Prognozyuscm:

Gospodarka i rynek finansowy

w lipcu 2013

W ostatnich tygodniach z gospodarek $wiatowych naptywaty pozy-
tywne dane. Aktywnos¢ gospodarcza w strefie euro zwiekszyta sie
w lipcu po raz pierwszy od 18 miesiecy. Indeks PMI przemystu wzrést
z 48,8 pkt w czerwcu, do 50,3 pkt w lipcu, przy czym prognozo-
wano poziom 50,1 pkt. Zamoéwienia w przemysle wzrosty po raz
pierwszy od maja 2011 r., co byto poprzedzone najwyzszym od
dwoch lat odczytem wskaznika Consumer Confidence. Pozwala
to sadzi¢, ze gospodarka regionu w koncu sie stabilizuje, a to daje
nadzieje na wyrwanie sie z recesji w lll kwartale tego roku. Wcigz
jednak istotng kwestig jest wysokie bezrobocie oraz kryzys zadtu-
zeniowy, szczegodlnie silny w krajach peryferyjnych.

Chiny w lipcu tez na plusie — wg ostatnich danych, zaréwno eksport,
jak i import wzrosty silniej od prognoz, a produkcja przemystowa,
ktora wzrosta 0 9,7% r/r., takze zaskoczyta pozytywnie. Ozywienie
w Europie i na $wiecie przektada sie réwniez na wyzszg dynamike
wzrostu w Polsce, cho¢ w dtugim horyzoncie bedzie ona ostatecznie
raczej nieco nizsza, niz w ostatnich latach.

W poréwnaniu z poprzednim miesigcem prawdopodobienstwa
realizacji scenariuszy dla gospodarki globalnej nie zmienity sie (sce-
nariusze pozytywne — 70%, negatywne —30%), sadzimy natomiast,
ze w obecnej sytuacji gospodarczej scenariusz kryzysu bedzie coraz
mniej prawdopodobny.

Ostatnie wzrosty rentownosci obligacji, zaréwno na rynkach bazo-
wych, jak i w Polsce, podniosty atrakcyjnosc tej klasy aktywow
w poréwnaniu do akgji i rynku pienieznego. Nieco spadta atrakcyj-
nos¢ klasy akcyjnej, gtéwnie ze wzgledu na spadek oczekiwanych
stop zwrotu w diugim okresie.

Atrakcyjnosc rynkéw finansowych

prognozy dtugoterminowe

Akcje

Atrakcyjnos¢ rynku wg Aviva Investors % Xk * * *
Udziat akgji w portfelach modelowych zmalat poréwnaniu z czerwcem
i znajduje sie ponizej pozydji neutralnej. Spadek udziatu akcji wynika
gtownie ze spadku oczekiwanych stop zwrotu w dtugim okresie,
podyktowanego nizszym prognozowanym wzrostem gospodarczym
w Polsce w horyzoncie 10 lat oraz wyraznym wzrostem rentownosci

obligacji dtugoterminowych.

Obligacje

Atrakcyjnos¢ rynku wg Aviva Investors K A< L
Udziat obligacji w portfelach modelowych wyraznie zwigkszyt sie,
w zwigzku z dalszym wzrostem rentownosci, podnoszacym istotnie

atrakcyjnosc tej klasy aktywow.
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Rynek pienigzny

Atrakcyjnos¢ rynku wg Aviva Investors * % * * *
Poziom zaangazowania na rynku pienieznym po raz kolejny wyraz-
nie spadt. Przyczyna byt relatywny — zaréwno w stosunku do klasy

akcyjnej, jak obligacyjnej — spadek atrakcyjnosci tej klasy aktywodw.

Struktura aktywow

dla inwestoréw o poszczegdlnych profilach ryzyka

Ponizej prezentujemy mozliwe portfele aktywow przeznaczone dla
inwestoréw o poszczegodlnych profilach ryzyka: konserwatywnym,
zrébwnowazonym, agresywnym. Dla kazdego profilu ryzyka przed-
stawiamy trzy modelowe portfele aktywéw: portfel ze strukturg
aktualng na dany miesiac, portfel ze struktura przygotowana na
trzy miesigce wstecz oraz $redni portfel diugoterminowy.

Profil konserwatywny
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lipiec 2013

kwiecien 2013

Sredni portfel
diugoterminowy

stan aktualny vs. zmiana wzgledem
portfel modelowy struktury z kwietnia 2013
Akdje v -2,5% v -3,4%
B obigade v 221% A +6,8%
Rynek
pleniezny A +246% v -3,4%

Profil zrwnowazony

lipiec 2013

31,4% 37,4% 31.2% '
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kwiecien 2013

Sredni portfel
ditugoterminowy

stan aktualny vs. zmiana wzgledem
portfel modelowy struktury z kwietnia 2013
Akdje v -8,6% v -10%
B obigage v 2,6% A 427,1%
Rynek o o
Dienieiny A +11,2% v -17,1%
Profil agresywny
lipiec 2013 77% 23% |
kwiecieri 2013 83,7% 16,3%|

Sredni portfel
diugoterminowy
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stan aktualny vs.
portfel modelow

zmiana wzgledem
struktury z kwietnia 2013

Akcje v -3% v -6,7%
Obligacje A +13% A +23%
Rynek v -10% v -16,3%

pieniezn
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Informacje prawne

Niniejszy materiat zostat przygotowany przez Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. na podstawie informacji uzyskanych od zarzadzajacych
aktywami funduszy inwestycyjnych Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA i wyraza ich wiedze oraz poglady wedtug stanu na dzien jego
sporzadzenia. Nie ma on charakteru rekomendacji dotyczacych instrumentéw finansowych w rozumieniu zapiséw Rozporzadzenia Ministra Finansow z 19 pazdziernika
2005 r. w sprawie informacji stanowiacych rekomendacje dotyczace instrumentow finansowych, ich emitentow lub wystawcow i nie stanowi jakiejkolwiek gwarancji, ze
dana propozycja inwestowania jest wiasciwa dla konkretnego klienta. Sporzadzajacy niniejszy materiat nie ponosza odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne podjete
na jego podstawie ani za szkody poniesione w wyniku tych decyzji inwestycyjnych. Niniejszy materiat chroniony jest prawem autorskim i moze by¢ wykorzystywany tylko
i wytacznie zgodnie z tym prawem.

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty (FIO) nie gwarantuje osiagniecia celu ani okreslonego wyniku inwestycyjnego. Uczestnicy Funduszu muszg sie liczy¢
z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci wptaconych srodkow. Indywidualny zysk z inwestycji zalezy od wartosci jednostki uczestnictwa w momencie jej zbycia
i odkupienia przez Fundusz oraz od wysokosci optaty manipulacyjnej i podatku od dochodéw kapitatowych. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszy Aviva Investors FIO
inwestujacych w akcje cechuje sie duza zmiennoscig ze wzgledu na skiad portfeli inwestycyjnych lub stosowane techniki zarzadzania portfelami. Subfundusze moga
lokowa¢ powyzej 35 proc. aktywoéw w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub
NBP, a Subfundusze Aviva Investors Obligacji Dynamiczny i Aviva Investors Diuznych Papieréw Korporacyjnych dodatkowo w papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego emitowane, poreczone lub gwarantowane przez jednostke samorzadu terytorialnego RP lub panstwa cztonkowskiego, panstwo cztonkowskie lub nalezace
do OECD, badz miedzynarodows instytucje finansowa, ktorej cztonkiem jest RP lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie, natomiast Subfundusz Aviva Investors
Aktywnej Alokacji dodatkowo w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane, poreczone lub gwarantowane przez rzady: Australii, Islandii, Japonii,
Kanady, Meksyku, Nowej Zelandii, Szwajcarii, Turcji, USA lub krajow UE.

Szczegotowe informacje o Funduszu, w tym opis ryzyka inwestycyjnego, tabela optat manipulacyjnych oraz inne koszty i optaty znajduja sie w prospekcie
informacyjnym i Kluczowych Informacjach dla Inwestoréw, dostepnych u Doradcow ds. Ubezpieczen i Inwestycji Avivy, dystrybutoréw, w siedzibie Towarzystwa
oraz na www.avivainvestors.pl
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