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Struktura vlastniho kapitalu podle typu
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Instrument Podil na vl. kap.
1. Akcie CR 0,88%
2. Zahraniéni akcie 53,62%
3. Dluhopisy CR 30,98%
4. Dluhopisy zahrani¢ni 13,80%
5. Hotovost a term. vklady / CZK 1,69%
6. Hotovost a term. vklady / zahr. ména 0,00%
7. Zavazky a dalSi aktiva -0,96%

Struktura akciové casti portfolia dle
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Sektor Podil na vl. kap.
1. Finance 12,51%
2 Energie 7,09%
3 Pramysl 6,28%
4 Suroviny 5,55%
5 Spotfebni zbozi 5,05%
6. Zdravotnictvi 4,69%
7 Energetika a plynarenstvi 3,99%
8 Telekomunikace 3,83%
9 Zbozi kratkodobé spotieby 2,94%
1C Informacni technologie 2,56%

Rozlozeni dluhopisové ¢asti portfolia

podle splatnosti1

Splatnost
1. Hotovost

2. 6M
3.1y
4. 4Y
5. 10Y

Podil na vl. kap.
0,73%

9,59%

0,00%

11,85%

23,34%

smisené

CZK

31.10.2008

Deset nejvétsich portfoliovych pozic1

Nazev cenného papiru Sektor/Kupon Zemé/Splatnost Podil na vl. kap.

SD 3,75 09/20 3,75% 12.9.2020 7,43%

ANGLO AMERICAN FLOAT/10 - 28.1.2010 4,38%

SD 4,6 08/18/18 4,60% 18.8.2018 4,28%

CEZ 4,3 08/10 4,30% 27.8.2010 4,12%

SD 4,2 12/36 4,20% 4.12.2036 3,82%

NAT GRID FLOAT/10-71 - 6.9.2010 3,47%

CS CESSPO 3,49 03/12 - 18 3,49% 22.3.2012 2,98%

BNP PARIBAS - Francie 2,49%

Telefonica 4,351 /12 - 79 - 19.6.2012 2,29%

SD 4,0 11/17 4,00% 11.4.2017 2,25%

Vykonnost fondu v K&*® Vykonnost fondu v jednotlivych letech®®

Fond Benchmark Fond Benchmark

1 mésic -8,81% -8,70% 2007 -2,04% 0,27%

6 mésicl -18,35% -18,49% 2006 7,07% 8,44%

0d 1.1.2008 -23,63% -22,66% 2005 13,02% 13,12%

1 rok -26,25% -25,07% 2004 2,71% 3,44%

3 roky p.a. -5,82% -4,29% 2003 7,87% 8,32%

5 let p.a. -1,01% 0,18% 2002 -17,00% -17,04%

0d vzniku fondu p.a. -1,65% -0,58% 2001 -19,83% -12,45%
2000 -24,37% -3,38%
1999 24,44% 16,17%
1998 0,06% -0,10%
1997 16,61% -6,15%
1996 8,84% 15,47%
19957 1,00% -1,37%

Zakladni ddaje*

Zahajeni vypoctu vlastniho kapitalu 3.11.1995

Sidlo Ceska republika

Velikost fondu 1720.09 mil K&

Hodnota podilového listu 0,8056 K¢

Minimalni pocatecni investice 5 000,- K¢

Minimalni nasledna investice 1000,- K&

Prirdzka ke kupni cené dle aktualniho ceniku max. 3%

Uplata za obhospodarovani p.a. max. 2%

ISIN CZ0008471018

Portfolio manazer

Portfolio manazerem je Petr Zajic. Po absolvovani maklérskych zkousek v roce 1994 zastaval fadu pozic v prednich financnich spolecnostech -
CSO0B, Expandia Finance, Patria Finance. Do Pioneer Investments pfiSel ze spoleénosti Conseq Finance, kde se specializoval na akciové
produkty. Je odbornikem na cely rozsah instrumentt kapitalového trhu. PFi obhospodafovani majetku ve fondu spolupracuje s mezinarodnim
investicnim tymem pro evropské akcie skupiny Pioneer Investments v Dublinu, v jehoz ¢ele stoji Stan Pearson. DalSimi ¢leny tymu jsou Marco
Motta, Alberto Marenco a Andrew Arbuthnott.

Investicni cil a strategie

Investicnim cilem Fondu je dosahnout kapitalového zhodnoceni majetku ve Fondu investovanim do diverzifikovaného portfolia investicnich
nastroji, pfedevsim akcii, dluhopisti a dalSich investiénich nastroji obchodovanych na trzich Ceské republiky a zemi Organizace pro
ekonomickou spolupraci a rozvoj. Fond sleduje benchmark, tzn. porovnava svou vykonnost oproti kompozitnimu benchmarku slozenému z indext
zohlednujicich vyvoj na evropskych akciovych trzich, vyvoj na ¢eském dluhopisovém trhu a vyvoj na trhu korunovych Grokovych sazeb. Investicnim
cilem Fondu je pak dosahnout lepsiho zhodnoceni investic investorl nez €ini vyvoj vySe uvedeného kompozitniho benchmarku. Fond zajistuje
vétsinu investic v cizi méné proti ménovému riziku prostrednictvim zajistovacich instrumentd penézniho trhu. Vzhledem k nepredvidatelnym
vykyviim na finanénich trzich nem{ze Spolecnost pIné zarudit dosazeni stanoveného investi¢niho cile.

Slozeni vazeného indexu (benchmarku)®

Trh Index Vaha
Evropské akcie MSCI Europe Local 55,00%
Dluhopisy CR Bloomberg/EFFAS 40,00%
Pené&zni trh CR PRIBORGM 5,00%

- PIONELER
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Poznamky a dalsi duleZité informace jsou na druhé strané.
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Vyvoj kurzu 1 podilového listu v K&® Mésiéni komentar

Mimoradné poklesy na akciovych trzich v fijnu pokracovaly jesté ve vétsim rozsahu nez v zafi. Financni
Dynamicky fond injekce nékolika centralnich bank a snizovani Grokovych sazeb nestacilo zastavit rekordni poklesy akcii.
V&echny vyznamné svétové indexy, vyjma Svycarského, zaznamenaly mezimési¢né hluboké dvouciferné
propady. S podobnymi vysledky skonily i jednotlivé sektory, z nichZ tfi - suroviny, finance a pramysl

1,80 1 ztratily za mésic vic neZ dvacet procent. Index MSCI Europe klesl v fijnu 0 -13,57 %.
1,70 q
V pribéhu celého fijna se jednotlivé evropské vlady a centralni banky marné snazily krotit poklesy na
1,60 1 akciovych trzich. Oznamovani dalsich zachrannych pland je bezprostiedné nepomahalo zastavit. Financni
1,50 4 pomoc bankam nabidla britskd, francouzska, Spanélskd i némecka vlada. Ani necekané snizeni
1404 urokovych sazeb evropskou, britskou, Svycarskou a Svédskou centralni bankou v dobé, kdy data potvrdila
! pokles hrubého domaciho produktu eurozony za druhy kvartal, nemélo dostate¢nou razanci k zastaveni
1,30 mimoradnych poklest evropskych akcii. Do tfetice, fada evropskych statl zacala zvySovat bankovni
1,20 1 zaruky, aby uklidnila klienty znepokojené financni krizi. To $patnou naladu na trzich ale stejné nezlepsilo.
Reakce na jakékoli horSi makroekonomické zpravy a reportované firemni vysledky byla vét§inou extrémni.
1104 Necekany pokles pramyslovych objednavek zemi eurozény a propad némeckého indexu ocekavani
1,00 investoru tlacil ceny evropskych akcii dal prudce dold.
0,90 1 P . - - . .
Klicovou udalosti, kterd negativné poznamenala dluhopisovy trh v fijnu, byly problémy madarské
0,80 1 ekonomiky a mény. Obavy velkych investord o dalsi osud madarské ekonomiky ochromily poptavku po
0,70 Ceskych statnich dluhopisech i eské koruné. Index EFFAS mezimésicné ztratil 2,51 %.
888553888388883888338888553%
X > X>TX>PXR>TPRZTRZTXZTXZETXETRETXZTRZR> Necekanym a kratkym zamrznutim dluhopisového trhu v fijnu Ize vysvétlit velkou Cast poklesu cen

&eskych statnich dluhopisti. Domaci prostiedi totiz, na rozdil od vnéjsiho, bylo pro Ceské dluhopisy spise
pfiznivé. Za prvé, data potvrzovala polevujici inflaéni tlaky po zvefejnéni poklesu cen pramyslovych a
zemédeélskych vyrobcu. Za druhé, zhorsenému ekonomickému vyhledu nasvédCoval vyrazny pokles
maloobchodnich trzeb a primyslové aktivity. Za tfeti, klesla inflacni ocekavani v dusledku zhorseni
situace na trhu prace. Za &tvrté, rétorika CNB byla naklonéna snizovani Grokovych sazeb diky ustupovani
inflanich ogekavani.

V pribéhu fijna byla ¢eska koruna mimoradné volatilni. Oslabovala az nad urover 26 CZK/EUR v reakci
na zvefejnény propad srpnovych exportli i v disledku vyprodejnich tlakl, pod ktery se dostaly véechny
meény rozvijejicich se trh. Posilovala az pod 24 CZK/USD se véemi ostatnimi stfedoevropskymi ménami
po schvaleni finanéni injekce pro madarskou ekonomiku.

_ P <. PR 3
vykonnOSt fondu v ROovhaniis prlbuznyml fondy Vysoka volatilita na akciovych trzich, ktera se za poslednich 18 mésict zvySila 8x a dosahla na historicky

K 31/10/2008 Pocet fondd Poradi Kvartil rekordni hodnoty, ale také rozkolisané dluhopisové trhy ovliviiovaly vyvoj hodnoty podilového listu fondu
4 tydny 33 22 3 Pioneer - dynamicky fond. A tak zatimco druhy fijnovy tyden byl nejhordim tydnem v historii fondu,
3 mésice 33 22 naopak posledni fijnovy tyden byl nejispésnéjsim tydnem za poslednich vice neZ 6 let. Za fijen tak
L celkové poklesla hodnota podilového listu o 8,8%, coz byl nejhorsi mésicéni vysledek o listopadu 2000.
6 mésicl 33 23 P . B L S e =
Fond také mirné zaostal za vykonnosti kompozitniho benchmarku, kdyZ si horsi vykonnost pfipsala
1 rok 33 23 zejména akciova Cast portfolia, kde relativné oproti trhu zaostavaly zejména vyrobci automobilli a
0d 1/1/2008 32 23 farmaceutické spoleénosti.
V akciové Casti portfolia jsme neprovadéli Zadné zmény. V dluhopisové Casti portfolia jsme zejména diky
vyraznému naristu dluhopisové ¢asti oproti akciové sloZzce na portfoliu fondu (zplsobeny predevsim
propadem akciovych trhll), redukovali pozice v dluhopisech SD3,70/13, SD4,6/18, SD2,55/10,
SD3,25/09 a SD6,4/10, oproti nakupu dluhopisti CEZ 4,3/10 a dluhopist s plovoucim kupénem. Durace
portfolia fondu se tak sniZila k trovni 5,55 roku.

w W w w

Petr Zajic
portfolio manaZer

Poznamky

1. Objemy investic a rozloZeni portfolia fondu do sektort a zemi se mohou ménit.

2. Pavodné stanoveny véazeny index portfolia (dale benchmark - BMK) byl slozen z 50% PX50 + 50% Patria PRI. Od 1.1.2000 byl BMK slozen z 55% MSCI Europe (v CZK) a 45% PBCIS100. Od 1.5.2002 byl BMK slozen z 55% MSCI Europe (v CZK),
40% COREActiveCz a 5% PRIBOR6M. Dne 1.4.2004 byl stanoven novy index pro dluhopisovou &ast portfolia - Bloomberg/EFAS, hlavnim divodem této zmény bylo sjednoceni dluhopisovych benchmarki v rodiné fond( ZB-Trust. Novy BMK plynule
navazuje na plvodni sloZzeni BMK. Index MSCI Europe reprezentuje trend akciovych titulll pfedstavujicich 60 % kapitalizace trhli rozvinutych zemi na 15 hlavnich finanénich trzich Evropy. Index nebere v Gvahu reinvestovani dividend. Je zvefejiiovan
denné piimo agenturou Morgan Stanley Capital International. Hodnota je denné prepogitavana aktualnim kurzem do CZK. Zdroj: Bloomberg. Index Bloomberg/EFFAS je vykonnostni index statnich diuhopisti CR. Metodika vypoctu je podle European
Federation of Financial Analyst Societies (EFFAS). Zdroj: Bloomberg. PRIBOR (Prague Interbank Offered Rate) je referenéni hodnota Grokovych sazeb na trhu mezibankovnich depozit, kterou pogita (fixuje) kalkulagni agent pro Ceskou narodni banku a
Czech Forex Club z kotaci referenénich bank pro prodej depozit (offer). Udaje jsou platné pro 6mésiéni splatnost. Zdroj: Bloomberg, www.cnb.cz

3. Vykonnost fondu je porovnavana s vykonnosti podilovych fondu, které jsou podle statutl klasifikovany jako fondy smisené. Udaje o téchto fondech jsou prevzaty z UNIS CR (Unie investicnich spolecnosti CR), kde jsou sledovany pravidelné na
tydenni bazi (vzdy k patku), a mohou se tudiz odliSovat od presnych mésicnich ddajd. UNIS CR je vyznamnou nezévislou profesni instituci, ktera sdruzuje predevim subjekty kolektivniho investovani v Ceské republice a prosazuje priihledna pravidla
podnikani, infomacni otevienost v oblasti kolektivniho investovani a ochrany dobrych mravi pfi hospodarské soutézi. Vice informaci najdete na www.uniscr.cz.

Kvartil je jedna Ctvrtina skupiny, ¢islo uvadi poradi Ctvrtiny, ve které se fond umistil (25% nejlepSich mé Eislo 1, 25% nejhorsich ma ¢islo 4).

4. Benchmark fondu zohlediiuje primérné roéni naklady fondu véetné nékladl na zajisténi ménového rizika. Vykonnost fondu nezahrnuje poplatky spojené s vydavanim a odkupovanim podilovych listl (pfirazka ke kupni cené, srazka v pripadé
odkupu).

5. K vypoctu rocnich vykonnosti jsou pouZity technické (auditované) ceny k 31.12. s vyjimkou roku 2008, kdy jesté neni znam vyrok auditora. Roéni vykonnost se vypocCte jako vzajemny procentudlini rozdil téchto hodnot ze dvou po sobé jdoucich let.
Priklad vypoctu rocni vykonnosti za rok 2003: (cena 31.12.2003/cena 31.12.2002 -1)*100. Vykonnost fondu v prvnim roce jeho existence je pocitana ode dne jeho zfizeni. Benchmark fondu zohlediiuje primérné roéni naklady fondu véetné
nakladii na zajisténi ménového rizika.

6. Zdroj: Pioneer Investments v CR.

7. Vykonnost fondu v roce 1995 od zalozni 3.11.1995

Sdéleni obsazena v tomto materialu nepredstavuji nabidku podilovych listt fondii obhospodafovanych Pioneer investicni spolecnosti, a.s.

Drive, nez se rozhodnete investovat do podilovych listti fondi obhospodafovanych Pioneer investi¢ni spolecnosti, a.s., seznamte se s jejich statuty na www.pioneerinvestments.cz. Statuty Ize zdarma ziskat také v sidle obhospodarovatele

Praha 8, Karolinska 650/1, PSC: 186 00, &i na vyzadani prostiednictvim bezplatné linky Klientského centra 800 11 88 44 nebo Klientské linky Zivnostenské banky 800 12 24 12.

Upozorfiujeme, Ze investice do podilovych listd v sobé obsahuje riziko kolisani aktuaini hodnoty investované ¢astky a vynost z ni. Pfedchozi vykonnost fondu nezaru€uje stejnou vykonnost v budoucim obdobi a minulé vynosy plynouci z vlastnictvi
podilovych listd nejsou zarukou vynost budoucich. Hodnota investice a pfijem z ni miZe stoupat i klesat a neni zaru¢ena pina navratnost pivodné investované ¢astky. Nikdy nelze zarucit, Ze urcité statv. trhv &i odvétvi wkazou takow wkon. iaky se
plvodné ocekaval. Investovani prinadsi urcita rizika, spojena napfiklad s politickym vyvojem a pohybem mén.

Doporucujeme investorim projednat svou toleranci vici investiénimu riziku se svym osobnim bankéfem nebo finanénim poradcem. ,A PIOVEER
Yy . L
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Pioneer Investments je obchodni oznaceni spolecnosti Pioneer Global Asset Management S.p.A. a skupiny jejich dcefinych spolecnosti. 111\76 Stllle]’ltsg



