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Perspectivele investitiilor globale pentru anul 2024: cresterea mai
lenta si fragmentata a economiilor va oferi oportunitati succesive

e Investitorii trebuie sd& navigheze intr-o situatie economica fragmentatd si cu un risc de
volatilitate mai ridicat in 2024.

e Cresterea globala va decelera, fiind determinata de incetinirea economiilor dezvoltate si de o
recesiune usoara in SUA, in primul semestru. Diferenta de crestere intre pietele emergente si
cele dezvoltate va atinge maximul ultimilor cinci ani. in acest context, India va creste mai rapid
decéat China.

e Se asteaptd o inversare a politicii monetare, cu reduceri ale dobanzilor Bancii Centrale a
Statelor Unite ale Americii (FED) catre sfarsitul primului semestru. Politica fiscala va fi mai putin
acomodativa in pietele dezvoltate, pe fondul cresterii accentuate a gradului de indatorare si va
fi orientata catre tranzitia energetica.

e Lainceputul anului, investitorii ar trebui sa se concentreze pe datoria suverana (titluri de stat),
obligatiuni corporative cu rating ridicat si titluri de stat din pietele emergente in valuta forte.
Schimbarea strategiei FED va sprijini activele de risc, actiunile asiatice beneficiind de pe urma
acestei schimbari.

Bucuresti, 28 noiembrie 2023 — Amundi, liderul european?® in administrarea activelor, a prezentat astazi
perspectivele sale de investitii pentru 2024, intr-o conferintd organizata pentru investitorii sai la Bucuresti. Trei
specialisti Tn investitii de la Amundi au prezentat oportunitatile de investitii pentru anul urmator si au oferit informatii
despre construirea unui portofoliu rezistent, intr-o perioada cu tensiuni geopolitice intense.

Amundi se asteapta la o situatie economica fragmentata in 2024, cresterea globala incetinind treptat, in timp ce
inflatia ar trebui s& se tempereze, dar sa ramana péana la sfarsitul anului deasupra tintelor bancilor centrale.
Presupunand ca situatia din Orientul Mijlociu nu se va extinde, aceasta situatie economica globald mai slaba va fi
determinata tn principal de o incetinire a pietelor dezvoltate. Estimam cresterea PIB-ului global pentru 2024 la 2,5%
si ne asteptam la o crestere medie a PIB-ului pietelor dezvoltate de 0,7% fata de 3,6% n pietele emergente.

Pentru 2025, prognozam cresterea PIB-ului real global, al pietelor dezvoltate si al celor emergente la 2,7%, 1,5%
si, respectiv, 3,6%.

Eric MIJOT, Head of Global Equity Strategy, a declarat: ,Ne asteptdam ca la nivel global cregterea sa
incetineasca la +2,5% in 2024 (de la +3% in 2023). Acest lucru se datoreaza, in special, asteptérilor noastre de
crestere mai scédzutd in SUA (+0,6% fata de +2,4% in 2023), unde ne asteptdm s& se materializeze o recesiune
usoard in prima jumétate a anului si o crestere slabé in zona euro (+0,5 %). In Asia, inflatia pune presiuni mai mici
la nivelul economiei, dar in SUA si Europa, FED si Banca Centrald Europeana (BCE) ar putea astepta pédna la
Jjumétatea anului inainte de a reduce ratele de dob&ndd, pentru a fi sigure c4 vor evita reaparitia inflatiei. In ceea
ce priveste investitiile, preferam obligatiunile in locul actiunilor.”

Marcin FIEJKA, Head of CEEMEA Equities, a declarat: ,,Consideram ca regiunea Europa Emergenta, Orientul
Mijlociu si Africa (CEEMEA) poate experimenta un nou proces de transformare similar cu cel prin care a trecut
Europa de Est, in perioada de convergentd la UE. Aceastd noud poveste de convergenta este centratd pe
transformarea din domeniul energiei, strategia de implicare a UE si initiativele multilaterale de sustenabilitate, care
vor lega EMEA mai aproape de UE. Pactul verde al UE, Fondul de redresare al UE pentru generatiile urmétoare
si reformele majore de transformare si incluziunea sociald din Orientul Mijlociu si Africa accelereaza cresterea
economicd a regiunii si deschid potentialul de performanta structurala.”

1 Sursa: IPE “Top 500 Asset Managers” publicat in iunie 2023, bazat pe activele aflate in administrare la data de 31.12.2022



SCENARIUL CENTRAL: CRESTERE INCETINITA S| FRAGMENTA

Diferenta de crestere dintre pietele dezvoltate si cele emergente ar trebui sa atinga maximul ultimilor cinci ani. SUA
se vor confrunta cu o recesiune usoara in prima jumatate a anului 2024, Tn timp ce cresterea zonei euro va rdméane
usor pozitiva, iar Japonia ar trebui sa aiba o crestere economica moderatd. Pietele emergente raman mai
rezistente, dar prezintd o fragmentare mai mare, Asia remarcandu-se ca un beneficiar clar al fluxurilor de investitii.

e Statele Unite ale Americii — Ne asteptam ca SUA sa se confrunte cu o recesiune usoara in prima jumatate
a anului 2024, deoarece conditiile financiare stricte incep s& afecteze consumatorii si companiile. in
semestrul al doilea, cresterea ar trebui sa se stabilizeze sub potential, iar inflatia ar trebui sa se apropie de
tintd. Prognoza noastra arata o rata de crestere de 0,6% in 2024 si de 1,6% in 2025.

e Europa - Cresterea in zona euro ar trebui s ramana scazuta, cu o dinamica mixta intre tari, pe masura ce
politica fiscala devine mai restrictiva, pe 1anga politica monetara deja stricta. Ne asteptam ca atéat zona euro,
cat si Marea Britanie s& creasca cu 0,5% in 2024 si cu 1,2%, respectiv 1,3% in 2025.

o Pietele emergente se indreaptd catre o scadere ciclica pe fondul cererii globale slabe. In China,
stimulentele fiscale suplimentare nu vor inversa tendinta de crestere mai scazuta (3,9% in 2024 si 3,4% in
2025). India apare ca o noua putere care ofera perspective economice foarte bune, pe fondul cererii interne
puternice si a investitiilor (crestere de 6,0% in 2024 si 5,2% in 2025). In cele din urma, tarile aflate in centrul
noilor rute ale lantului de aprovizionare din Asia sau cele bogate in resurse naturale din America Latina ar
trebui sa aiba perspective mai bune.

BANCILE CENTRALE: O NOUA EVALUARE A POLITICII MONETARE

Cu o cerere mai slaba, inflatia ar trebui sa convearga catre tintele bancilor centrale pana la sfarsitul anului 2024.
Riscurile pentru o inflatie mai mare raman intr-o era de tranzitie energetica dezordonata si realiniere globala, care
ar putea conduce la o crestere a preturilor la energie si alimente. Aceste riscuri ar putea opri sau inversa procesul
de scadere a inflatiei.

Ne asteptam ca Bancile Centrale din pietele dezvoltate sa ramané in agteptare in primul semestru, pana cand
inflatia va intra si mai mult sub control. Inflatia din SUA va influenta raspunsul FED, determinand astfel adancimea
recesiunii. Ne asteptdm ca FED si BCE sa reduca ratele dobanzilor cu 1,5% si, respectiv, 1,25 % in 2024. In pietele
emergente, dezinflatia este Tn curs de desfasurare, iar bancile centrale au putin loc pentru a reduce ratele de
dobanda si nu ar trebui sa greseasca in controlarea inflatiei.

IMPLICATII PENTRU INVESTITII: ALOCAREA DINAMICA A ACTIVELOR iN SITUATII GLOBALE DIFICILE

In 2024, investitorii vor trebui s& navigheze o perioadd cu perspective economice in continud schimbare.
Diferentele pronuntate in evaluarile actiunilor si epuizarea lichiditatilor in exces vor duce la o volatilitate mai mare
a actiunilor. Cresterea mai scazuta si inflatia pot favoriza o revenire la o corelatie negativa intre obligatiuni si actiuni,
ceea ce este o veste buna pentru diversificare si portofolii cu mai multe active. Activele reale si alternative (cum ar
fi fondurile speculative de tip macro si cele de instrumente cu venit fix) pot contribui si mai mult la diversificarea
traditionala. Aurul poate oferi protectie impotriva riscului geopolitic, iar unele marfuri pot oferi protectie impotriva
inflatiei.

e Obligatiunile sunt instrumentele financiare preferate, in contextul ratelor de dobanda aflate la nivele
maxime — La inceputul anului 2024, obligatiunile cu rating ridicat (suverane sau corporative) reprezinta clasa
de active favorita. Investitorii ar trebui sa aiba in vedere cresterea treptata a indicatorul duration si o atentie
sporita asupra obligatiunilor cu rating ridicat, obligatiunilor din pietele emergente, in valute puternice si
obligatiunilor europene cu randament ridicat (High Yield) pe termen scurt. Dupa ce FED incepe sa reduca
ratele de dobanda si dolarul american se depreciaza, investitorii pot adauga in portofoliul lor instrumente
financiare ale pietelor emergente in moneda locala.

e Rezilienta la investitiile in actiuni — La inceputul anului urmator, investitorii ar trebui sa ramana in
defensiva si sa aiba n vedere sustenabilitatea dividendelor, calitatea si volatilitatea scazuta a actiunilor.
Strategia de tip value este favorabild in SUA si Japonia. Cand FED incepe sa reduca ratele de dobanda,
investitorii pot avea in vedere pietele si sectoarele mai ciclice, cum ar fi Europa, pietele emergente si



companiile cu capitalizari mici. Temele de urmarit ih acest an vor fi tranzitia energetica, asistenta medicala
si inteligenta artificiala.

e Pietele emergente sunt un motor cheie de performanta — La inceputul anului, consideram ca obligatiunile
din pietele emergente in valuta puternica au potential bun de crestere, apoi dupa ce FED Tisi schimba
strategia, investitorii pot adauga in portofoliul lor instrumente financiare ale pietelor emergente in moneda
locala. Actiunile din pietele emergente ar trebui sa beneficieze de o revenire a veniturilor, in special in Asia.
Pe parcursul anului, investitorii trebuie sa aiba in vedere investitile pe termen lung (India), precum si
companiile implicate in tranzitia energetica (exportatori de marfuri, precum Brazilia) si cele cu progrese
tehnologice (China).

e Administrarea cursului valutar va fi un factor cheie in 2024, avand in vedere asteptarile unui dolar
american depreciat.

Despre Amundi

Amundi, liderul european in administrarea activelor, situat in top 10 la nivel mondial?, ofera celor 100 de
milioane de clienti ai sai - individuali, institutionali si corporativi - o gama completa de solutii de
economisire si investitii administrate activ si pasiv, in active financiare. Parte a grupului Crédit Agricole
si listata la bursa, Amundi administreaza in prezent active de peste 1950 miliarde de euro®.

Cu sase centre* internationale de investitii, capabilitdti de analizé financiara si extra-financiara si
angajament de lunga durata pentru investitiile responsabile, Amundi este un administrator important in

lumea fondurilor de investitii.

Clientii Amundi beneficiaza de expertiza si consultanta a 5.400 de angajati din peste 35 de tari.

Amundi, un partener de incredere, care actioneaza in fiecare zi in interesul clientilor sai si al societatii.

www.amundi.com m n
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