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Emitent % Emitent Kupén % Splatnost Hod Splatnost %

Firemni dluhopisy 59.9 REPUBLIC OF TURKEY 0,00 4.2.2009 BB 03 5,2

Vldda/agentura 36,2 PETROLEOS DE VENEZUELA SA 5,25 12.4.2017 BB- 5,7 2,3

Hypotécni zéstavni listy 23 REPUBLIC OF VENEZUELA 10,75 19.9.2013 BB- 3,7 1,9

Konvertibilni dluhopisy 1,6 UKRAINE ISS (ALFA BANK) 9,75 4.5.2009 BB- 0,6 1,5
GREENWICH AVENUE FINANCE 10,00 30.6.2013 BB 3,7 1,4

Rozdéleni podle mén UKRAINE ISS (ALFA BANK) 12,00 11.8.2011 B+ 0,7 1,4

Ména % GRUPO SENDA AUTOTRANSPOR 10,50 3.10.2015 B+ 4,7 1,3

americky dolar 73,0 REPUBLIC OF VENEZUELA 9,25 15.9.2027 BB- 7,4 12

euro 11,0 REPUBLIC OF VENEZUELA 5,38 12.4.2027 BB- 7,6 1,1

nova turecka lira 6,3 BANCO HIPOTECARIO SA 9,75 27.4.2016 B 4,2 1,1

rusky rubl 4,8

kolumbijské peso 0,9 Analyza portfolia Durace 5,4

brazilsky real 0,9 Celkovy pocet pozic 204 Primémé vérova kvalita BB-

nigerijska naira 0,9 Aktiva v 10 nejvétsich pozicich 18,6% Anualizovany dividendovy vynos (A 9,93%

indonéska rupie 0,8 distr.)

argentinské peso 0,6 Rozdéleni podle zemé emitenta

Dalsi 0,9 Zemé % Analyza rizik

L, ., Rusko 12,7 Standardni odchylka (3 roky) 7,22%

z:::;f I:odnocem " Turecko 8,9 Sharpe ratio (3 roky) Neg
Venezuela 8,1 Alfa -0,56%

AAA 1,5 Argentina 7,5 Beta 0,8395

AA 0.7 Brazilie 6,5 R-Squared 0,9298

A 14 Ukrajina 5,2

BBB 154 Mexiko 49

BB 36,1 Indonésie 4.4

B améné 415 Kazachstan 4,0

Bez ratingu 3,5 Dalsf 37,8

Poznamky a dalsi duleZité informace viz na rubu tohoto dokumentu.
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Pioneer Funds - Emerging Markets Bond je fizen tymem specializovanym na dluhopisy rozvijejicich se trha,

jehoZ hlavnim manaZerem je Yerlan Syzdykov. Yerlan se zabyvé rozvijejicimi se trhy po celou svou kariéru. Nez

se v roce 2004 stal portfolio manaZerem, byl zodpovédny za analyzu rozvijejicich se trhii pro viechny specidlné

zaméfené fondy rozvijejicich se trhi. Yerlan ptiSel do Pioneer Investments v roce 2000 z patiZské spole¢nosti
Bancroft, kde zastaval pozici investi¢niho analytika. Jesté predtim pracoval u riznych spole¢nosti v Londyné a

Patizi, vzdy v sektoru rozvijejicich se trhii.

Poznamky Upozornéni
,Posledni HVK*“ znamena HVK v 18:00 SEC posledni pracovni den ped Pokud neni uvedeno jinak, sdéleni obsazena v tomto dokumentu
datem vydani. pochazeji od Pioneer Investments. Pokud neni uvedeno jinak, jsou

Pokud neni uvedeno jinak jsou viechny informace platné

k datu 30. zaf 2008.

Udaje v odstavci Analyza rizik vychézeji z Podilovych listii Kategorie E,
které jsou nabizeny vefejné k prodeji pouze v Italii.

Hodnoceni: hodnoceni agentury Morningstar, resp. Standard & Poor’s.
Pioneer Funds - Emerging Markets Bond (,,Podfond“) je podfondem
Pioneer Funds (,Fond“), typu fonds commun de placement s nékolika
samostatnymi podfondy zalozenymi dle zakon(i Lucemburského
velkovévodstvi. Podilové listy Podfondu nemohou byt vefejné nabizeny
k prodeji ani ve Spojenych statech americkych, ani na Zadném z jejich
teritorii nebo drzav pod|éhajicich jejich jurisdikci, ani osobam ze
Spojenych statd americkych nebo ve prospéch téchto osob.

Z4dné podily ani produkty nebudou nabizeny v jurisdikcich, v nichz neni
povoleno je nabizet, doporucovat ani prodavat, ani osobam, v jejichz
prospéch je provadéni takovych nabidek, doporuceni nebo prodeje
nezakonné. Vechny kategorie podilovych listd nejsou k dispozici ve
viech zemich.

Uvedené tidaje o vykonnosti se tykaji pouze podilovych listi Kategorie A
a vychazeji z hodnoty PL bez poplatkd. Podrobné informace o dalSich
Kategoriich podilovych listd naleznete v prospektu.

PIONEER

Investments®

veskera stanoviska zde vyjadiena stanovisky Pioneer Investments. Tato
stanoviska se mohou kdykoliv ménit v zavislosti na trZnich a jinych
podminkéch, a nikdy nelze zarucit, Ze urcité staty, trhy ¢i odvétvi vykazi
takovou vykonnost, jaky se plvodné oCekaval.

Vykonnost minulych obdobi nezarucuje vysledky fondu v budoucnosti.
Investice zahmuji urita rizika, véetné rizik politickych a ménovych.
Navratnost investice a hodnota kapitdlu mohou zaznamenat rlist i
pokles a tyto vykyvy mohou vy(stit i ve ztratu celého investovaného
kapitalu. Pfed investovéanim by si kazdy investor mél peclivé pre€ist
prospekt. Tento material neni prospekt a nepredstavuje nabidku
podilovych listdi investicnich fondi. Dodatecné informace o
Podfondech/Fondu naleznete v prospektu a/nebo piipadné
zjiednoduSeném prospektu, ktery na poZzadani zdarma poskytne Pioneer
Global Investments Limited, 1 George’s Quay Plaza, George’s Quay,
Dublin 2. Tel. + 353 1 480 2000. Fax + 353 1 449 5000.

Obsah tohoto dokumentu schvélila spole¢nost Pioneer Global
Investments Limited.

Pioneer Investments je obchodni ndzev skupiny spolecnosti Pioneer
Global Asset Management S.p.A.
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Pioneer Funds - Emerging Market Bond byl ve
tretim ¢tvrtleti vyrazné ovlivnén soucasnou finanéni
krizi. Investofi se zbavovali rizikovych aktiv ve
prospéch bezpec¢nych vladnich dluhopist, jelikoz
rostly obavy ohledné pristupu spole¢nosti k uvértim
a jejich schopnosti je splacet. Vysledkem byl
vieobecny vyprodej vlddnich a firemnich dluhopistt
rozvijejicich se trhi, jeZ zptisobil rozsiteni spreadii.

Béhem tohoto tézkého obdobi jsme si drzeli
defensivni pristup v konstrukei portfolia. Co se tyka
jednotlivych sektord, preferujeme kratkodobé
firemni expozice v necyklickych odvétvich. Drzime
podvézenou expozici do tvéra v cyklickych
odvétvich, jakymi jsou stavebni hmoty a spotiebni
zbozi kratkodobé povahy. Nadéle upfednostiiujeme
kratkou spreadovou duraci, energetiku a
plynarenstvi, zprosttedkovatelské agentury,
telekomunikace a riziko v potravinaiském
priamyslu. Ve svétle sou¢asného rozsifovani spreadu
jsme s cilem zaji$téni portfolia spravovali fadu
kratkodobych vlddnich spreadovych pozic ve stétech
obchodovanych na uzkém historickém zékladé.

Bézny vynos portfolia je v sou¢asnosti na trovni
okolo 12 % a durace okolo 4,3 roku,coz je ve
srovnani s benchmarkem kratké.

Nadale jsme presvédceni, ze soucasna finan¢ni krize
vytvafi v tuto chvili vyraznou deformaci hodnoty
nasich investic. Tato skute¢nost zatizila ocenéni
nas$eho portfolia, avSak v ten samy moment otevrela
trh pro uvérové prileZitosti.

Po zbytek roku 2008 ocekavame slozité obchodni
podminky. Douféme, Ze jakmile finanéni krize
odezni, bude mit néslednd normalizace uvérovych
trhii pozitivni dopad na nage portfolio. To jesté vice
ptispéje k velmi pozitivnimu sou¢asnému vynosu
portfolia. Vétime, Ze jakmile volatilita zmizi, bude
né$ alokac¢ni piistup dobte zacilen tak, aby opét
ptindsel silnou vykonnost. Jsme si jisti, Ze nase
diversifikované portfolio mtize podat vykonnost nad
jakymbkoli $irokym ozivenim v aktivech.

30. zari 2008
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