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Struktura vlastniho kapitalu podle typu investice" Pét nejvétsich portfoliovych pozic*
% 87 Nazev cenného papiru Kupon Splatnost
MF548/20201548 | 2.1.2009
SD 3.25 11/09 - 24 3,25% 27.11.2009
SD 3,8 03/22/09 3,80% 22.3.2009
SD 2,55 10/10 - 21 2,55% 18.10.2010
MF534/21601534 - 721 ! 16.1.2009

Vykonnost fondu v K&

Instrument Podil na vl. kap. fond benchmark
1. Tuzemské akciové fondy 0,00% 1 mésic -1,48% n.a.
2. Zahrani¢ni akciové fondy 0,00% 6 mésicu -6,20% n.a.
3. Dluhopisy CR 97,59% 0d 1.1.2008 -8,37% n.a.
4. Dluhopisy zahrani¢ni 0,00% 1 rok -9,75% n.a.
5. Hotovost a term. vklady / CZK 1,96% 3 roky p.a. n.a. n.a.
6. Hotovost a term. vklady / zahr. ména 0,00% 0Od vzniku fondu -2,30% n.a.
7. Zavazky a dalSi aktiva 0,45%
RozloZeni dluhopisové ¢asti portfolia podle Vykonnost fondu v jednotlivich letech?
splatnosti1 fond  benchmark

51 2007 1,02% n.a.

2006° 0,58% n.a.

2
3
Investicni cil a strategie
. Fond prednostné investuje do tuzemskych dluhopist (jejich podil v portféliu se pohybuje v rozpéti 0-100%), do
Splatnost Podil na vl. kap. o - . X ) p L X . x . K
pokladni¢nich poukazek emitovanych Ceskou narodni bankou nebo Ministerstvem financi Ceské republiky a
9
1. Hotovost 2,41% do cennych papirG zahrani¢nich fond(i Pioneer Investments. V dluhopisové casti portfolia Fondu jsou aktiva s
2. 6M 61,78% vysokym podilem v nastrojich denominovanych v éeskych korunach. Akciova ¢ast (maximalni podil je 40%) je
3, 1Y 0,00% tvofena zejména cennymi papiry zahrani¢nich fondl Pioneer Investments, indexovymi akciemi a certifikaty,
4. oy 33.75% likvidnimi akciemi prijatymi k obchodovani na trzich zemi OECD. Vzajemné procentni zastoupeni zmifovanych
. y 0 ~ _x > P Py . P ~ 3
aktiv je pruzné ménéno podle aktualniho rozdilu hodnoty majetku fondu a ochranné drovné a také podle
o
5. 4y 2,06% vyhledu na trzich.
Fond je aktivné fizen metodami MLPI (multilevel portfolio insurance, které jsou zobecnénim constant
proportion portfolio insurance metod), tak aby bylo dosazeno maximalniho zhodnoceni, pfi sou¢asném
,zamykani“ vynosu, v periodé odpovidaji stanovovani aktuélni hodnoty podilu vlastniho kapitalu ve Fondu
pfipadajici na jeden podilovy list, s pfihlédnutim k ochrané 90% nejvyssi dosazené hodnoty podilu vlastniho
kapitélu ve Fondu pfipadajici na jeden podilovy list, a zajisténi maximéalniho poklesu 10% z nejvyssi dosazené
Zakladni udaje® Portfolio manazer
Zahajeni vypoCtu vlastniho kapitalu 7.09.2006 Portfolio manaZerem je Ing. Leo$ Bartoii. Je absolventem CVUT Praha, fakulta strojni, obor ekonomika a
sidlo CGeska republika fizeni. V letech 1994 a7 1995 pracoval v Ceské spofitelné jako dealer na trhu dluhopisd, od roku 1996 do
o roku 2001 v Komeréni bance jako senior dealer a proprietary trader a od 2001 do listopadu 2003 v PPF
Velikost fondu 1035.63 mil K¢ o v romeren! bance J aer @ propritary o P .
Burzovni spole¢nosti jako chief dealer. Je také portfolio manazérem fond( Pioneer - Sporokonto a Pioneer -
Hodnota podilového listu 0,9511 K& obligaéni fond.
Minimalni poc¢atecni investice 5 000,- Ké
Minimalni nasledna investice 1 000,- Ké
. B - P - x e 2x - . 2
Pfirazka ke kupni cené dle aktualniho ceniku max. 4,0 % Slozeni vazeného indexu (benchmarku)
Uplata za obhospodarovani p.a. max. 1,1 %
ISIN CZ0008472446 BEZ BENCHMARKU
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Poznamky a dalsi dilezité informace jsou na druhé strané.
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Vyvoj kurzu 1 podilového listu v K¢ Meésicni komentar

3 Mimoradné poklesy na akciovych trzich v fijnu pokracovaly jesté ve vétSsim rozsahu nez v Zzafi. Financni

Zajisteny fond injekce nékolika centralnich bank a sniZovani Grokovych sazeb nestacilo zastavit rekordni poklesy akcii.

VSechny vyznamné svétové indexy, vyjma Svycarského, zaznamenaly mezimésicné hluboké dvouciferné

110 - propady. S podobnymi vysledky skonCily i jednotlivé sektory, z nichZ tfi - suroviny, finance a primysl ztratily za

mésic vic neZ dvacet procent. V fijnu klesl S&P500 -16,94 %, MSCI Europe 0 -13,57 % a MSCI World o -16,46
%.

1,05 Poklesy americkych akcii nezastavilo schvaleni zachranného planu Senatem i Snémovnou reprezentantl na
pocatku mésice. Ve stejné dobé totiz naladu investordm kazila horsi makroekonomické data. Necekany rdst
Zadosti 0 podporu v nezaméstnanosti, vyrazny pokles podnikovych objednavek, pokles poctu pracovnich mist
1,00 1 v nezemédélském sektoru utvrzovaly investory v obavach, Ze schvéleny balicek viadni pomoci nemusi
zachranit americkou ekonomiku pfed recesi. K horsim makrodatim se brzy pfidaly i horsi firemni zisky
spole¢nosti Bank of America Corp, Alcoa a Merril Lynch. Dalsi poklesy neodvratilo ani necekané snizeni
0,95 = klicové trokové sazby FEDu o 50 bps na 1,5 %, které bylo soucasti koordinované akce svétovych centrélnich
bank. Zakladni drok pak byl jesté jednou na konci mésice snizen az na 1 %. NeCekané prudky pokles
maloobchodnich trzeb, priamyslové vyroby a spotiebitelské dlvéry v USA vSak prispél k dalSim hlubokym
090 1 propaddm akcii.

V pribéhu celého fijna se jednotlivé evropské vliady a centraini banky marné snaZily krotit poklesy na
akciovych trzich. Oznamovani dalSich zachrannych plan( je bezprostiedné nepoméhalo zastavit. Financni
pomoc bankam nabidla britska, francouzska, Spanélska i némecka viada. Ani necekané snizeni Grokovych
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© © o So°o3 3o © o S o °od 8 © mimoradnych pokles( evropskych akcii. Do tretice, fada evropskych statl zacala zvySovat bankovni zaruky,

aby uklidnila klienty znepokojené finanéni krizi. To Spatnou naladu na trzich ale stejné nezlepsilo. Reakce na
Zaijistény fond Ochranna uroven jakékoli horsi makroekonomické zprévy a reportované firemni vysledky byla vétSinou extrémni. Necekany
pokles priimyslovych objednavek zemi eurozony a propad némeckého indexu ocekavani investord tlacil ceny
evropskych akcii dal prudce dolt.

KliGovou udalosti, kterd negativné poznamenala dluhopisovy trh v fijnu, byly problémy madarské ekonomiky a
mény. Obavy velkych investorli o dalsi osud madarské ekonomiky ochromily poptavku po Ceskych statnich
dluhopisech i eské koruné. Index EFFAS mezimésicné ztratil 2,51 %. Sazby penézniho trhu prudce vzrostly ze
4,01 % na 4,64 % (1Y Pribor).

Necekanym a kratkym zamrznutim dluhopisového trhu v fijnu Ize vysvétlit velkou ¢ast poklesu cen Ceskych
statnich dluhopisi. Doméci prostfedi totiZ, na rozdil od vnéjsiho, bylo pro ¢eské dluhopisy spise pfiznivé. Za
prvé, data potvrzovala polevujici inflacni tlaky po zvefejnéni poklesu cen primyslovych a zemédélskych
vyrobcl. Za druhé, zhorSenému ekonomickému vyhledu nasvédcoval vyrazny pokles maloobchodnich trzeb a
primyslové aktivity. Za tfeti, klesla inflaéni oCekavani v dlsledku zhorseni situace na trhu prace. Za Gtvrté,
rétorika CNB byla naklonéna snizovani drokovych sazeb diky ustupovani inflacnich odekavani.

V prabéhu fijna byla Ceskd koruna mimoradné volatilni. Oslabovala aZ nad droven 26 CZK/EUR v reakci na
zvefejnény propad srpnovych exportll i v dusledku vyprodejnich tlakd, pod ktery se dostaly véechny mény
rozvijejicich se trhl. Posilovala az pod 24 CZK/USD se vSemi ostatnimi stfedoevropskymi ménami po
schvaleni finanéni injekce pro madarskou ekonomiku.

Hodnota podilového listu fondu béhem fijna poklesla o 1,48%. Negativni pfirGstek zaznamenala jak penézné-
dluhopisova ¢ast portfolia (diky vyraznému vzristu sazeb penézniho trhu v tomto mésici), tak i akciovéa slozka
portfolia fondu, které byla dne 7.10.2008 redukovana na nulovou hodnotu, nebot model pouzivany k fizeni
poméru rizikové a nerizikové slozky indikoval veskery prodej rizikovych aktiv.

Durace portfolia fondu se na konci mésice pohybovala okolo trovné 0,60 roku. Na portfoliu fondu jsme
navySovali pozice v dluhopisech SD3,8/09, SD3,25/09 a SD2,55/10.

Leo$ Bartori
portfolio manazer

Poznamky

1. Objemy investic a rozlozeni podle splatnosti se mohou ménit.

2. Zdroj: Pioneer Investments v CR.

3. Vykonnost fondu v roce 2006 od zaloZeni 7.09.2006

Sdéleni obsazena v tomto materialu nepredstavuji nabidku podilovych listd fond( obhospodafovanych Pioneer investicni spolecnosti, a.s.

Dfive, nez se rozhodnete investovat do podilovych listd fondi obhospodafovanych Pioneer investicni spole¢nosti, 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 prostfednictvim bezplatné linky Klientského centra 800 11 88 44 nebo klientské linky Zivnostenské banky 800 12 24 12.

Upozoriujeme, Ze investice do podilovych listd v sobé obsahuje riziko kolisani aktuaini hodnoty investované &astky a vynosu z ni. Pfedchozi vykonnost fondu nezarucuje stejnou vykonnost v budoucim obdobi a minulé vynosy plynouci z vlastnictvi
podilovych listd nejsou zarukou vynost budoucich. Hodnota investice a pfijem z ni mUze stoupat i klesat a neni zaru¢ena plna navratnost pivodné investované tky. Nikdy nelze zarucit, Ze urcité staty, trhy ¢i odvétvi vykazou takovy vykon, jaky se

puvodné ocekaval. Investovani prinasi urdita rizika, spojena napfiklad s politickym vyvojem a pohybem mén. Doporucujeme investorim projednat svou toleranci vaci investiénimu riziku
se svym osobnim bankéfem nebo finanénim poradcem.

Pioneer Investments je obchodni oznaceni spolecnosti Pioneer Global Asset Management S.p.A. a skupiny jejich dcefinych spole¢nosti. ‘A
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