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Szanowni Panstwo,

Z przyjemnoscig przekazujemy Panstwu sporzgdzone za okres sprawozdawczy zakonczony 30 czerwca
2020 roku potgczone sprawozdanie finansowe Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego, zarzgdzanego przez Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Do potgczonego sprawozdania finansowego dotgczone zostaly sprawozdania jednostkowe
poszczegodlnych Subfunduszy. Znajdg w nich Panstwo miedzy innymi szczegétowe informacje na temat
struktury ich portfeli lokat.

W dniu 9 czerwca 2020 roku weszty w zycie zmiany statutu Funduszu, dotyczace przede wszystkim
mozliwosci oferowania przez Fundusz wigcej niz jednej kategorii jednostek uczestnictwa, zmian
wysokosci wynagrodzenia za zarzgdzanie wybranymi subfunduszami, wprowadzenia mozliwosci
pobierania optaty zmiennej uzaleznionej od wynikéw zarzgdzania wybranymi subfunduszami, a takze
zmiany katalogu oraz limitobw kosztdw jakimi mogg byé obcigzane poszczegdlne subfundusze.
Wszystkie jednostki uczestnictwa zapisane w rejestrze Uczestnikéw funduszu wg. stanu na ten dziehn
staty sie jednostkami uczestnictwa kategorii A.

Szczegotowy opis wprowadzonych zmian odnajdg Panstwo w zatgczonych sprawozdaniach
finansowych.

Ponizej prezentowane informacje dotyczgce wynikow poszczegdlnych grup Subfunduszy w okresie
sprawozdawczym odnoszg sie do jednostek uczestnictwa kategorii A.

Grupa Subfunduszy bezpiecznych

W pierwszej potowie 2020 roku na rynku obligacji skarbowych, zarébwno w Polsce jak i globalnie,
panowata dobra koniunktura, cho¢ towarzyszyta jej istotnie podwyzszona zmiennos¢ a okolicznosci
okotorynkowe byty dalekie od normalnych. Rentownosci dziesiecioletnich obligacji benchmarkowych
spadty w Polsce o 0,75 pkt proc, zas ich amerykanskich i niemieckich odpowiednikéw, uwazanych za
najbardziej bezpieczne, o odpowiednio: 1,35 i 0,25 pkt proc. Stato sie tak w nastepstwie sytuacji
epidemiologicznej, nie majacej precedensu w powojennej historii gospodarczej Swiata. Niestety
globalna pandemia wirusa covid-19 w potagczeniu z drastycznymi $rodkami zapobiegawczymi
podejmowanymi przez rzady, a majgcymi na celu jej zahamowanie doprowadzity do zatamania w
globalnej gospodarce. Wzrost awersji do ryzyka przyczynit sie do spadku rentownosci (wzrostu cen)
obligacji skarbowych i spowodowat odptyw inwestorow z rynku obligacji emitowanych przez
przedsiebiorstwa. Jednocze$nie rzady oraz banki centralne zaczely prowadzi¢ skoordynowane
dziatania majace uchroni¢ Swiat przed gtebokim krachem ekonomicznym i ztagodzi¢ dtugoterminowe
konsekwencje pandemii, m. in. poprzez gtebokie ciecia stdp procentowych, luzowanie monetarne, ktére
po raz pierwszy zastosowane zostato réwniez w Polsce, oraz wielomiliardowe programy wsparcia
fiskalnego.

W omawianym okresie Subfundusze Aviva Investors FIO, inwestujgce w instrumenty dtuzne, osiagnety
nastepujgce stopy zwrotu (jednostki uczestnictwa kat. A):

Aviva Investors Dluznych Papieréw Korporacyjnych: -2,17%
Aviva Investors Obligacji Dynamiczny: 3,98%
Aviva Investors Obligacji: 3,26%
Aviva Investors Niskiego Ryzyka: 0,97%

Aviva Investors Dochodowy: -0,59%
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Grupa Subfunduszy inwestujgcych w akcje

Pierwsza potowa 2020 roku okazata sie okresem o wyjgtkowo duzej zmiennosci na krajowym i
globalnych rynkach akcji. Po umiarkowanych wzrostach na poczatku roku, nastgpity gtebokie
kilkudziesiecio-procentowe spadki zwigzane z rozprzestrzenieniem sie pandemii Covid-19 z Azji na
pozostate kontynenty. W drugiej potowie marca nastgpit na rynkach akcji punkt zwrotny i od tego
momentu rynki weszty w faze dynamicznych wzrostéw rysujac litere ,V” i odrabiajgc zdecydowang
wiekszos¢ spadkow. Istotnym powodem tego dynamicznego wzrostu byta wspierajgca rynki finansowe
dziatalno$¢ bankoéw centralnych i rzgdoéw, jak rowniez informacje dotyczgce stabilizacji w wielu krajach
ilosci zakazen i zgondw, postepu prac nad szczepionkami i lekami oraz stopniowego otwierania
gospodarek.

Wiegkszosci rynkéw akcyjnych nie udato jednak odrobi¢ catosci spadkéw. Indeks globalnych akcji
zamknat pierwsze potrocze ponad 7 proc spadkiem.

Najbardziej dynamiczny wzrost od marcowego punktu zwrotnego oraz w catym péitroczu odnotowaty
spotki reprezentujgce nowoczesne technologie, ktorych wiekszos¢é praktycznie nie ucierpiata na
globalnej pandemii a wiele z nich wrecz poprawito wyniki finansowe. Najwiekszy $wiatowy indeks akcji
spotek technologicznych, tj amerykanski Nasdaq wzrost w pierwszym potroczu o ponad 12%, za$ polski
WIG-Tech nawet o ponad 22% napedzany gtéwnie producentami gier komputerowych (WIG-Games
wzrést o blisko 65%). Poza zgodnym ze s$Swiatowym trendem silnym zachowaniem  spotek
technologicznych, na warszawskim parkiecie widoczna byla przewaga spotek mniejszych (sWI1G80
wzrést o ponad 11%) nad spotkami najwigkszymi zdominowanymi przez ,starg ekonomie”, w
szczegoblnosci sektor bankowy (WIG20 spadt o ponad 18%, zas WIG-Banki odnotowat spadek az o
ponad 38% w ciggu pierwszego potrocza biezgcego roku).

Nasze subfundusze akcyjne i mieszane w pierwszym potroczu odnotowaty zréznicowane wyniki.
Wysokie dodatnie stopy zwrotu osiggnety subfundusze specjalizujgce sie¢ w spétkach mniejszych i
reprezentujgcych nowoczesne technologie. Z kolei pozostate subfundusze bazujgce na szerokich
rynkach akgcji: krajowym i Swiatowym nie odrobity w petni spadkow i zamknety pierwsze potrocze ujemng
stopg zwrotu.

W pierwszym poétroczu 2020 roku Subfundusze Aviva Investors FIO, inwestujgce w akcje, osiggnety
nastepujgce stopy zwrotu (jednostki uczestnictwa kat. A):

Aviva Investors Matych Spoétek: 23,26%
Aviva Investors Zrownowazony: -2,00%
Aviva Investors Polskich Akciji: -5,72%
Aviva Investors Europejskich Akcji: -9,45%
Aviva Investors Kapitat Plus: 5,65%
Aviva Investors Nowoczesnych Technologii: 9,48%
Aviva Investors Globalnych Akcji: -15,28%
Aviva Investors Stabilnego Inwestowania: -0,44%

Grupa subfunduszy Aviva Investors o zmiennej alokacji

Subfundusze charakteryzujgce sie zmienng alokacja, tj. Aviva Investors Aktywnej Alokacji oraz
Aviva Investors Optymalnego Wzrostu osiggnety w pierwszym potroczu 2020 roku stope zwrotu
jednostek uczestnictwa kat. A w wysokosci odpowiednio -6,69% oraz 5,96%.

Prognozy dotyczace drugiej potowy 2020 roku

Pierwsze potrocze obecnego roku przybierato momentami do$¢ dramatyczny obrét zaréwno jesli chodzi
o sfere makroekonomiczng jak i zachowanie wiekszosci klas aktywow. Obecnie $wiatowe rynki
finansowe weszly w faze konsolidacji, wyczekujgc na dalszy rozwdj sytuacji — epidemiologicznej,
gospodarczej i geopolitycznej. Niestety doniesienia o rosngcej liczbie zachorowan, m. in. w Stanach



Zjednoczonych nie pozwalajg na powrot petnego spokoju. Byto to wszak ryzyko wkalkulowane w
luzowanie restrykcji i jego podjecie byto konieczne, aby umozliwi¢ gospodarkom stopniowe
wychodzenie z gtebokiego zatamania. W zwigzku z tym w drugim péfroczu bedziemy sie mierzy¢ z
obawami o tzw. ,drugg fale”. Z drugiej strony popyt na aktywa finansowe bedzie caty czas wspierany
przez banki centralne, cho¢ w dtugim terminie z pewnosci pojawig sie obawy o wptyw tak luznej polityki
monetarnej m. in. na inflacje.

Mimo silnie wzrostowego trendu na rynkach akcji od potowy marca, w najblizszych miesigcach nie
oczekujemy gtebszych spadkéw. Sytuacja w gospodarce wraca stopniowo do normalnosci.
Wiele spétek nowoczesnych technologii (np. producenci gier komputerowych) praktycznie nie odczuwa
pogorszenia wynikéw w zwigzku z pandemig. Pojawiajg sie wprawdzie obawy co do drugiej fali
zachorowan jesienig w sezonie typowej grypy, co mozna uzna¢ za czynnik ryzyka, ale na podstawie
znanych nam danych nie uznajemy jako wysoce prawdopodobnego scenariusza zamkniecia
gospodarek w podobnej skali jak to miato miejsce w drugim kwartale br.

Z powazaniem,

Marek Przybylski — Prezes Zarzadu
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Tymoteusz Paleczny — Wiceprezes Zarzgdu
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Warszawa, 21 sierpnia 2020 roku.
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