna
investiCni rozhodnuti podpofena vliastnim fundamentalnim a
kvantitativnim vyzkumem

» Top-down vyzkum ekonomiky a trhu poskytuje informace pro
strategické smérovani portfolia, zatimco bottom-up vyzkum
odkryva unikatni investicni prilezitosti

= Ridime portfolio aktivné podle striktniho ramce Fizeni rizik
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Pioneer Funds — European Research
Investicni proces

Bottom-up, zalozeno na vyzkumu, integrovany tym kvantitativnich vyzkumnych
analytik( a portfolio manazeru
Kdy koupit

= Definice investi¢niho pfipadu
= |dentifikace diskontu

= Slozeni portfolia

Kvantitativni analyza Fundamentalni analyza

. Portfolio manazeri .

= Rizeni rizik

= VV priméru 11 zkuSenych analytik(

= Screening akcii / myslenky evropskych akcii*

= Monitoring vykonnosti * Rozsahlé informacni pokryti

= Kvantitativni finanéni modely = Zhruba 1000 navstév spolecnosti

roéné
= Tvorba investi¢nich mySlenek
Kdy prodat i} Y
= DosaZena cilovana cena = Rizeni research portfolia
» Zména podminek
» AtraktivnéjSi pfilezitost jinde *Zdroj: Pioneer Investments z 31. 10. 2011
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Pioneer Funds — European Research
Investicni proces: Tézi z platformy globalniho vyzkumu

Pokryti sektoru*

Zdravotnictvi

Finance

Globalni Jiné fondy

’ - T™MT
vyzkum akcii

Geografie

Primysl / Suroviny

o

Spotrebitelsky sektor

Energie / Vefejné sluzby

Research portfolia Mala trzni kapitalizace

Analytici dle regionu

Evropa
USA
Daleky vychod / Indie

Vychodni Evropa / Polsko

Celkovy pocet 28 Zdroj: Pioneer Investments
Analytici dle regionu k datu 31. 10. 2011
*Neéktefi analytici pokryvaji vice nez jeden sektor.
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Pioneer Funds — European Research
Investicni proces: Globalni proces

Vyhodnoceni

* Kup — pozice musi byt v
research portfoliu

v * Nadvaz
Investicni * Prodej
oblast Pokryti * Vyhni se

1 485 Fundamentalni

~ 3000
titulu

analyza - Research fondy

titulu
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Pioneer Funds — European Research
Investicni proces

Vybeér tituli — Poznatky z vyzkumu a investi¢ni pripady

» Poznatky z vyzkumu jsou fundamentalné odliSné chapani
investiCniho pfipadu (sporu), které jsou vyjadfeny realnou cenovou
anomalii v porovnani s kotovanou cenou akcie.

» |nvesticni pfipad je jasnou a strucnou interpretaci poznatku
vyzkumnych analytiku. Je to interpretace toho, co analytici vycCetli
ohledné investiCniho pfipadu (sporu), pfiCemz jejich poznatek je
odlisny od kotované ceny akcie.
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Pioneer Funds — European Research

Investicni proces
= Analyza prumyslu / sektoru\
= Postaveni podniku

» Zhodnoceni strategie

, . Investicni .
= Zhodnoceni managementu > > »Portfolio
» Finanéni modelovani

= Ocenéni

= Zhodnoceni rizik /
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Pioneer Funds — European Research
Investicni proces: Globalni ratingy

= Analytik se musi rozhodnout — Zzadny neutralni rating
= Sila pfesvédceni ratingu ,Kup® se odrazi ve velikosti pozice v research portfoliu

= NejlepSi investicni napady v research portfoliu

Rating Popis
K Ty nejlepSi napady — pozice v evropskych nebo americkych
up y
research portfoliich
Nadvaz Tituly, u kterych oCekavame nadvykonnost oproti sektoru
Prode;j Tituly, u kterych oCekavame podvykonnost oproti sektoru
Vyhni se Tituly, které nebudou v portfoliu z davodu ucetnich podvodd,

nestabilniho byznys planu a podobné
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Pioneer Funds — European Research
Investicni proces: Vyber akcii — analyza ocenéeni

Spolecny cil: Stanovit €istou sou¢asnou hodnotu podniku (NPV)

KliCovy nastroj — analyza diskontovaného CF

Ukazatele pro stanoveni NPV Riziko planovaného cash flow

» P/CF (EV/EBITDA preferované) » Analyza citlivosti
» Rentabilita investovaného kapitalu = Transparentnost
= Rast ziskd a cash flow = Rozvaha

» Dividendovy vynos

» P/E

= Zaméreni na cash flow — minimalizace uUcetniho zkresleni zisku

= VSechny analyzy zaloZeny na vlastnich financnich modelech

)y PIONEER
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Pioneer Funds — European Research
Investicni proces: Analyza diskontovaného cash flow (DCF)

» Ramec pro podporu pfi vyberu spolecnosti
» [ntegrovana soucast investicniho procesu

» Pravdépodobné nejlepsi dostupny nastroj pro odhady absolutni
hodnoty

= \/yborné se hodi pro ,co kdyz” analyzu

* Neni stoprocentné zavazna ani stoprocentné presna
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Pioneer Funds — European Research
Investicni proces: Vlastni DCF nastroj

= Interpretace kli¢ovych ukazatell - zvlasté ROIC

» Vysoka stabilita / spolehlivost
- Klicové je stanoveni konecného ROIC pro WACC

= Flexibilita modelu pro vSechny typy podniku
- Rozvijejici se vs. vyspelé
- Rostouci vs.klesajici ziskovost
- Velmi rizikové vs. malo rizikove

» Tfifazovy model

= Soucasti je i doplfikova analyza EVA
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Pioneer Funds — European Research
Investicni proces: Vlastni DCF nastroj - priklad

DCF Valuation Sheet

Valuation Qutput

WACC Calculation

Total Sa DCF valuation EUR __ Per Share Last Price EUR 53.7 Bond Rate ™ 4 0% France
Fx EUR P of Op FCF 110,407 49 Model Price 52.1 Spread Over Bond Rate wiill wary with balance SHEsT geary
MSCI Industry Graup Enery; Terminal Walue 8016 4 Upside [downside: (3%) Tax Rate
Shares Out. (M) 22846 (Met debt) cash 13 B31 &) Cost of Debt 2.6%
Year End 1272006 Maon-core assets 7 DCF Value Creation Eneray
date 27-Feb-07 Minarities 2 Prefs o) Explicit 1% Beta * EECE
WACC Off Balance Sheet Liabilitites 4] Market Equity Risk Premium 5.0%
Value of equity 117,944 52.1 Cornpany Equity Risk Premium 30%
WACC over ride Terminal Cost of Equity A%
Bloomberg WACC 884% EVA valuation EUR _ Per Share
WWACC Calculation B.44% P of EWA 58,178 25 EVA Value Crea Weight of Debt 14%
WACT over ride | 700% Starting Inwested Capital 50,247 27 E Weight of Equity
Assumptions (Met debt) cash (13B31) (B Explicit 17% WACC 6.4%
Model Period Mon-core assets 16,750 7 Sem-Explicit
~ Pl ~
Serni-Explicit Forecast Period 5 yrs 2 Minarities & Prefs 2827 ()] *To enter over ride values for the Bond Rate and Beta use blue cells
X = T | 0%
Fade Period 40 yrs he Off Balance Sheet Liabilitites _(2.771) o) ermine
Fade to Fade factors Value of equity 117 944 52.1
ROIC (fades to WACC) 7.00% -0.0010208 EV/EBITDA at end of Explicit Period
IC Growth [u] 2010(E 4.1
Total forecast period 49 yrs
Historic Explicit Forecast Period Semi Explicit Forecast Period Fade
1 2 4 5} B a8 9 10 " 12 13 14 15 16 17 13 19

2003 2004 2005 2006| 2007(E) 2008(E) 2009(E)  Z010(E)| 2011(E) 2012(E) 2013(E) 2014(E 2016(E)  2017(E) 2016(E) 2019(E) 2020(E) 2021(E) 2022(E) 2023(E) 2024(E) 2025(E)
Turnover growth 17 2% 82% -5.4% -7 9% 2.4% 2.4%
EBITA margin 13.0% 11.7% 19.3%| 18.1% 183% 167% 17.2%
Tax rate {notional cash tax)
D Invested Capital/D Turnover 2% -22845% -48% -102% -54% 176% 164% 138% 124% 108% 91% 73%
Turnover 104 652 122700 122618 132689 125560 115703 118495 121,390 125032 128471 13165082 134645 137 338
EBITDA 18,804 20288 30716 31,102 29453 27 461 26804 28766
Depreciation & Amortisation
EBITA N 2 13638 14,308 25084 25547 23885 21210 19774 20868 21494 22085 22537 23146 23 609
Mational cash tax 8 5743) G503 (12,113) (13397 (12275) (10642) (10092) (10310)] (10620) (111650 (11704) (12234) (12,743
NOPLAT =AB 7.895 7803 12,951 12,191 11711 10,368 9,682 10,557 10,874 10,919 10,933 10,913 10,860 10,975 11,090 11,206 11,322 11438 11,954 11670 11,786 11903 12,019
Starting IC 46616 46344 65077 60247 67490 72853 77762| G2504 87535 91807 95287 97 934 99944 101943 103962 106061 108183 110346 112553 114,804 117,100 113,442
Change in IC 18,733 7,243 5,363 4,909 4,742 5031 4272 3.480 2897 1.960 1999 2,039 2080 2,11 2,164 2207 2251 2296 2342 2,389
Ending IC N 57,535 91807 095287 97 984 99 044| 101943 103982 108,061 108,183 110346 112553 114804 117,100 119442 121831
Change in IC (%) 06% 40.4% 7 4% 12.0% 79% B7% B.1% 20% 2.0% 20% 20% 2.0% 20% 2.0% 20% 20% 2.0%
ROIC drivers
IC turnover 5 263% 266% 204% 206% T71% 163% 166% 162% T47 % 143% 141% 140%
EBITA margin o 13.0% 11.7% 20.4% 19.3% 19.1% 183% 16.7% 17 2% 17.2% 17 2% 17.2% 17.2% 17.2%
Tax rate E 42% 45% 48% 52% 51% S0% 51% 49% 49% 51% £2% £3% S4%
ROIC =C*D*(1-E) 16.7% 27.9% 18.7% 19.4% 15.7% 13.3% 13.6% 13.2% 12.5% 11.9% 11.5% 11.1% 11.0% 10.9% 10.8% 10.7% 10.6% 10.5% 10.4% 10.3% 102% 10.1%
WWACC 7 0% 7.0% 7 0% 7 0% 7 0% 7.0% 7 0% 7.0% 7.0% 7.0% 7 0% 7.0% 7 0% 7 0% 7.0% 7 0% 7.0% 70% 7 0% 7.0%
Op FCF 8077 (5782) 16981 4467 5206 4773 5815 5843  6B48 7452 8215 8900l GBEFE 9052 9126 9201 9274 9347 9419 9490 9561 9630
Discount factor 093 0.67 0.62 0.76 o7 0.67 062 058 054 o0.a1 0.48 0.44 0.41 039 0.36 034 0.32 0.30 028
P of Op FCF 4175 4,547 3,896 4,436 4,166 4,430 4641 4781 4841 4563 4,300 4,052 3818 3597 3383 3191 3004 2929 2663
NOPLAT 7895 FE05 12951 12,751 11711 10568 9E82 10557 10874 10919 10933 10913 10860 10975 11090 11206 11322 11438 11,554 11670 117686 11903 12019
Capital charge (3263) (3244) (4555) (4217) (4724) (5100) (5443)| (5775 (B.127) (BA26) (BE7O) GE59)| (BOWE) (AW FIFY 424 F5I FIM) G @0 @I BN
Eva 4,542 9707 7595 7,493 5944 4,582 5,114 5,099 4,792 4506 4243 4,001 3979 3954 3927 3993 3,865 3830 3792 3,750 3,706 3658
Discount factor 0s3 0.87 0.82 0.78 o7 067 0Bz 058 054 0.s1 048 0.44 0.4 039 0.36 034 0.32 0.30 028
PY of EVA 7003 5104 3740 3901 3635 3193 2806 2469 2176] 2023 1579 1744 1617 1499 1388 1284 10687 1098 1011

Zdroj: Pioneer Investments;

zobrazena data slouzi pouze ilustraci.
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Pioneer Funds — European Research
Investicni proces: Sablona vystupu

= Slouzi pro jasnou komunikaci investiCnich napadu (primarni ucel)
— Text na jednu stranku

— Standardizovany format finan¢ni analyzy

= Zapojeni nastroju pro absolutni ocenéni (DCF a EVA)

— Odkazuje se na financni vykazy, avSak s dodateCnym manualnim
vstupem

= USelem neni omezit svobodu analytikdl — jedna se spide o nastroj
pro jasnou komunikaci
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Pioneer Funds — European Research
Vykonnost (EUR trida)

Fond % Benchmark % Relativhé %

1 mésic 3,88 3,82 0,06
3 mésice 3,59 4,87 -1,28
Od zacatku roku (YTD) 3,88 3,82 0,06
1 rok -6,95 -6,18 -0,77
3 roky p.a. 12,83 13,07 -0,24
S let p.a. -5,78 -4,58 -1,20

Zdroj: Pioneer Investments k 31. 1. 2012. Vykonnost v EUR. 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 vynosu. Vynos muze kolisat v dusledku vykyvd ménového kurzu.
Prosim prectéte si MSCI disclaimer v Dulezitych poznamkach. Prosim prectéte si dulezitd upozornéni na konci této prezentace.
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Pioneer Funds — European Research
Vlykonnost v kalendarnich letech (EUR tfida)

Fond % Benchmark % Relativné %

2012 (YTD) 3,88 3,82 0,06
2011 -8,61 -8,08 -0,53
2010 12,54 11,10 1,44
2009 32,45 31,60 0,85
2008 -45,59 -43,65 -1,94

Zdroj: Pioneer Investments k 31. 1. 2012. Vykonnost v EUR. 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 vynosu. Vynos muze kolisat v dusledku vykyvd ménového kurzu.
Prosim prectéte si MSCI disclaimer v Dulezitych poznamkach. Prosim prectéte si dulezitd upozornéni na konci této prezentace.
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Pioneer Funds — European Research
Vlykonnost v kalendarnich letech (EUR tfida)

Pioneer Funds — European Research A EUR Nedistribuované

M MSCI Europe

M Relativné
40%
20% 125
0% \‘;l_ -0.5 23.8 0.1
0
19 1.4 w.
-8.6
-20%
-40% =
-45.6
2009 2010 2011 2012 (YTD)

-60%
2008
Zdroj: Pioneer Investments k 31. 1. 2012. Vykonnost v EUR. 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 vynosu. Vynos muze kolisat v dusledku vykyvd ménového kurzu.

Prosim prectéte si MSCI disclaimer v Dulezitych poznamkach. Prosim prectéte si dulezitd upozornéni na konci této prezentace.
Pioneer Funds — European Research | Leden 2012 | Slide 24
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Pioneer Funds — European Research
Vyvoj investice 10 000 EUR (EUR tfida)

¥ Pioneer Funds — European Research A EUR Nedistribuované
M MSCI Europe

4,000
Feb 07 Sep 07 May 08 Dec 08 Jul 09 Mar 10 Oct 10 Jun 11 Jan 12

Zdroj: Pioneer Investments k 31. 1. 2012. Vykonnost v EUR. 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 vynosu. Vynos muze kolisat v dusledku vykyvd ménového kurzu.
Prosim prectéte si MSCI disclaimer v Dulezitych poznamkach. Prosim prectéte si dulezitd upozornéni na konci této prezentace.
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Pioneer Funds — European Research
Analyza rizik (3 roky)

Smérodatna odchylka 16,49 %
Sharpe ratio 0,63
Alfa 2,68 %
Beta 0,9858
R? 0,9922

Zdroj: Pioneer Investments k 31. 1. 2012. Miry rizik, s vyjimkou smérodatné odchylky a Sharpe ratia, jsou zaloZzeny na kategorii E, ktera je dostupna pro prodej vefejnosti pouze v
Italii. Smérodatna odchylka a Sharpe ratio: Morningstar.
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Pioneer Funds — European Research

Top 10 pozic
Nazev Sektor Zemé %
Nestle SA Zbozi kratkodobé spotfeby CH 55
Royal Dutch Shell PLC Energie GB 4,3
HSBC Holdings PLC Finance GB 3,6
Telecom ltalia SpA Telekomunikace IT 3,5
Telecity Group PLC IT GB 3,2
Kerry Group PLC Zbozi kratkodobé spotireby  |E 2,5
ABB Ltd Pramysi CH 2,5
Svenska Cellulosa AB Materialy SE 2,4
Continental AG Zbozi dlouhodobé spotfeby DE 2,4
Metro AG Zbozi kratkodobé spotfeby DE 2,3

Zdroj: Pioneer Investments k 31. 1. 2012.

)Y PIONEER

el Investments® i i
Pioneer Funds — European Research | Leden 2012 | Slide 28



Pioneer Funds — European Research
Struktura portfolia dle sektoru

Primysl 9,5% IT 6,4%

Zbozi dlouhodobé spotreby

Dalsi 8,9%
9.9% / alsi %o

Hotovost 8,1%
Materialy 11,9%

Finance 19,3%
Energie 12,3%

Zbozi kratkodobé spotreby
13,7%

Zdroj: Pioneer Investments k 31. 1. 2012. Pozice hotovost odrazi procento vypofadané a dostupné hotovosti. Prosim prectéte si GICS disclaimer v Dulezitych poznamkach.
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Pioneer Funds — European Research
Struktura portfolia dle zemi

Italie 5,9%
Spanélsko 5,1%

Svédsko 6,4%

Francie 11,0% Dalsi 7,9%

Hotovost 8,1%

Némecko 12,7%

Svycarsko 14,7% V. Britanie 28,3%

Zdroj: Pioneer Investments k 31. 1. 2012. Pozice hotovost odrazi procento vypofadané a dostupné hotovosti.
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Pioneer Funds — European Research
Investicni tym: Hlavni portfolio manazer

Marco Mencini

Head of Equity and Emerging Market Research

Marco je vedoucim vyzkumu akcii a rozvijejicich se trha, do této funkce byl jmenovan
v listopadu 2011.

Po nastupu do spolecnosti v roce 2001 vynikal Marco jako analytik evropskych
telekomunikacénich sluzeb a koordinator tymu pro vyzkum globalnich TMT.
Telekomunikacnim sektorem se zabyva uz od roku 1998 a v roce 2002 byl
spole¢nosti Extel jmenovan tfetim ,NejlepSim manazerem evropskych fondd nebo
analytikem nakupu“ mezi vdemi profesionaly v oblasti nakupu akcii v Evropé.

Marco pfiSel do Pioneer Investments ze San Paolo-IMI Asset Management (Milan),
kde analyzoval akcie sektoru telekomunikaci vice nez dva a pul roku. Predtim
pracoval jako finan¢ni analytik nejdfive u Banca Commerciale Italiana a pozdéji u
Telecom ltalia.

Marco ziskal titul v oblasti ekonomie na Bocconi University, Milan.
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Dulezité poznamky

Informace MSCI mohou byt pouzity vyhradné pro interni U¢ely a nesméji byt Zzadnym zptsobem reprodukovany ani dale
Sifeny nebo vyuzivany jako zaklad nebo soucast jakychkoliv finan&nich nastrojd, produktd nebo indexu. Informace MSCI
nejsou v zadném pfipadé zverejhovany s cilem poskytnout poradenstvi nebo s cilem doporudit pfijeti (resp. nepfijeti)
jakéhokoliv investi€niho rozhodnuti, a na tyto informace neni mozno se spoléhat. Historické udaje a analyzy by nemély byt
povazovany za indicii nebo garanci jakychkoliv budoucich analyz, odhadd nebo predikci vykonnosti. Informace MSCI jsou
poskytovany pouze v podobé, v jaké byly zvefejnény, pficemz uzivatel téchto informaci na sebe prebira vSechna rizika
vyplyvajici z vyuzivani téchto informaci. MSCI, jakékoliv jeji pfidruzené spolecnosti nebo jiné strany, které se vénuiji
sestavovani, vypoctu nebo tvorbé informaci MSCI (dale spole¢né ,strany MSCI*) timto vyslovné vyluCuji jakékoliv zaruky
souvisejici s poskytnutim informaci (v€etné, kromé jiného, jakychkoliv zaruk tykajicich se jejich plivodu, pfesnosti, uplnosti,
v€asnosti, souladu s pravnimi pfedpisy, obchodovatelnosti nebo pfiméfenosti jejich vyuziti pro dany ucel). Bez omezeni na
vySe uvedené zadna ze stran MSCI nenese odpovédnost za jakékoliv pfimé, nepfimé, specialni, nahodné, trestni, nasledné
nebo jiné skody (vCetné, kromé jiného, uslého zisku). (www.mscibarra.com).

Globalni standard sektorové klasifikace (GICS) SM vyvinula spole¢nost Standard & Poors spolu s MSCI, pfiéemz tento
standard je soucasti jejich vyluéného vlastnictvi a ochranné znamky. Standard & Poors, MSCI ani zadna jina strana
zapojena do tvorby nebo sestavovani klasifikace GICS neposkytuje zadné vyslovné ani implicitni zaruky nebo vyhlaseni v
souvislosti s timto standardem nebo klasifikaci (ani zadné zaruky nebo vyhlaseni souvisejici s vysledky ziskanymi pouzitim
této klasifikace); vSechny uvedené strany timto vyslovné vyluCuji jakékoliv zaruky spojené s jakymkoliv timto standardem
nebo klasifikaci v€etné zaruk jejich pavodu, pfesnosti, Uplnosti, obchodovatelnosti nebo pfimérfenosti. Bez omezeni na vyse
uvedené Standard & Poors, MSCI, ani zadna z jejich pfidruzenych nebo tfetich stran zapojenych do tvorby nebo sestavovani
klasifikace GICS, nenese zadnou odpovédnost za jakékoliv pfimé, nepfimé, specialni, trestni, nasledné nebo jiné Skody
(v€etné uslého zisku), a to ani v pfipadé, ze by tyto strany byly o0 moznosti vzniku téchto Skod informovany.
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Upozorneni

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

Pioneer Funds — European Research (,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 vykyvi 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 spole¢nosti Pioneer Global Asset Management S.p.A.

Datum prvniho pouZiti prezentace: 17. 02. 2012
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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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