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Gotowkowe / Pienigzne

Nazwa funduszu / subfunduszu Waluta  Kat.ju. Pierwsza wycena ISIN w2013r. 1 miesiac 3 miesigce 6 miesigcy 1 rok 3 lata 5 lat
Pioneer Gotowkowy PLN 17.12.2009 PLPPTFI00394 1,16% 0,27% 0,80% 1,98% 4,32% 12,06%

Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* Fundusz nie posiada zdefinit j grupy konk yjnej

Pioneer Pienigzny PLN A 17.09.2001 PLPPTFI00014 1,30% 0,52% 0,95% 2,24% 4,05% 13,21% 22,97%
Pioneer Pienigzny PLN | 11.09.2002 PLPPTFI00014 1,30% 0,52% 0,95% 2,24% 4,05% 13,21% 22,97%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* 1,50% 0,64% 1,21% 2,85% 5,19% 14,51% 25,19%
Obligacyjne

Nazwa funduszu / subfunduszu Waluta  Kat.ju. Pierwsza wycena ISIN w2013r. 1 miesiac 3 miesigce 6 miesigcy 1 rok 3 lata 5 lat
Pioneer Lokacyjny PLN A 26.08.2005 PLPPTFI00220 1,29% 0,79% 1,15% 2,17% 2,10% 8,62% 27,21%
Pioneer Lokacyjny PLN E 16.11.2012 PLPPTFI00220 1,29% 0,79% 1,15%

Pioneer Lokacyjny PLN | 26.08.2005 PLPPTF100220 1,29% 0,79% 1,15% 2,17% 2,10% 8,62% 27,21%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN 2,18% 2,14% 2,52% 5,44% 9,95% 20,87% 41,72%
Pioneer Obligacji Plus PLN A 13.06.1995 PLPPTFI00055 1,67% 2,00% 1,90% 477% 7,89% 20,47% 39,72%
Pioneer Obligacji Plus PLN E 11.09.2002 PLPPTFI00055 1,67% 2,00% 1,90% 4,77% 7,89% 20,47% 39,72%
Pioneer Obligacji Plus PLN | 11.09.2002 PLPPTFI00055 1,67% 2,00% 1,90% 477% 7,89% 20,47% 39,72%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN 1,57% 2,00% 1,81% 4,59% 8,58% 19,57% 40,51%
Pioneer Obligacji Dolarowych Plus FIO PLN A 02.05.2002 PLPPTFI00113 4,90% -2,13% 4,16% 3,00% 7,68% 27,85% 94,32%
Pioneer Obligacji Dolarowych Plus FIO PLN | 01.03.2004 PLPPTFI00113 4,90% -2,13% 4,16% 3,00% 7,68% 27,85% 94,32%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN 3,82% -1,99% 4,20% 1,78% 4,60% 24,271% 86,44%
Pioneer Obligacji Dolarowych Plus FIO usD A 01.08.2002 PLPPTFI00113 2,18% 1,13% 1,39% 3,30% 7,00% 18,14% 36,45%
Pioneer Obligacji Dolarowych Plus FIO usb | 02.03.2004 PLPPTFI00113 2,18% 1,13% 1,39% 3,30% 7,00% 18,14% 36,45%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* usb 1,12% 1,27% 1,42% 2,07% 5,00% 15,93% 32,11%
Pioneer Obligacji Europejskich Plus FIO PLN A 06.06.2003 PLPPTFI00139 3,11% 0,28% 0,68% 3,01% 521% 16,32% 34,64%
Pioneer Obligacji Europejskich Plus FIO PLN | 01.03.2004 PLPPTFI00139 3,11% 0,28% 0,68% 3,01% 521% 16,32% 34,64%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN 3,47% 0,42% 0,98% 3,63% 6,28% 17,59% 44,50%
Pioneer Obligacji Europejskich Plus FIO EUR A 06.06.2003 PLPPTFI00139 1,37% 1,37% 1,77% 2,78% 5,94% 9,53% 12,51%
Pioneer Obligacji Europejskich Plus FIO EUR | 01.03.2004 PLPPTFI00139 1,37% 1,37% 1,77% 2,78% 5,94% 9,53% 12,51%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* EUR 1,75% 1,49% 2,06% 3,42% 7,03% 10,70% 24,50%
Pioneer Obligacji Strategicznych PLN 23.10.2007 PLPPTFI00311 3,66% 0,86% 2,56% 6,01% 12,01% 28,50% 61,99%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN Subfundusz nie posiada zdefini j grupy konk yjnej

Pioneer Instrumentéw Diuznych FIO PLN 01.04.2010 PLPPTFI00402 1,39% 0,51% 1,00% 1,91% 2,67% 14,85%

Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN Fundusz nie posiada zdefinit j grupy konk yjnej

Pioneer Obligacji - Dynamiczna Alokacja FIO PLN A 01.04.2010 PLPPTFI00410 2,31% 221% 2,38% 5,35% 9,75% 25,20%

Pioneer Obligacji - Dynamiczna Alokacja FIO PLN E 01.04.2010 PLPPTFI00410 2,31% 221% 2,38% 5,35% 9,75% 25,20%

Pioneer Obligacji - Dynamiczna Alokacja FIO PLN | 01.04.2010 PLPPTFI00410 2,31% 2,21% 2,38% 5,35% 9,75% 25,20%

Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN 1,57% 2,00% 1,81% 4,59% 8,58% 19,57% 40,51%
Pioneer Obligacji - Dynamiczna Alokacja 2 PLN A 04.07.2012 PLPPTFI00493 2.21% 1,92% 241% 4,52%

Pioneer Obligacji - Dynamiczna Alokacja 2 PLN E 04.07.2012 PLPPTFI00493 2.21% 1,92% 241% 4,52%

Pioneer Obligacji - Dynamiczna Alokacja 2 PLN | 04.07.2012 PLPPTFI00493 2,40% 2,01% 2,50% 4,72%

Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN 1,57% 2,00% 1,81% 4,59% 8,58% 19,57% 40,51%
Stabilnego Wzrostu

Nazwa funduszu / subfunduszu Waluta  Kat.ju. Pierwsza wycena ISIN w2013r.  1miesiac 3 miesiace 6 miesigcy 1 rok 3 lata 5 lat
SFIO Telekomunikacji Polskiej PLN 22.08.2001 PLPPTFI00154 -0,96% 0,65% -0,20% 4,46% 9,42% 11,59% 25,70%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN -0,75% 0,41% -0,51% 3,71% 6,18% 6,26% 12,42%
Pioneer Stabilnego Wzrostu PLN A 16.09.1996 PLPPTFI00071 -1,99% 0,28% -1,52% 2,44% 537% -12,66% -12,34%
Pioneer Stabilnego Wzrostu PLN E 08.04.2002 PLPPTFI00071 -1,99% 0,28% -1,52% 2,44% 5,37% -12,66% -12,34%
Pioneer Stabilnego Wzrostu PLN | 08.04.2002 PLPPTFI00071 -1,75% 0,34% -1,34% 2,82% 6,16% -10,66% -8,98%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN -0,75% 0,41% -0,51% 3,71% 6,18% 6,26% 12,42%
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Stabilnego Wzrostu

Nazwa funduszu / subfunduszu Waluta  Kat.ju. Pierwsza wycena ISIN w2013r.  1miesiac 3 miesiace 6 miesiecy 1 rok 3 lata 5 lat
Pioneer Stabilnego Inwestowania PLN A 22.06.2012 PLPPTFI00501 4.47% 0,00% -0,53% 8,41%

Pioneer Stabilnego Inwestowania PLN E 22.06.2012 PLPPTFI00501 447% 0,00% -0,53% 8,41%

Pioneer Stabilnego Inwestowania PLN | 22.06.2012 PLPPTFI00501 4,75% 0,09% -0,27% 8,70%

Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN -0,75% 0,41% -0,51% 3,711% 6,18% 6,26% 12,42%
Zréwnowazone

Nazwa funduszu / subfunduszu Waluta  Kat.ju. Pierwsza wycena ISIN

Pioneer Zréwnowazony PLN A 28.07.1992 PLPPTFI00063 -3,80% -0,35% -3,91% 1,81% 3,22% -28,02% -32,81%
Pioneer Zrownowazony PLN E 08.04.2002 PLPPTFI00063 -3,47% -0,25% -3,66% 2,31% 4,27% -25,81% -29,35%
Pioneer Zrownowazony PLN | 08.04.2002 PLPPTFI00063 -3,31% -0,22% -3,55% 2,56% 4,79% -24,70% -21,571%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN -2,56% -0,60% -2,62% 2,94% 7,04% -0,44% -2,04%
Pioneer Aktywnej Alokacii PLN A 18.09.2007 PLPPTFI00337 -5,16% -2,65% -5,92% -2,16% -5,77% -40,06% -34,08%
Pioneer Aktywnej Alokacji PLN | 18.09.2007 PLPPTFI00337 -4,81% -2,54% -5,68% -1,60% -4,81% -38,17% -31,24%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN -3,69% -1,81% -3,72% 0,73% 0,30% -5,78% -10,16%
Pioneer Zrownowazony Rynku Amerykariskiego FIO PLN A 25.07.2005 PLPPTFI00212 10,17% -2,36% 5,92% 7,07% 8,06% 25,15% 74,42%
Pioneer Zréwnowazony Rynku Amerykariskiego FIO PLN E 25.07.2005 PLPPTFI00212 10,17% -2,36% 5,92% 7,07% 8,06% 25,15% 74,42%
Pioneer Zréwnowazony Rynku Amerykanskiego FIO PLN | 25.07.2005 PLPPTFI00212 nie dotyczy

Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN 2,74% -0,04% 1,14% 4,55% 5,79% 8,56% 16,74%
Pioneer Zrownowazony Rynku Amerykariskiego FIO usD A 25.07.2005 PLPPTFI00212 7,26% 0,83% 3,06% 7,35% 7,26% 15,54% 22,42%
Pioneer Zréwnowazony Rynku Amerykariskiego FIO usb | 25.07.2005 PLPPTFI00212 nie dotyczy

Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* usb Fundusz nie posiada zdefinit j grupy konk yjnej

Pioneer Dochodu i Wzrostu Rynku Chiiskiego PLN 05.05.2006 PLPPTF100238 2,04% 1,18% -1,36% 5,60% 8,76% 14,06% 16,63%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN Subfundusz nie posiada zdefi j grupy konk ]

Pioneer Dochodu i Wzrostu Regionu Pacyfiku PLN 03.07.2006 PLPPTFI00253 8,08% 3,41% 5,57% 12,53% 11,98% 15,29% 12,62%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN Subundusz nie posiada zdefini j grupy konkurencyj

Fundusze Zagraniczne PLN 17.10.2008 PLPPTFI00360 7,02% 1,33% 5,40% 8,99% 13,31% 27,06%

Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN Subfundusz nie posiada zdefini j grupy konk ]

Akcyjne

Nazwa funduszu / subfunduszu Waluta Kat.ju. Pierwsza wycena ISIN w2013r. miesiac 3 miesiagce 6 miesigcy 1rok 3 lata 5 lat
Pioneer Akcji Polskich PLN A 18.12.1995 PLPPTFI00089 -7,34% -1,87% -7,10% -0,60% 1,47% -37,91% -50,25%
Pioneer Akcji Polskich PLN E 08.04.2002 PLPPTFI00089 -7,02% -1,80% -6,91% -0,12% 2,48% -36,03% -47,69%
Pioneer Akcji Polskich PLN | 08.04.2002 PLPPTFI00089 -6,88% -1,75% -6,81% 0,13% 2,95% -35,06% -46,39%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN -4,45% -2,31% -4,65% 2,86% 4,45% -6,21% -14,21%
Pioneer Matych i Srednich Spotek Rynku Polskiego PLN A 25.07.2005 PLPPTFI00204 1,52% -2,40% -2,01% 7,01% 7,64% -37,19% -52,40%
Pioneer Matych i Srednich Spotek Rynku Polskiego PLN | 25.07.2005 PLPPTFI00204 2,09% -2,14% -1,62% 7,98% 9,43% -34,44% -49,34%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN 0,51% -2,51% -2,90% 5,85% 5,26% -9,33% -23,69%
Pioneer Akcji Amerykanskich FIO PLN A 08.06.2000 PLPPTFI00121 14,92% -1,98% 7,79% 10,76% 10,12% 31,07% 46,50%
Pioneer Akcji Amerykariskich FIO PLN E 08.04.2002 PLPPTFI00121 15,11% -1,93% 791% 11,04% 10,66% 33,04% 51,16%
Pioneer Akcji Amerykanskich FIO PLN | 08.04.2002 PLPPTFI00121 15,31% -1,89% 8,05% 11,31% 11,22% 35,04% 54,95%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN 13,03% -0,66% 6,69% 11,48% 8,28% 21,40% 46,81%
Pioneer Akcji Amerykanskich FIO usb A 10.10.2003 PLPPTFI00121 11,94% 1,30% 4,95% 11,07% 9,41% 21,09% 2,86%
Pioneer Akcji Amerykariskich FIO usD | 10.10.2003 PLPPTFI00121 12,30% 1,36% 517% 11,60% 10,50% 24,78% 8,80%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* usb 9,37% 1,92% 3,04% 9,88% 4,28% 6,06% -0,21%
Pioneer Akcji Europejskich FIO PLN A 29.04.2004 PLPPTFI00147 8,48% -0,18% 2,49% 991% 15,17% 26,69% 17,98%
Pioneer Akcji Europejskich FIO PLN | 29.04.2004 PLPPTFI00147 8,86% -0,07% 2,75% 10,47% 16,33% 30,59% 24,73%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN 2,76% 0,43% 0,14% 6,54% 13,02% 12,61% 0,42%
Pioneer Akcji Europejskich FIO EUR A 29.04.2004 PLPPTFI00147 6,70% 0,87% 3,59% 9,74% 16,08% 19,38% -1,39%
Pioneer Akcji Europejskich FIO EUR | 29.04.2004 PLPPTFI00147 6,99% 0,98% 3,85% 10,20% 17,12% 23,02% 4,16%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* EUR 6,70% 0,87% 3,59% 11,19% 20,67% 20,11% 4,93%
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Akcyjne

Nazwa funduszu / subfunduszu Waluta  Kat.ju. Pierwsza wycena ISIN w2013r.  1miesiac 3 miesiace 6 miesiecy 1 rok 3 lata 5 lat
Pioneer Dynamicznych Spotek PLN A 20.01.2012 PLPPTFI00485 0,66% -2,20% -0,65% 8,69% 18,42%

Pioneer Dynamicznych Spélek PLN | 20.01.2012 PLPPTFI00485 0,95% -2,13% -0,36% 9,00% 18,76%

Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN 0,51% -2,57% -2,90% 5,85% 5,26% -9,33% -23,69%
Pioneer Akgji - Aktywna Selekcja PLN A 23.12.2010 PLPPTFI00436 -3,25% -0,63% -3,05% 4,38% 12,65%

Pioneer Akcji - Aktywna Selekcja PLN | 23.11.2010 PLPPTFI00436 -3,25% -0,63% -3,05% 4,38% 12,65%

Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN -4,45% -2,31% -4,65% 2,86% 4,45% -6,21% -14,21%
Pioneer Akgji Rynkéw Dalekiego Wschodu PLN 05.06.2007 PLPPTF100287 4,91% 2,46% 0,60% 11,36% 6,52% -2,23% -19,83%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN 3,32% 1,05% -0,14% 6,89% 6,16% 0,68% -5,60%
Pioneer Akcji Matych i Sred. Spotek R. Rozwinietych PLN 10.04.2007 PLPPTFI00295 9,73% 0,59% 5,49% 11,32% 13,86% 27,03% 3,55%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN Subfundusz nie posiada zdefini j grupy konk yjnej

Pioneer Akcji Europy Wschodniej PLN 08.01.2008 PLPPTFI00329 -3,66% -3,53% -5,71% 0,85% 2,16% -3,92% -20,58%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN 1,07% -1,48% -1,42% 6,79% 12,63% 0,15% 5,49%
Pioneer Akcji Rynkéw Wschodzacych PLN 02.03.2007 PLPPTFI00303 -1,73% 0,25% -5,13% 4,05% 0,76% -9,44% -36,27%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN -0,45% -0,32% -2,32% 3.41% 2,22% -1,20% -6,16%
z Ochrong Kapitatu

Nazwa funduszu Waluta Kat.ju. Pierwsza wycena ISIN w2013r.  1miesiac 3 miesiace 6 miesiecy 1 rok 3 lata 5 lat
Pioneer Zabezpieczony Rynku Polskiego SFIO PLN 10.10.2006 PLPPTFI00261 -2,31% 0,55% -0,81% 2,80% 8,05% 10,43% 11,55%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN Fundusz nie posiada zdefinit j grupy konk yjnej

Pioneer Zmiennej Alokacji SFIO PLN 22.04.2009 PLPPTFI00378 0,08% 1,78% 1,13% 3,12% 5,82% 8,47%

Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN Fundusz nie posiada zdefinit j grupy konk yjnej

Pioneer Zmiennej Alokacji 2 SFIO PLN 08.09.2009 PLPPTFI00386 -3,17% -0,45% -1,87% 0,55% 3,68% 3,68%

Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN Fundusz nie posiada zdefinit j grupy konk yjnej

Pioneer Zmiennej Alokacji 3 SFIO PLN 27.04.2010 PLPPTFI00428 -2,50% 0,00% -1,26% 1,58% 5,40% 9,08%

Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN Fundusz nie posiada zdefiniowanej grupy konkurencyjnej

Pioneer Zmiennej Alokacji - Rynki Wschodzace SFIO PLN 11.01.2011 PLPPTFI00444 0,40% 0,70% -0,10% 2,98% 5,03%

Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN Fundusz nie posiada zdefiniowanej grupy konkurencyjnej

Pioneer Zmiennej Alok.- Rynki Europy Wschod. SFIO PLN 19.04.2011 PLPPTFI00451 0,00% 0,00% 0,10% 3,10% 5,95%

Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN Fundusz nie posiada zdefiniowanej grupy konkurencyjnej

Pioneer Zmiennej Alok. Rynku Amerykanskiego SFIO PLN 13.01.2012 PLPPTMPO056A1 4.81% 1,98% 3,38% 7,30% 11,20%

Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN Fundusz nie posiada zdefinit j grupy konk yjnej

Pioneer Zmiennej Alok. Rynku Polskiego SFIO PLN 14.09.2012 PLPPTMPOB0A3 -0,48% 1,57% 0,78% 3,28%

Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN Fundusz nie posiada zdefiniowanej grupy konkurencyjnej

Nazwa subfunduszu Waluta  Kat.ju. Pierwsza wycena ISIN w2013r.  1miesiac 3 miesiace 6 miesigcy 1 rok 3 lata 5 lat
Pioneer Surowcow i Energii PLN 15.07.2008 PLPPTFI00345 -5,64% -5,53% -6,08% -8,33% 6,52% -2,78%

Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN Subfundusz nie posiada zdefini j grupy yjnej

Absolutnej Stopy Zwrotu

Nazwa funduszu Waluta  Kat.ju. Pierwsza wycena ISIN w2013r.  1miesiac 3 miesiace 6 miesigcy 1 rok 3 lata 5 lat
Pioneer Elastycznego Inwestowania SFIO PLN 25.08.2011 PLPPTFI00469 2,57% 0,63% 0,63% 4,99% 5,08%
Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy* PLN 2,03% -0,75% -1,13% 7,09% 7,78% 3,70% 8,64%

* Zzrédfo danych: Analizy Online - niezalezna firma analityczna monitorujgca rynek funduszy inwestycyjnych

Srednia rynkowa w danej kategorii funduszy to inaczej benchmark (wzorzec), tworzony na podstawie dziennej $redniej arytmetycznej stop zwrotu funduszy nalezacych do danej, jednolitej pod
wzgledem deklarowanej polityki inwestycyjnej grupy. Dzienna stopa zwrotu benchmarku réwna jest $redniej arytmetycznej dziennych stop zwrotu funduszy przypisanych do grupy, ktorg
reprezentuje benchmark.
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Kwiecieni przyniost kontynuacje trendow, ktére moglismy obserwowaé jeszcze w marcu. Dalsze wzrosty na rynku
obligacji i kolejne historyczne minima rentownosci polskiego dtugu oraz spadki na krajowym rynku akcji to glowne
cechy charakteryzujgce polski rynek w kwietniu. Na innych rynkach natomiast moglismy obserwowac kontynuacje
wzrostow, jak na przyktad na amerykatiskim czy japoriskim rynku akcji, gdzie tamtejsze indeksy ustanowily nowe
historyczne rekordy swoich wartosci. Lekka poprawa nastgpita réwniez na rynkach wschodzgcych skupionych w
ramach koszyka BRIC - mialo tam miejsce zauwazalne odbicie indeksow akcji. Wzgledny spokdj na europejskiej
scenie politycznej i gospodarczej, wyciszenie konfliktu koreatiskiego zdecydowanie poprawily sentyment
inwestorow, ktorzy chetniej kupowali akcje.

Na tym tle nie powinny dziwi¢ wyniki funduszy Pioneer. Dobra passe w kwietniu kontynuowal Pioneer Akcji
Amerykanskich FIO denominowany w amerykanskim dolarze (1,30%), ktory od poczatku roku przyniost juz w
sumie stope zwrotu na poziomie 11,94%. Subfundusz Pioneer Obligacji Strategicznych, ktéry od wielu miesiecy
cieszy si¢ najwickszym zainteresowaniem naszych klientéw, w kwietniu po raz kolejny pozwolil swoim uczestnikom
zwigkszy¢ warto$¢ inwestycji i wypracowat zysk 0,86%, a przez pierwsze cztery miesigce tego roku wypracowal juz
3,66% stope zwrotu. Nadal przyzwoicie zachowuje si¢ subfundusz Pioneer Stabilnego Inwestowania, ktory w
kwietniu utrzymat stope¢ zwrotu z marca i w sumie od poczatku roku zyskat 4,47%.

Swoistym wydarzeniem miesigca byly tez spadki cen zlota, ktdre sprowadzily cen¢ tego kruszcu mocno ponizej
1400 dolaréw za uncje. W sumie od poczatku roku zloto potanialo ponad 17%, a od swojego historycznego szczytu
(w okolicach 1920 dolaréw za uncjg), stracilo ponad 27%. Przez pewien czas media zyty newsem, ze na spadek cen
zlota wplyw miala przede wszystkim informacja o wyprzedazy swoich zapaséw przez bank centralny Cypru. Jednak
sprzedaz 10 ton cypryjskiego zlota cigzko uzna¢ za informacj¢, ktéra mogtaby obnizy¢ notowania tego surowca o
ponad 10% w ciagu zaledwie dwoch dni. Bardziej prawdopodobne wydaje sie, ze szczegdlnie mocny kwietniowy
spadek cen zfota czy srebra to efekt ostatecznego zwatpienia posiadaczy tych kruszcéw w dynamiczny wzrost
inflacji na $wiecie i - prawdopodobnie - zwigkszenie oczekiwan, co do konca kryzysu.

Gospodarka amerykanska systematycznie poprawia swoja kondycje. Sezon publikacji wynikéw przez amerykanskie
spolki przebiegl calkiem sprawnie, a wiele z nich ponownie pozytywnie zaskoczylo inwestoréw poziomem
zrealizowanych zyskow. Amerykanskie indeksy akeji ustanowily swoje nowe historyczne rekordy cenowe. Dow
Jones przekroczyt poziom 15.000 pkt, a S&P500 $miato przekroczyt poziom 1600 pkt. Po raz kolejny katalizatorem
wzrostow byly dane z rynku pracy, odczytane przez inwestoréw, jako pozytywna prognoza dalszego wzrostu
amerykanskiej gospodarki. To oznacza, ze inwestorzy kupuja juz nie tyle oczekiwania, co lepsze fundamenty
tamtejszej gospodarki. Amerykanski Departament Pracy podal, Ze stopa bezrobocia w USA w kwietniu spadla do
poziomu 7,5% (7,6% w marcu), a liczba miejsc pracy w sektorach pozarolniczych wzrosta o 165 tys. Analitycy
oczekiwali odczytu na poziomie 10-15% nizszym.

W kwietniu mieliSmy tez informacje o wzroécie amerykanskiego PKB w I kwartale, ktéry wynidst 2,5% w ujeciu
zanualizowanym k/k (kwartat do kwartatu) - czyli wynik za kwartal przeliczony w skali roku. Odczyt byt stabszy od
oczekiwan (wyniost 3%) ale warto przypomnie¢, ze w IV kwartale 2012 roku PKB w USA wzrést zaledwie o 0,4%,
poprawa jest wiec widoczna. Jezeli jeszcze spojrzymy na czeéci sktadowe PKB za I kwartal tego roku, to jest juz
nawet bardzo dobrze. Silna konsumpcja prywatna i wzrost zapaséw na tym etapie ozywienia dobrze wroéza tej
gospodarce na kolejne kwartaly.

Pozytywne informacje naplyne¢ly takze z amerykanskiego rynku budowlanego i z amerykanskiego przemystu.
Liczba rozpoczgtych inwestycji w zakresie budowy domoéw mieszkalnych w USA wzrosta w marcu do najwyzszego
poziomu od stycznia 2006 r. i wyniosta 1 milion doméw mieszkalnych w ujeciu rocznym. Z kolei produkcja
przemyslowa w USA wzrosta w marcu o 0,4% w ujeciu miesiecznym. Wykorzystanie mocy produkcyjnych
amerykanskich firm nadal pozostaje wysokie, cho¢ nie rekordowe i przekracza obecnie 78%.
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Jezeli chodzi o sytuacje w Europie caly czas mamy do czynienia z probami wyprowadzenia gospodarki na prosta. Z
samym poczatkiem maja Europejski Bank Centralny po dluzszej przerwie zdecydowal si¢ na obnizke stop
procentowych. Benchmarkowa stopa procentowa kredytu refinansowego zostata obnizona o 25 pb do poziomu
0,5%. Jest to najnizszy poziom stép w historii, jednak cigzko uzna¢ to za przelom. Europejski rynek finansowy
wolaniem o obnizke stop prawdopodobnie wyraza swoja wole zastosowania rozwigzan wzorowanych na
amerykanskim FED czy japonskim BoJ, czyli skupiajacych si¢ na aktywnym, nieograniczonym skupie aktywow.

Caly czas wszyscy obserwuja gtéwnego europejskiego gracza — Niemcy. Kwiecien przynidst spadek odczytow
wskaznikéow wyprzedzajacych dla niemieckiej gospodarki, co jednak nie powinno skfoni¢ inwestoréw do utraty
wiary w te gospodarke tu i teraz. Indeks PMI dla niemieckiego sektora ustug, wynidést w kwietniu, wedtug
koncowych wyliczen, 49,6 pkt wobec 50,9 pkt jeszcze na koniec marca. Przypomnijmy, ze wstepne szacunki
zakladaly spadek tego wskaznika do poziomu 49,2 pkt, tak wigc ostateczny odczyt byt troche lepszy, cho¢ pozostat
ponizej poziomu 50 pkt. Z kolei indeks Ifo, obrazujacy nastroje wsréd przedsigbiorcéw niemieckich, spadl w
kwietniu do poziomu 104,4 pkt, (z poziomu 106,7 pkt w marcu). Stabsze odczyty wskaznikéw wyprzedzajacych dla
niemieckiej gospodarki dobrze wpisuja si¢ w obnizone juz jaki$ czas temu przez gléwne niemieckie think tanki
prognozy wzrostu dla tej gospodarki w 2013 roku. Na razie mozemy powiedzie¢ tylko tyle, ze odczytami wrdcilismy
do przetomu roku 2012/2013, wigc nic strasznego jeszcze si¢ nie stalo. Spadek indeksu Ifo ttumaczy przynajmniej
czesciowo stabo$¢ polskiego rynku akgji (istnieje mocna korelacja pomiedzy zachowaniem si¢ tego wskaznika, a
zachowaniem si¢ indeksu WIG) w ostatnich dniach czy tygodniach.

Warto jednak wspomnieé, ze pomimo stabszych odczytéw wskaznikéw czy indekséw wyprzedzajacych dla tej
gospodarki (ZEW, PMI i Ifo) niemieckie ministerstwo gospodarki podniosto prognoz¢ wzrostu na ten rok z
poziomu 0,4% do poziomu 0,5%. Na rok 2014 zalozono nawet, ze niemiecka gospodarka bedzie si¢ rozwijaé w
tempie 1,6%.

Nie wida¢ natomiast poprawy na rynku pracy w krajach peryferyjnych Europy. Stopa bezrobocia w Hiszpanii
przekroczyta w kwietniu poziom 27% (najwyzsza od 37 lat). Tak wysoka stopa bezrobocia oznacza, ze w Hiszpanii
bez pracy pozostaje ponad 6,2 mln osdb. Restrykcyjne dzialania hiszpanskiego rzadu po stronie wydatkowej
przetozyly si¢ na wyrazny spadek deficytu budzetowego, ale tez rykoszetem uderzyly w relatywnie slaby rynek
pracy. Bardzo podobnie wyglada sytuacja w Grecji, gdzie stopa bezrobocia réwniez przekracza poziom 27%.

Rynek azjatycki w kwietniu to przede wszystkim Japonia i Chiny. Opublikowano wéwczas dtugo wyczekiwane dane
dotyczace tempa wzrostu chinskiej gospodarki w pierwszym kwartale tego roku. Dynamika PKB w I kwartale
wyniosta 7,7% w ujeciu rocznym. Dane byly slabsze niz w IV kwartale minionego roku (7,9%) i slabsze od
oczekiwan analitykow, ktorzy spodziewali sie¢ wzrostu o 8%. Stabiej od oczekiwan analitykéw wypadia réwniez
chinska produkcja przemystowa, ktéra wzrosta w marcu 8,9% w ujeciu rocznym, przy oczekiwaniach analitykéw na
poziomie 10,1%. Warto jednak przypomnie¢, ze opublikowane dane sg nadal lepsze od zatozonego przez chinskie
wladze $redniorocznego wzrostu tej gospodarki w tym roku na poziomie 7,5%. Slabszy byl réwniez odczyt
wskaznika wyprzedzajacego PMI dla Chin, ktérego wartos¢ wyniosta w kwietniu 51,1 pkt (54,3 pkt na koniec
marca). Tu spadek jest juz calkiem solidny, ale wskaznik w przeciwienstwie do wielu gospodarek europejskich
pozostaje nadal powyzej poziomu 50 pkt.

O Japonii piszemy juz pozytywnie od kilku miesigcy. Japonski rynek akcji, wspierany dzialaniami tamtejszego
banku centralnego kontynuuje dynamiczne wzrosty, ktdre od jesieni zeszlego roku wyniosty indeks Nikkei w gore o
ponad 60%. Na kwietniowym posiedzeniu Bank Japonii co prawda utrzymal stopy procentowe bez zmian, ale
zapowiedzial dalsze agresywne luzowanie polityki pienieznej poprzez zwiekszenie zakupoéw obligacji skarbowych
Japonii do kwoty 50 bln JPY (530 mld USD) rocznie.
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Dodatkowo zdecydowano si¢ na skup papieréw dluznych o terminach zapadalnosci do 40 lat (dotychczas byly to 3
lata). Zniesiono obowigzujacy program APP (Asset Purchase Program), zastepujac go bezterminowym skupem,
ktory pierwotnie miat zacza¢ funkcjonowac od poczatku 2014 r. To potwierdzenie , ze Bank Japonii (podobnie jak
zapowiadal to wcze$niej premier Abe) zrobi wszystko, aby poméc wydzwigna¢ sie temu krajowi z diugoterminowej
deflacji i wesprze¢ odradzajaca si¢ gospodarke. Bank Japonii podkreslil, ze jest mocno zdeterminowany, aby
osiggna¢ nowy cel inflacyjny (2% zamiast 1%) w ciagu najblizszych 2 lat. Nie wykluczono réwniez modyfikacji w
przysztosci obowigzujacego programu ,w gore”. Patrzac na zachowanie sie tamtejszego rynku akgji, inwestorzy w
pelni zaakceptowali te dziatania.

W przypadku polskiej gospodarki jest coraz stabiej - wiele zagranicznych instytucji skorygowato w dot prognozy
wzrostu na ten rok. Jako gléwne przyczyny tej korekty podano: korekte PKB za 2012 r., dokonang przez Gléwny
Urzad Statystyczny (przypomnijmy, ze zamiast 1,1% wzrostu w IV kwartale 2012 r. GUS skorygowal wartos¢
wzrostu do poziomu 0,7%, a za caly rok 2012 z 2% do poziomu 1,9%), najnowsze stabe dane o produkcji
przemyslowej i sprzedazy detalicznej w Polsce, a takze wspomniane wyzej odczyty indeksu wyprzedzajacego PMI z
Niemiec za kwiecien.

O opublikowanych w kwietniu danych o sprzedazy i produkcji mozna powiedzie¢ jedno - potwierdzaja
obserwowane spowolnienie. Krajowa sprzedaz detaliczna w marcu wzrosta zaledwie o 0,1% w poréwnaniu z
analogicznym okresem 2012 roku. Z kolei produkcja przemyslowa w marcu spadla o 2,9% w ujeciu rocznym. Nie
wida¢ réwniez szczegélnej poprawy na rynku pracy. Opublikowane w kwietniu dane o marcowej stopie bezrobocia
(14,3%) nalezy zaliczy¢ raczej do stabych. Trzeba pamietaé, ze w tym roku na marzec przypadly Swieta
Wielkanocne, co powinno bylo, cho¢ troche pozytywnie wplyna¢ na sprzedaz detaliczng. Jednak pomimo tego,
dynamika sprzedazy w marcu pozostala na niskim poziomie. Potwierdza to tezg, ze czynnikiem wiodacym dla
poziomu realizowanej konsumpcji pozostaje kryzysowa sytuacja na krajowym rynku pracy i brak wzrostu
wynagrodzen. Obawy, co do skutkéw spowolnienia gospodarczego, sktaniajg w pierwszym rzedzie do zwigkszania
oszczednosci (ale tych przechowywanych raczej na rachunkach biezacych) i do ograniczania konsumpcji. Stabe
dane zwigkszaja oczekiwania, co do tego, ze Rada Polityki Pienieznej bedzie dalej cigla stopy, tym bardziej, ze
wskaznik inflacji caly czas dynamicznie spada. Opublikowane w kwietniu dane, dotyczace inflacji w marcu, okazaly
sie zaskakujace nawet dla rynku. Inflacja w marcu spadla do poziomu 1% r/r z poziomu 1,3% w lutym, co zwieksza
prawdopodobienstwo, ze kolejny miesigc moze przynies¢ jeszcze nizszy odczyt inflacji, nawet w granicach 0,6 -
0,7%.

Szczegotowe dane dotyczace wynikdw inwestycyjnych funduszy Pioneer znajdziecie Panstwo w
tabelach podsumowujacych stopy zwrotu za poszczegdélne okresy, prezentowanych w pierwszej
czeéci niniejszego materialu.
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NOTA PRAWNA

Linia polska (waluta: PLN)

= Pioneer Zmiennej Alokacji SFIO

= Pioneer Zmiennej Alokacji Rynku Polskiego SFIO
= Pioneer Zmiennej Alokacji 2 SFIO

= Pioneer Zmiennej Alokacji 3 SFIO

= Pioneer Zabezpieczony Rynku Polskiego SFIO

= Pioneer Obligacji — Dynamiczna Alokacja FIO

= Pioneer Instrumentéw Diuznych FIO

Fundusz parasolowy a»>
Disa~as Pandisiwe CClak g
A ALFAAL L L & I-Il-l““ﬂ‘i: AP AL
- subfundusz:

= Pioneer Gotowkowy

Fundusz parasolowy Pioneer FIO -
- subfundusze:

= Pioneer Pieni¢zny

® Pioneer Lokacyjuy

® Pioneer Obligacji — Dynamiczna Alokacja 2

= Pioneer Obligacji Plus

® Pioneer Stabilnego Inwestowania

= Pioneer Stabilnego Wzrostu

Linia europejska (waluta: PLN, EURO)

. Pioneer Obligacji Europejskich Plus FIO
® Pioneer Akgji Europejskich FIO

Linia amerykafiska (waluta: PLN, USD)

= Pioneer Obligacji Dolarowych Plus FIO
= m Pioneer Zréwnowazony Rynku Amerykaiiskiego FIO
= = Pioneer Akgji Amerykaniskich FIO

Pioneer Zmiennej Alokagji Rynku Amerykariskiego SFIO

Linia miedzynarodowa (waluta: PLN)

Fundusz parasolowy &5
wnle QETM

D~ ae A e MO~ 1ae
Pioneer F UNOUSZY U100

—subfundusze:
® Pioneer Obligacji Strategicznych
® Pioncer Dochodu 1 Wzrostu Regionu Pacyfiku
m Pioneer Dochodu 1 Wzrostu Rynku Chifiskiego
® Pioneer Surowcow i Energii
® Pioneer Akcji Matych i Srednich Spélek Rynkow
Rozwinigtych
m Pioneer Akgji Rynkow Dalekiego Wschodu
® Pioneer Akcji Europy Wschodniej
® Pioneer Akcji Rynkow Wschodzacych

Fundusz parasolowy

= Pioneer Aktywnej Alokacji

H Pioneer Zrownowazony

B Pioneer Dynamicznych Spolek

® Pioneer Malych i Srednich Spolek Rynku Polskiego
® Pioneer Akcji — Aktywna Selekeja

= Pioneer Akgji Polskich

Pioneer Strategie Funduszowe SFIO
- subfundusz:
m Fundusze Zagraniczne
m Pioneer Zmiennej Alokacji — Rynki Wschodzace SFIO
m Pioneer Zmiennej Alokacji — Rynki Europy Wschodniej SFIO
m Pioneer Elastycznego Inwestowania SFIO

Prospekty informacyjne funduszy zarzadzanych przez Pioneer Pekao TFI S.A. zawierajace szczegdtowy opis czynnikow ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w poszczegolne fundusze, jak rowniez: szczegolowe dane na temat
sytuacji finansowej funduszy, tabele optat, sprawozdania finansowe oraz kluczowe informacje dla inwestoréw dostepne s3 u podmiotéw prowadzacych dystrybucje jednostek uczestnictwa tych funduszy oraz w Internecie na stronie

www.pioneer.com.pl.

= Nastepujgce fundusze lub subfundusze mogg lokowa¢ swoje aktywa w papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez dowolny z nastepujacych podmiotéw: Skarb Paristwa, Narodowy Bank Polski, jednostke
samorzadu terytorialnego, panstwo czlonkowskie UE, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa nalezacego do UE, panstwo nalezace do OECD lub migdzynarodows instytucje finansows, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita
Polska lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie UE w nastepujacych proporcjach: Subfundusz Pioneer Obligacji Plus do 100%, Subfundusz Pioneer Pienigzny do 100%, Subfundusz Pioneer Gotéwkowy do 100%, Subfundusz
Pioneer Lokacyjny do 100%, Subfundusz Pioneer Obligacji - Dynamiczna Alokacja 2 do 35% (z wyjatkiem Skarbu Panstwa RP i NBP — 100%), Subfundusz Pioneer Stabilnego Wzrostu do 85%, Subfundusz Pioneer Stabilnego
Inwestowania do 85%, Subfundusz Pioneer Zréwnowazony do 100%, Subfundusz Pioneer Aktywnej Alokacji do 100%, Pioneer Zréwnowazony Rynku Amerykariskiego FIO do 65%. = Pioneer Zabezpieczony Rynku Polskiego
SFIO, Pioneer Zmiennej Alokacji SFIO, Pioneer Zmiennej Alokacji 2 SFIO, Pioneer Zmiennej Alokacji 3 SFIO, Pioneer Obligacji - Dynamiczna Alokacja FIO, Pioneer Zmiennej Alokacji - Rynki Wschodzace SFIO, Pioneer
Zmiennej Alokacji - Rynki Europy Wschodniej SFIO, Pioneer Zmiennej Alokacji Rynku Amerykanskiego SFIO, Pioneer Elastycznego Inwestowania SFIO mogg lokowa¢ do 100% wartosci aktywow Funduszu w papiery
wartoéciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa RP lub NBP. = Pioneer Instrumentéw Diuznych FIO moze lokowa¢ w drugim okresie inwestycyjnym do 100% wartoéci Aktywéw Funduszu w
instrumenty finansowe o charakterze dtuznym, w tym instrumenty rynku pieni¢znego emitowane przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, panstwo czlonkowskie, jednostke samorzadu
terytorialnego panstwa cztonkowskiego, panstwo nalezace do OECD lub migdzynarodows instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczypospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo czlonkowskie, a takze w depozyty
bankowe. Fundusz ten moze lokowa¢ wiecej niz 35% wartosci Aktyw6éw Funduszu w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panistwa lub NBP. = Pioneer Obligacji Dolarowych Plus FIO moze
lokowa¢ do 100% wartoéci aktywow Funduszu w papiery wartosciowe porgczone lub gwarantowane przez dowolny z nastepujacych podmiotéw: Skarb Panstwa RP, NBP, USA, Kanadg, panstwo czlonkowskie UE, jednostke
samorzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego UE, panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodows instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo czlonkowskie UE. = Ze
wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego funduszy i subfunduszy (znaczny udzial instrumentéw finansowych o charakterze udzialowym): Subfundusz Pioneer Akgji Polskich, Pioneer Zabezpieczony Rynku Polskiego SFIO,
Pioneer Zmiennej Alokacji SFIO, Pioneer Zmiennej Alokacji 2 SFIO, Pioneer Zmiennej Alokacji 3 SFIO, Pioneer Zmiennej Alokacji Rynku Polskiego SFIO, Subfundusz Pioneer Aktywnej Alokacji, Subfundusz Pioneer Malych i
Srednich Spétek Rynku Polskiego, Subfundusz Pioneer Akcji - Aktywna Selekcja, Subfundusz Dynamicznych Spélek oraz Subfundusz Pioneer Zréwnowazony warto$¢ netto ich aktywéw moze charakteryzowaé sie duza
zmiennoscig. » Subfundusze: Pioneer Dochodu i Wzrostu Rynku Chinskiego, Pioneer Dochodu i Wzrostu Regionu Pacyfiku, Pioneer Akcji Malych i Srednich Spétek Rynkéw Rozwinigtych, Pioneer Akcji Rynkéw Wschodzacych,
Pioneer Akcji Rynkéw Dalekiego Wschodu, Pioneer Akcji Europy Wschodniej, Pioneer Surowc6w i Energii wydzielone w ramach funduszu parasolowego Pioneer Funduszy Globalnych SFIO, Subfundusz Fundusze Zagraniczne
wydzielony w ramach funduszu parasolowego Pioneer Strategie Funduszowe SFIO oraz fundusze: Pioneer Akcji Amerykanskich FIO, Pioneer Zréwnowazony Rynku Amerykanskiego FIO, Pioneer Akcji Europejskich FIO, Pioneer
Zmiennej Alokacji - Rynki Wschodzace SFIO, Pioneer Zmiennej Alokacji - Rynki Europy Wschodniej SFIO, Pioneer Zmiennej Alokacji Rynku Amerykanskiego, Pioneer Elastycznego Inwestowania SFIO mogg lokowa¢ znaczng
cze$¢ swoich aktyw6w w inne kategorie lokat niz papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego, tj. w tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub tytuly uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania inwestujgcych
glownie w instrumenty finansowe o charakterze udzialowym, w zwigzku z powyzszym warto$¢ aktywéw netto tych funduszy oraz subfunduszy moze charakteryzowac si¢ duzg zmiennoscig. Subfundusz Pioneer Surowcow i Energii
moze takze lokowaé swoje aktywa w fundusze zagraniczne, ktore z kolei mogg inwestowa¢ swoje aktywa w kontrakty terminowe, ktore replikujg indeksy gieldowe. = Subfundusz Pioneer Obligacji Strategicznych oraz fundusze:
Pioneer Obligacji Europejskich Plus FIO, Pioneer Obligacji Dolarowych Plus FIO moga lokowa¢ wigkszos¢ aktywéw w inne kategorie lokat niz papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego, tj. w tytuly uczestnictwa
funduszy zagranicznych lub tytuly uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania. » Subfundusz Fundusze Zagraniczne moze lokowac¢ do 49% aktyw6w w instrumenty finansowe o charakterze dtuznym emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa RP oraz przez inne panstwa czfonkowskie UE. » Subfundusze: Pioneer Pieni¢zny, Pioneer Obligacji Plus, Pioneer Stabilnego Wzrostu, Pioneer Aktywnej Alokacji, Pioneer Zrownowazony,
Pioneer Akgji Polskich, Pioneer Matych i Srednich Spotek Rynku Polskiego wydzielone w ramach funduszu parasolowego Pioneer FIO powstaly w wyniku przeksztalcenia z dniem 9 kwietnia 2010 r. odpowiednio funduszy: Pioneer
Pieniezny FIO, Pioneer Obligacji Plus FIO, Pioneer Stabilnego Wzrostu FIO, Pioneer Aktywnej Alokacji FIO, Pioneer Zréwnowazony FIO, Pioneer Akcji Polskich FIO, Pioneer Malych i Srednich Spétek Rynku Polskiego FIO. = Z
dniem 7 pazdziernika 2011 r. nastgpito polaczenie Pioneer Obligacji Dolarowych FIO (fundusz przejmowany) z Pioneer Obligacji Dolarowych Plus FIO (fundusz przejmujacy).

= Niniejszy materiat zostal sporzadzony w celu informacyjnym oraz reklamowym. Nie nalezy go traktowa¢ jako oferty funduszy inwestycyjnych lub towarzystwa funduszy inwestycyjnych w rozumieniu ustawy z dnia 23 kwietnia
1964 r. kodeks cywilny. » W materiale wykorzystano zrodla informacji, ktére Pioneer Pekao Investment Management S.A. i Pioneer Pekao TFI S.A., analizujgc z najwyzsza starannoscig, uwazajg za rzetelne i wiarygodne. Nie istnieje
jednak gwarancja, iz s3 one w pelni wyczerpujace i w pelni odzwierciedlajg stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale wyrazaja wylgcznie opini¢ ich autoréw. Pioneer Pekao Investment Management
S.A., Pioneer Pekao TFI S.A. i fundusze inwestycyjne nie ponoszg odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie niniejszego materiatu. Odpowiedzialnos¢ za decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego
materialu ponosza wylacznie inwestorzy. Niniejszy materiat jest przeznaczony wylacznie do whasnego uzytku. Powielanie, publikowanie badZ rozpowszechnianie w jakikolwiek inny spos6b jego catosci lub czedci bez zgody Pioneer
Pekao Investment Management S.A. i Pioneer Pekao TFI S.A. jest zabronione. » Wyniki prezentowane w materiale nie uwzgledniaja optaty manipulacyjnej ani podatkéw obcigzajgcych uczestnika. Historyczne wyniki inwestycyjne
funduszy inwestycyjnych nie sa gwarancja osiagniecia podobnych wynikéw w przyszlosci. Zaden fundusz inwestycyjny nie gwarantuje realizacji zalozonego celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego.
Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji w dany fundusz inwestycyjny jest uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa przez ten fundusz, a takze od wysokosci pobranych oplat manipulacyjnych,
kategorii jednostek uczestnictwa oraz obowigzkéw podatkowych obcigzajacych uczestnika, w szczegdélnosci wysokoséci podatku od dochodéw kapitatowych.

= UWAGA! Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze si¢ z ryzykiem wynikajacym z wahan cen na gieldzie, zmian wysokosci stop procentowych, kurséw walut itp. Uczestnik funduszu inwestycyjnego powinien mieé
$wiadomos¢ mozliwosci osiggniecia zysku, ale réwniez poniesienia straty.

A PIONEER

l"" PEKAO
‘
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