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Zakladni idaje SloZenivazeného indexu (benchmarku) 2 Investicni cil a strategie
Zahajeni vypoctu vlastniho kapitalu ~ 26. 7.2007 Trh Index Vaha % Fond je specidlnim fondem, typu fond fondi.
Sidlo Ceskaé republika B Prednostné investuje do tuzemskych a zahrani¢nich
ez benchmarku
Velikost fondu (mil.) 340,72 K& podilovych fondii skupiny Pioneer Investments
Hodnota podilového listu 1,0288 K& a déle do tuzemskych dluhopisii a do pokladni¢nich
MinimaIni poGéteéni investice 5000 K& poukazek emitovanych Ceskou ndrodni bankou nebo
MiniméaIni nasledna investice 1000 K& Ministerstvem financi Ceské republiky.
Pirézka ke kupni cené dle aktudlniho Konzervativni ¢ast portfolia Fondu je tvofena
ceniku max. 4,0 % piedevéim z vysoce bonitnich tuzemskych dluhopisii,
Uplata za obhospodafovani p.a. max. 1,1 % z dluhopisii zemi OECD, tuzemskych pokladni¢nich
ISIN €z0008472701 poukazek. Podil téchto investi¢nich instrumentti se
v portfoliu pohybuje v rozpéti 0-100 %. Dynamicka
Vykonnost fondu v K2 Vykonnost fondu vjednotlivjch letech 2 ¢ast portfolia Fondu bude pfednostné umisténa
do akciovych, balancovanych, dluhopisovych
Fond % Benchmark % Fond % Benchmark % fond Pioneer Investments, déle do indexovych
1 mésic 2,01 n.a. 2011 1,29 n.a. akif a certifikati. V pfipadé dluhopisovych
. fond se jedna predevsim o fondy zaméfené na
6 mésict 0,34 n.a. 2010 1,32 n.a.

rozvijejici se trhy, na dluhopisy s ratingem BBB
0d1.1.2011 1,29 n.a. 2009 3,24 n.a. a nizsim, podle agentury Standard & Poor’s.
V rdmci akciové ¢asti muze portfolio manazer

1 rok 1,29 n.a. 2008 -1,64 n.a. . X
investovat do svétovych a evropskych akcii. Taktéz
3rokyp.a. 1,95 n.a. 20073 -2,97 n.a. tato dynamicka st portfolia mize dosahovat
0d vzniku fondu p. a. 0,64 n.a. podilu 0-100 %. Vzijemné procentni zastoupeni
konzervativni ¢asti a dynamické ¢asti portfolia
Fondu je aktivné fizeno metodami MLPI (multilevel
portfolio insurance, které jsou zobecnénim
constant proportion portfolio insurance metod)
tak, aby bylo dosaZeno maximalniho zhodnoceni,
pti soucasném zajisténi hodnoty podilu vlastniho
kapitalu ve Fondu pfipadajici na jeden podilovy
list. Konstrukce zaji$téni je postavena na zajisténi
hodnoty podilového listu Fondu vzdy na konci
ttiletého horizontu od posledniho uzaméeni hodnoty
podilového listu. Kdykoliv vak v pribéhu této doby
hodnota fondu vzroste o 5 %, zvySuje se ochranna
uroven o tento vynos na dalgi tfi roky. Ochranna
uroven piitom nemtize nikdy klesnout.
Struktura vlastniho kapitalu RozloZeni dluhopisové ¢asti portfolia
dle typu investice ! dle splatnosti! Pét nejvétSich portfoliovych pozic !
5671 1 , Nézev cenného papiru  Kupén % Splatnost
SD6,9501/16 6,95 26.1.2016
‘ SD4,011/17 4,00 11.4.2017
SD 3,4 2015 3,40 1.9.2015
SD4,608/18/18 4,60 18.8.2018
SD504/11/19 5,00 11.4.2019
3
5
Instrument Podil navl. kap. % Splatnost Podil na vl. kap. %
1. Tuzemské akciové fondy 1,97 1. Hotovost 5,64
2. Zahranicni akciové fondy 0,00 2. 6 mésicl 0,00
3. Diuhopisy CR 92,39 3. lrok 3,50
4.  Dluhopisy zahranicni 0,00 4. 2roky 0,00
5. Hotovost a term. vklady / CZK 4,30 5. 4roky 90,86
6. Hotovost a term. vklady / zahr. ména 0,01
7. Zévazky a dalsi aktiva 1,34

-] PIONEER

’F ®
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Vyvoj kurzu 1 podilového listu v K& 2
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Portfolio manazer 4

Portfolio fondu spravuje tym garantovanych a zajisténych fondt pod vedenim Mikaela Bickstroma. Mikael Backstrom

po absolvovani univerzit ve §védské Uppsale a Lundu a ve Vidni fidil od roku 1997 fadu fondii zaméfenych na

globalni akcie zejména ve skuping Capital Invest. Nasledné se od roku 2002 zacal specializovat na Multi Asset portfolia

a garantované fondy. Od roku 2007 je zodpovédny za Fizeni tymu garantovanych a zajisténych fondu spole¢nosti Pioneer

Investments Austria. P¥i fizeni zaji$ténych fondi ¢eské rodiny fondi Pioneer tizce spolupracuje zejména se Zoltanem

Rabou, ktery do Pioneer Investments Austria prisel z madarské spole¢nosti skupiny Pioneer Investments, kde jiz od roku

2003 rozvijel linie zaji$ténych produktii. Dalsimi ¢leny tymu jsou Herbert Virag a Jiirgen Scheiblhofer.

Poznamky

Upozornéni
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Mésicni komenta¥

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

2.Zdroj: Pioneer Investments v CR.

3. Vykonnost fondu v roce 2007 od zalozeni 26. 7. 2007.

4.0d 1. 1. 2009 bylo obhospodarovéani majetku fondu v souladu
s ustanovenim § 78 odst. 1 Zdkona o kolektivnim investovani
svéfeno spolecnosti Pioneer Investments Austria GmbH, ¢lenu

bankovni skupiny UniCredit, se sidlem Lassallestrafe 1, Vienna.
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Sdéleni obsazena v tomto materidlu nepfedstavuji nabidku
podilovych listd fond obhospodarovanych Pioneer investicni
spolecnosti, a.s.

Diive, neZ se rozhodnete investovat do podilovych listi fondi
spolecnosti Pioneer investiéni spolecnost, a.s., seznamte se

s jejich statuty na www.pioneerinvestments.cz. Statuty Ize zdarma
ziskat také v sidle obhospodafovatele Praha 8, Karolinska 650/1,
PSC: 186 00, &i na vyzadani prostfednictvim bezplatné

linky Klientského centra 800 11 88 44 nebo klientské linky
UniCredit Bank Czech Republic, a.s. 800 12 24 12.

Upozoriiujeme, Ze investice do podilovych listd v sobé obsahuje riziko
kolisani aktudIni hodnoty investované ¢astky a vynosti z ni. Pfedchozi
vykonnost fondu nezarucuje stejnou vykonnost v budoucim obdobi
aminulé vynosy plynouci z vlastnictvi podilovych listd nejsou zérukou
vynosi budoucich. Hodnota investice a pfijem z ni miZze stoupat

i klesat a neni zarugena pIna navratnost pivodné investované
Céstky. Nikdy nelze zaru€it, Ze urcité stéty, trhy ¢i odvétvi vykazou
takovy vykon, jaky se plivodné ocekaval. Investovani pinasi urcita
rizika, spojena napfiklad s politickym vyvojem a pohybem mén.
Doporu¢ujeme investoriim projednat svou toleranci vici investicnimu

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
spolecnosti.

Prosinec byl patym rtistovym mésicem v kalendafnim roce
2011, poznamenanym dal$im varovanim ratingovych agentur,
netspé$nym politickym vyjedndvanim, aspornymi vladnimi
opatienimi a obavami z ekonomického vyvoje predevsim

v Evropé. Akciové trhy tak nadale setrvaly ve svém volatilnim
v prosinci (S&P500 +0,85 %, MSCI Europe +0,92 %, MSCI
World +0,47 %) jiz mnoho nezménil na spise negativnim
vysledku akcii za cely kalendaini rok. Akciové trhy v roce
2011 bud stagnovaly (americky S&P 500 s nulovou zménou)
nebo klesly (Evropa, Japonsko a svét). Na rozdil od regiontt
v8ak nékteré sektory dopadly v ro¢ni bilanci mnohem lépe.
Oslabovéani ekonomického ristu prospivalo defenzivnim
sektortim zdravotnictvi a zbozi kratkodobé spotieby, které
rok jako jedny z méla zakoncily s kladnou vykonnosti.
Naopak viechny cyklické sektory ztracely. Celoro¢ni pokles
cen komodit nepidl ani akciim ze stejného sektoru, které
spole¢né s finanénimi institucemi propadly nejvice. Proti
firmém ze sektoru komodit mély vyhodu v rostouci cené ropy
petrochemické spolecnosti, jejichz akcie zakon¢ily rok bez
velkych cenovych zmén.

Americkd ekonomika byla v prosinci pivodcem dobrych

i $patnych zprav. Hned v uvodu mésice prekvapila ne¢ekané
velkym poklesem z 9 % na 8,6 % nezaméstnanost. Zlep$ovani
situace na trhu prace pak také ziejmé prispélo k riistu
spotfebitelské divéry a mozné také k oZiveni nemovitostniho
trhu, jak ukézaly pomérné vysoké rozjednané prodeje doma.
Optimismus z vjvoje spotiebitelského segmentu ale vyvazoval
pomalejsi riist osobnich vydaji a pifjmu. V pribéhu mésice
FED také pfiznal, Ze je riist americké ekonomiky ohrozen
napétim kolem dluhové krize v Evropé.

V Evropé prevlddala ekonomicka a politicka nejistota.
Agentury S&P, Fitch a Moodys varovaly vétsinu zemi
euroz6ny pfed moznym snizenim ratingu o jeden ¢i dva
stupné. Evropské vlady pfijaly dalsi opatieni proti krizi

v podobé novych vydajovych $krti a vy$sich dani. Kromé
toho prislibem zlepseni vyvoje evropské ekonomiky mohl

byt prekvapivé rychly rist primyslovych objednavek

a vyroby v Némecku, predeviim diky poptavce ze zahranici.
Zlepéila se také diivéra investorti v némeckou ekonomiku

a nélada némeckych podnikatelii. Pokles némeckého vyvozu
a primyslové produkce v Evropé viak optimismus z oZivovéani
ekonomiky ochladil. Pretrvavajici obavy ze zpomaleni
ptimély ECB k dal$imu ocekdvanému snizeni klicové arokové
sazby na rovné jedno procento.

Po nejvétsim mezimési¢nim poklesu cen ceskych dluhopisit
v historii nasledoval v prosinci jejich vyrazny rist o 3,43 %
(EFFAS). Rok 2011 se tak stal se zhodnocenim 4,86 % pro
dluhopisy velmi uspésnym diky srpnovému nejvétsimu
ristu v historii a prosincovému, ¢tvrtému nejvétsimu ristu
v historii. Sazby penézniho trhu klesly v prosinci z 1,47 %
na 1,45 %.

Na ceskou ekonomiku se v prosinci snesla smrét samych
$patnych makrodat. K ne¢ekanému poklesu HDP o0 0,1 % za
treti kvartél nejvice prispél pokles spotieby domacnosti. Rist
HDP pro piisti rok se nyni odhaduje jiz jen v fadech desetin
procent. Za o¢ekavanim trhu zaostal i riist primyslové
vyroby, ktery v fjnu zpomalil na meziro¢nich 1,7 %.
Negativni prekvapeni zaznamenala i spotiebitelskd inflace,
jez vzrostla zejména z diivodu riistu cen potravin a bydlent
na 2,5 % meziro¢né, proti o¢ekavanym 2,3 %. Pomalejsi
rust tak zaznamenaly i redlné mzdy za tieti kvartal. Vedle
spotfebitelskych cen vykézaly vyssi tempo ristu i ceny
pramyslovych vyrobci, ¢astecné také jako dusledek slabsi
koruny.

Vyhled pro trokové sazby zistal v prosinci beze zmény.
Nejpravdépodobnéj$im scénéfem ziistava jejich stagnace

a pozdéji zvyseni. V disledku slabsi koruny zaznély mozna
Castéji nez diiv hlasy pro jejich zvyseni. Podle guvernéra
CNB Singera by dalii oslabovani koruny vedlo ke zvazovani
vyssich sazeb. Proti snizovéni sazby se postavila opét Eva
Zamrazilové, podle které by podobny krok ¢eské ekonomice
nepomohl, naopak by mohl ohrozit jeji cenovou stabilitu.
Novym faktem je zména postoje ratingovych agentur

k vychodni Evropé, véetné Ceské republiky. Silné vazba

na zapadni Evropu oslabenou dluhovou krizi by mohla
negativné ovlivnit i vychodoevropskou ekonomiku, proto se
agentura Fitch rozhodla sniZit vyhled hodnoceni ratingu zemi
vychodni Evropy, véetné Ceska, z pozitivniho na neutralni.

Zklaméni investort z vysledku summitu na zacatku
prosince zpiisobilo oslabeni ¢eské koruny az k hranici
25,700 CZK/EUR. Do konce mésice pak koruna svoje ztraty
prohloubila a oslabila az na koneénych 25,800 CZK /EUR.
Proti dolaru dosahla ¢eskd ména jesté vétsi ztraty prudkym
oslabenim z 18,838 CZK/USD na 19,940 CZK/USD.

Hodnota podilového listu fondu béhem prosince vzrostla
02,00 %. Za cely rok 2011 doséhl fond vykonnosti 1,36 %.
Maximalni objem akeii v portfoliu fondu mohl dle modelu

na konci roku byt az 12,65 %. Pramérny podil akciovych
investic ve fondu za rok 2011 byl 12,22 %. Durace portfolia
fondu se stabilizovala na hodnoté 3,47 roku, poté, co jsme ji

v priibéhu posledniho mésice roku redukovali. Praimérny
vynos do splatnosti dluhopisti v portfoliu fondu na konci roku
¢inil 2,24 %.



