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Prodotto creato per gli investitori che cercano maggiori rendimenti

La ricerca del rendimento

Asset Class Yields Versus their 30 Year Averages. Equities Pay More on an
Absolute Basis and Versus History

5

Equities Corp Bonds Government Bond Money Markets

4 4
—

4. —
21 s —

I I
o AN |
European USdiv A€ Corp AA€ Corp German US 10yr German US 3m
div Yield  Yield Bond Bond 10yBond Bond 3m FIBOR Rates

Yield Yield Yield
u Current (%) wLT Average (%Fonte: Thomson Datastream, IBES, UBS 15 Nov 2014
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Rischio credito nel Fixed Income?

Pioneer Funds —Global Equity Target
Income

—
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Rischio duration nel Fixed Income?
Drawdown on US Equities and Bonds, Real Terms 1900-2010

0%
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-80%
1900 10 20 30 40 50 60 70 80 90 2000 10
m Equities ®Bonds

Fonte: Elroy Dimson, Paul Marsh, and Mike Staunton. Triumph of the Optimists 3/15

Outlook favorevole per i mercati azionari

Fonte: UBS 2014
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Un approccio innovativo: Strategia Azionaria Globale Target Income
Focus sulla distribuzione regolare di rendimenti interessanti

Focus sulla generazione di reddito

Reddito da dividendi

I Target di distribuzione 2015:

Premi da Option Overlay

Andamento delle quotazioni dei titoli detenuti in portafoglio

Distribuzione trimestrale o mensile in US$
Lancio: Dicembre 2012
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Cosa rende diverso questo approccio?

Analisi Fohdamentale Option Overlay discrezionale

* Focus sull'income e sull’apprezzamento del Lo specialista dei derivati lavora con il PM

capitale per individuare le opzioni adatte

» Portafoglio bilanciato e maggiore * Le opzioni vengono scritte su singoli titoli,
divesificazione (settori/valute) non sugli indici o su “naked positions”

» Approccio tattico/core per beneficiare dei * Risultato: il reddito conseguito non
trend in altri mercati (al di la dei dividendi) dovrebbe impattare in modo significativo

sulla partecipazione al mercato

-

-

Stock Picker Option Picker
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Processo di investimento
Creazione del portafoglio azionario e I'Option Overlay

Analisi fondamentale
condotta da analisti e
portfolio manager
specializzati

Covered-Call
Overlay

Portafoglio azionario

Lo screening quantitativo
con dividendi elevati

riduce l‘'universo dei titoli

)) Screening su base mensile dell’'universo di ) Focus sui fondamentali aziendali e sllle
Investimento valutazioni
e Capitalizzazione di mercato tipica > €2 mid
« Focus sulla sostenibilita di Dividend Yield, Opportunita a livello regionale — Decisione di
Dividend Stability/Growth and Cash Coverage )» sovra/sotto pesare alcune regioni in funzione

delle opportunita disponibili

Il presente documento é ad uso esclusivo degli Intermediari e degli Investitori Professionali, /ﬁ PIONEER
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Focus sulla sostenibilita dei dividendi e sul potenziale di crescita

Societa “Shareholder Friendly”
» Pagano dividendi superiori alla media globale del

settore
» Pagano dividendi superiori alla media regionale

Societa che creano valore

Sostenibilita dei

« ROCE > WACC dividendi

« CFROI > WACC

Societa che hanno la capacita di mantenere i dividendi

* Leva Fin. inferiore alla media di settore
» Generazione di FCF superiore alla media di settore
» Copertura dei dividendi superiore alla media di settore

Il presente documento é ad uso esclusivo degli Intermediari e degli Investitori Professionali, /ﬁ PIONEER
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La costruzione del portafoglio mira ad ottenere un potenziale di reddito
elevato in un contesto di portafoglio stabile

Portafoglio Core + Satellite /
« Societa con prospettive future di dividendi ’,r"iﬁ:)ortafogno
* Rivalutazione del capitale . tattico

<20%

Titoli “core” a lungo termine con dividendi

sostenibili e valutazioni interessanti .
Portafoglio Core

Titoli azionari per i quali sottoscriviamo call >80%
option
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La selezione dei titoli mira ad assicurare la potenziale generazione di
reddito e la rivalutazione del capitale

o )
J
~

German e French Industrial Company )
Telecommunications * Recovery in end markets
Company expected

* Bestin class operator « Compelling Valuation

+ Potential beneficiary of + Dividend Yield in 2013 3%
regulatory changes in
telecoms in Europe

¢ Dividend Yield in 2013 7%

e US discount store chain
Likely beneficiary of
increase in consumption in
us

¢ Attractive valuation

e Current Dividend Yield -
Zero

Dividendo Potenziale

E Rivalutazione potenziale del capitale

Fonte: Pioneer Investments Marzo 2015. A mero scopo illustativo.
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La combinazione di Stock Picking e Option Overlay assicura un portafoglio
azionario globale bilanciato

Posizioni al 31 Marzo 2015

11%

5%

6%
7%
5%
3%
10%
8%
8%
12%
m United States m Japan 12%
Germany B United Kingdom
® France Spain m Financials ® Industrials
 Sweden ltaly Cons Disc mT
m Healthcare Telecoms
m Energy Utilities
Fonte: Pioneer Investments dati al 31 Marzo 2015. Materials m Consumer Staples
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Il processo di Option Overlay

Portafoglio Analizzare tutti i

: : . . : Covered Call
azionario fattori rilevanti per

Overlay
con alti dividendi le opzioni

« Confronto tra il Portfolio Manager e il Derivative Specialist in
merito a ogni operazione proposta

* Individuazione di un prezzo target potenziale a breve e lungo
termine di un titolo combinando un‘analisi dettagliata delle
opzioni

» Utilizzo di tutte le opzioni disponibili (short dated — 4/6 settimane,
Europee e Americane, Out of the Money - media 4-5%).
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Attuazione della strategia di Option Overlay

Lo screening multifattoriale offre un quadro di riferimento come punto di partenza per il
confronto

Valutazioni | Revisione degli utili| Rischio | Skew | Market Cap

Il punteggio ottenuto da ciascun titolo indica
la % di overwrite suggerita (min 30%/max 60%)

| TITOLI SONO DIVISI IN 4
GRUPPI:

40%

For illustrative purposes only.
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Come dovrebbe performare il portafoglio in diversi mercati

Mercato in forte Mercato piatto Mercato in forte
crescita calo

[ ]
[ J e p—
°o® ® oo 000000 o»
[ ] ® °
[ )
e0eo0o00o0 >
Trend del Comportamento
mercato equity della strategia
globale
A mero scopo illustrativo
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Risultati: Income e partecipazione al mercato con volatilita piu bassa

8%

...e partecipazione al mercato con volatilita piu bassa

—oh | 7.00% Risk-Reward
6.00% . . .

6% - Periodo di osservazione: da 01/01/2013 a 28/02/2015Peer Group (1-100%): None — None Currency: US$
5% 1 Fonte dati: Ritorni mensili
4% -
3% -
2% - 21,0
1% -
0% - 18,0

Target 2013 Payout 2013
8% —— 7.50% 15,0 "

o7 7.00% i

7% -
6% - 12,0
5% - ‘ 4
4% - x* 90
3% - £
2% - £ 60
1% - o
0% - 3,0

Target 2014 Payout 2014 ’

o 0,0
8% )
7% - 7.00% 0,0 2,0 4,0 6,0 8,0 10,0 12,0
6% 1 Std Dev
5% -
4% - .
3%(: | ®Pioneer Fds Glbl Eq Target Inc A USD QD AMSCI World NR USD
2% -
1% - Fonte: Morningstar & Pioneer Investments 30 Marzo 2015 *Il target pud essere disatteso o superato e non deve essere considerato una granzia di
Otyo rendmento. Le performance passate non sono indicative dei risultati futuri.
o
Target 2015* Payout 2015
. ) . o . o ) ) A
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Pioneer Funds - Global Equity Target Income
Generazione di reddito & volatilita moderata

Reddito 2013 Reddito 2014 Reddito 2015**
8,0% 8,0%
6,0% 6,0%
4,0% 4,0%
2,0% 2,0%
0,0% 0,0%

Obiettivo Distribuito Obiettivo Distribuito

Total return: 16,66% Total return: 14,43%

Volatilita: 8,50% Volatilita: 10,07%
(vs 10,11% volatilita del mercato) (vs 11,39% volatilita del mercato)

** Obiettivo di distribuzione per I'intero 2015 espresso in USD. Questo obiettivo potrebbe essere disatteso sia per difetto che per eccesso. Non vi sono garanzie.
L’obiettivo di distribuzione & espresso in dollari americani

Fonte: Pioneer Investments, dati aggiornati a gennaio 2015 e relativi alla classe E a distribuzione semestrale, in euro. | dati del Comparto tengono conto del reinvestimento dei
dividand
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Pioneer Funds - Global Equity Target Income
Una strategia resiliente nelle fasi di ribasso dei mercati

0,0%

0,5%

-1,0%

-1,5%

2,0%

-1,9%

-1,9%

2,5%

2,8%

-3,0%

giu-13 apr-15 gen-14
mmmm Pioneer Funds — Global Equity Target Income E in Euro

mmmm  MSCI World Net TR Euro

Fonte: Pioneer Investments. Le performance si riferiscono alla classe E in euro a distribuzione semestrale si basano sul valore quote, al netto delle commissioni e con i dividenti
reinvestiti. Il benchmark del Comparto € MSCI World:
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Pioneer Funds - Global Equity Target Income
Performance dal lancio

130 +20,57%

dal lancio

120
h rr\_,—w\r"\rl./
100 F | M

90
lug-14 ago-14 set-14 ott-14 nov-14 dic-14 gen-15 feb-15  mar-15

- Pjoneer Funds - Gobal Equity Target Income Cass E non Dis EUR

Fonte: Pioneer Investments, dati al marzo 2015.
Data di lancio del comparto in classe E dis semestrale: 18 luglio 2014
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Pioneer Funds - Global Equity Target Income
La struttura di opzioni riduce la rischiosita complessiva

)) Minor volatilita rispetto a un indice azionario glo bale

24%

20%

16%

12%

8%

4%

0%
gen-13 mar-13 mag-13 lug13 set-13 nov-13 gen-14 mar-14 mag-14 lug-14 set-14 nov-14 gen-15 mar-15

— Pioneer Funds - Global Equity Target Income == MSC| World Net TR Euro

Fonte: Pioneer Investments, Bloomberg, Dati di volatilita 30 giorni rolling aggiornati al 31 marzo 2015. | dati del Comparto considerano il reinvestimento dei dividendi
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Pioneer Funds - European Equity Target Income
Generazione di reddito & volatilita moderata

Reddito 2012 Reddito 2013 Reddito 2014
8,0% 8,0% 8,0%
6,0% 6,0% 6,0%
4,0% 4,0% 4,0%
2,0% 2,0% 2,0%
0,0% 0,0% 0,0%
Obiettivo Distribuito Obiettivo Distribuito Obiettivo Distribuito
Total return: 12,46% Total return: 24,39% Total return: 5,5%
Volatilita: 11,58% Volatilita: 10,41% Volatilita: 12,81%
(vs 13,22% del mercato) (vs 12,06 % del mercato) (vs 13,4 % del mercato)

Fonte: Pioneer Investments, dati aggiornati a gennaio 2015 e relativi alla classe E a distribuzione semestrale, in euro. | dati del Comparto tengono conto del reinvestimento dei
dividendi
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Pioneer Funds - European Equity Target Income
Una strategia resiliente nelle fasi di ribasso dei mercati

0,0%

-1,0%

2,0%

-3,0%

-4,0%

5,0%

5,1%

6,0%
giu-13 ott-14 gen-14

mmmm Pioneer Funds — European Equity Target Income E in Euro
== MSCI Europe Net TR Euro

Fonte: Pioneer Investments
Si riferiscono alla classe E in euro a distribuzione semestrale e si basano sul valore quote, al netto delle commissioni e con i dividenti reinvestiti.

Il benchmark del Comparto € MSCI World.
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Performance dal lancio
Pioneer Funds — European Equity Target Income

200 +77,99%

dal lancio

180

160

140

120

100 §

80
nov-11  mar-12 lug-12 nov-12  mar-13 lug-13 nov-13  mar-14 lug-14 nov-14  mar-15

— Pioneer Funds - European Equity Target Income - Cass E Non Dis EUR

Fonte: Pioneer Investments, dati aggiornati al 31 marzo 2015 e relativi alla classe E a dim semestrale, in euro. | dati del Comparto tengono conto del reinvestimento dei dividendi
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La struttura di opzioni riduce la rischiosita complessiva
Pioneer Funds — European Equity Target Income

)) Minor volatilita rispetto a un indice azionario eur opeo

30,00%

25,00%

20,00%

15,00%

10,00%

5,00%

0,00%
gen-12 mag-1l2 set-12 gen13 giu-1l3  ott-13  feb-14  lug-14 nov-14 mar-15

—\/olatilita European Equity Target Income - \/olatilita MSCl Europe Index

Fonte: Pioneer Investments, Bloomberg, Dati di volatilita 30 giorni rolling aggiornati al 31 marzo 2015. | dati del Comparto considerano il reinvestimento dei dividendi
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