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#1 Cina — arriveranno nuovi stimoli monetari e fiscall

Bull to bear market
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Fonte: Bloomberg, Jul 15

Fonte: Bloomberg, MSCI, Jun 15
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... perche 'economia reale sta ancora rallentando

Crescita del credito cinese vs crescita del Pil Crescita dei prezzi medi delle nuove case nelle maggiori citta
nominale
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Nota: Outstanding social financing estimated as the sum of reported renminbi bank loans outstanding
and the cumulative total since 2002 of all other social financing components

Fonte: National Bureau of Statistics, CLSA Asia Pacific Markets, Jul 15
Fonte: PBOC, CEIC data, CLSA Asia-Pacific Markets, Q3 15
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#2 FED- ancora una questione di tempo? Non proprio e ...

Implied Fed Funds rate
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Source: Bloomberg, 7 Jul 15
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... le economie emergenti sono oggi piu forti

Defcit Corrente

| 5 deboli— oggi piu forti....
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Fonte: Emerging Advisors Group, May 15

Fonte: UBS Emerging Markets Equity Strategy, 9 Jul 15
Relative Bond Yield = local bond yield minus 10 Year Treasury
Real Interest Rates = Policy rate minus inflation
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#3 Utili — le attese degli analisti sono molto contenute (ai minimi degli

ultimi 5 anni)

Le attese hanno continuato a scendere

. hon solo nei paesi emergenti
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Nota: Month ‘t' = January of current fiscal year
Source: IBES, Datastream, UBS, 9 Jul 15

Fonte: IBES consensus data, Aberdeen Asset Management, Jun 15
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E prossime ad un’inversione di tendenza....
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#4 Valutazioni — ancora interessanti
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... a bordo dei mercati obbligazionari
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In uno scenario di “ZRBL" le valutazioni sono di sostegno
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EM HC Sovereign: JPM EMBI Global Diversified Index; EM LC Sovereign: JPM GBI-EM Global Diversified Index; DM Sovereign: JPM GBI Global Index
Fonte: JP Morgan, 30 Jun 15. For illustrative purposes only
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Non solo in termini nominali....

Conventional bonds 10 year bond yield Inflation y-0-y Real yield Credit rating
(%) (%) (%) (S&P)*

Poland 3.3 -0.9 4.2 A

Thailand 3.0 -1.3 4.2 A-

Brazil 12.6 8.5 4.1 BBB+

South Africa 8.3 4.6 3.7 BBB+

Hungary 3.9 0.5 3.4 BB+

Mexico 6.1 2.9 3.3 A

Peru 6.4 3.4 3.0 A-

us 2.4 0.0 2.4 AA+

UK 2.1 0.1 2.0 AAA

Malaysia 4.1 2.1 2.0 A

Indonesia 8.4 7.2 1.2 BB+

Turkey 9.2 8.1 1.1 BBB-

Germany 0.8 0.3 0.5 AAA

Japan 0.4 0.5 -0.1 AA-

Russia 11.1 15.8 -4.7 BBB-

Index linked bonds 10 year bond yield** Inflation y-0-y Real yield Credit rating
(%) (%) (%) (S&P)*

Brazil 14.5 8.5 6.1 BBB+

Uruguay 13.2 8.4 4.8 BBB

Mexico 5.8 2.9 3.0 A

* Standard & Poor’s credit ratings are expressed as letter grades that range from “AAA” to “D” to communicate the agency’s opinion of relative level of credit risk. Ratings from ‘AA’ to ‘CCC’ may be modified
by the addition of a plus (+) or minus (-) sign to show relative standing within the major rating categories. The investment grade category is a rating from AAA to BBB-

** Implied nominal yield

Indexes are unmanaged and have been provided for comparison purposes only. No fees or expenses are reflected. Individuals cannot invest directly in an index

Source: S&P Local Currency Debt Rating, Bloomberg, 29 Jun 15. For illustrative purposes only
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Il rischio politico nel 2015 e stato e sara minore rispetto al 2014

@ Legislative g 3
@ Presidential ® & % o
@ Referendum ﬁ i é’my % 3
® &
@,

BO/,' . sa\)
(7 - ea®®
Lebano Q Guine? 5 ?,Q"Q\
Urtge,, waced®
Mozambygye giona?
Brazi
Bosnia @ Polang
Latvia @, Céte d'lvoire @
@ Afghanistan Argentina @ @.@)
Indonesia
(J Algerig
¥ Hunga,
(I Y
Outh AfriCa
¥
gy, Mg e
. Doy
N
@
N
S
S () () 2
@ ° %
7] o =z
2 =
5 )
S =
£
Fonte: Electionista, Jan 14. For illustrative purposes only Fonte: http://www.electionguide.org, Jan 15. For illustrative purposes only
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... a bordo dei mercati emergenti con Aberdeen
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La presenza di Aberdeen negli Emergenti...
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* Un’ esperienza consolidata sia sui mercati azionari che azionari emergenti

« Con una presenza locale di oltre 90 professionisti degli investimenti distribuiti nel mondo

$124bn in attivi “emergenti”, di cui oltre $12bn sul mercato obbligazionario emergente

* Una copertura su 70 paesi e oltre 1000 societa

Una forte presenza

Fonte: Aberdeen Asset Management, 31 Mar 15
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Il team azionario emergente di Aberdeen

Head of Global Emerging Markets

Devan Kaloo

Singapore

Hong Kong

Bangkok

Eduardo Figueiredo
Brunella Isper
Nick Robinson*
Tiago Rodrigues

Mubashira Bukhari
Catriona Edmond
Joanne Irvine*
Devan Kaloo*
Fiona Manning
Mark Gordon-James
Susan McDonald
Stephen Parr
Gabriel Sacks
William Scholes
Peter Taylor
Osamu Yamagata
Adam Montanaro
Laura Stevenson

Central Dealers:
Russell Clements
Matthew Drake
Lee Dobinson
Gregor Paterson
Mandy Pike

Flavia Cheong*
Chong Yoon-Chou
Kristy Fong
Gan Ai Mee
Ho Wei Xiang
Pruksa
lamthongthong
Adrian Lim
Louis Lu
Yoojeong Oh
David Smith
James Thom
Christopher Wong
Christina Woon
Hugh Young

Investment support

Central Dealers:
Rebecca Ang
Richard Ang
Benny Chuen

Linda Mangsud

Derek McCole*

Nicholas Chui
Elizabeth Kwik
Frank Tian
Timothy Tsang
Kathy Xu
Nicholas Yeo*

Orsen Karnburisudthi
Ratanawan
Saengkitikomol
Adithep
Vanabriksha*
Pochara Thimasan
Thanya
Mahawattanaungkoon

Investment support (1)

Gerald Ambrose*
Evan Cheah
Mohd Najman Md Isa
Jolynn Kek
Andrew San

Bharat Joshi*
Darmawan Halim
Erwin Hariyanto

Central Dealer:
Syarif Hidayatullah

Fonte: Aberdeen Asset Management, Jul 15
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... € quello obbligazionario

Brett Diment (24)
Head of Emerging Market Debt

-
Edwin Gutierrez (19)
Head of Emerging Market
Sovereign Debt

-
Viktor Szabo (15)
Senior Investment
Manager

Kevin Daly (26)
Senior Investment
Manager

Anthony Simond (7)
Research Analyst — Macro

Andrew Stanners (15)
Investment Manager

Imre Tajti (13)
Investment Manager

Patty Cao (4)
Research Analyst — Macro

-
Max Wolman (15)
Senior Investment
Manager

Kathy Collins (7)
Research Analyst — Credit

Debora Confortini (7)
Research Analyst — Credit

Siddharth Dahiya (9)
Head of Emerging
Market Corporate Debt

Research Analyst — Credit

Paul Lukaszewski (14)
Investment
Manager

~n
Sam Bevan (5) Henrique Morato (3)

Research Analyst — Credit

Russell Beer (14)
Fixed Income Dealer

Neil Clayton (11)
Portfolio Analyst

Flora Sexton (9)
Fixed Income Dealer

Cecely Hugh (8)
Research Analyst — Credit
Restructuring and Insolvency

May Hoang (7)
Portfolio Analyst

Fonte: Aberdeen Asset Management, 31 May 15
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In un orizzonte di lungo periodo
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Ad uso esclusivo di professionisti

Non destinato alla distribuzione al pubblico

Le performance passate non sono indicativi di rendimenti futuri; il valore degli investimenti e il reddito che ne deriva possono diminuire 0 aumentare e vostri

clienti potrebbero non recuperare l'importo investito.

Le opinioni espresse nella presente presentazione non devono essere considerate raccomandazioni sulla costruzione del portafoglio ovvero
raccomandazioni all'acquisto, detenzione o vendita di uno specifico investimento. Le informazioni contenute nella presentazione sono riservate a clienti
professionali/controparti autorizzate (ECP) e non sono destinate al pubblico generico. Queste informazioni sono destinate esclusivamente alle persone che
hanno ricevuto il presente documento direttamente da Aberdeen Asset Management (AAM) e non devono essere utilizzate da persone che abbiano
indirettamente ricevuto una copia del presente documento; pertanto non devono essere prese come riferimento. Nessuna parte del presente documento puo

essere riprodotta o duplicata in qualsiasi forma o su qualsiasi mezzo ovvero ridistribuita senza il consenso scritto di Aberdeen Asset Management

Documento emesso da Aberdeen Asset Managers Limited, societa autorizzata e disciplinata dall'Autorita di vigilanza finanziaria (Financial Conduct Authority)

del Regno Unito
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