Amundi

Investment Solutions
]

Comunicat de presa

Perspectiva investitiilor globale la mijlocul anului 2024:

Crestere economica cu viteze diferite si cu dinamici
divergente

Paris, 11 iulie 2024

¢ Analistii Amundi estimeaza o crestere economica a PIB-ului la nivel global de 3,1% in 2024 si
3% in 2025. Consideram ca inflatia se va normaliza in 2025, permitand bancilor centrale
importante sa reduca ratele de dobanda, dar nu toate si nici in acelasi timp. O posibila cresgtere
a inflatiei pe fondul alegerilor din SUA este un risc pe care investitorii trebuie sa il aiba in
vedere.

¢ Riscul geopolitic va creste in anii urmatori, in special cu privire la relatiile SUA-China. Europa
va trebui sa-si reevalueze abordarea fata de China si sa se concentreze pe propriile prioritati
strategice, cum ar fi apararea, tranzitia energetica si rezilienta lanturilor de aprovizionare.

e Investitorii ar trebui sa profite de oportunitatile oferite de randamentele obligatiunilor si sa isi
extinda universul de investitii spre actiuni si spre pietele emergente (EM). Marfurile si activele
reale si alternative (imobiliare, infrastructura, private equity...), pot oferi diversificare si pot
imbunatati profilurile risc-randament ale portofoliilor.

Amundi anticipeaza o crestere economica cu viteze diferite, in a doua jumatate a anului 2024, marcata
de tendinte dezinflationiste lente si inegale si dinamici divergente.

Riscul geopolitic este ridicat si in crestere, cu factori care pot influenta comertul si cu efecte care pot
duce la cresterea preturilor marfurilor.

Vincent Mortier, CIO al grupului Amundi, a declarat: “Contextul economic sustine cagtigurile si
investitiile in activele riscante, dar majoritatea potentialului de crestere este deja inclus in preturi, iar
identificarea unor catalizatori clari pentru continuarea trendului de crestere va fi provocatoare. Pentru a
naviga tranzitia incerté catre ultima faza a ciclului economic, avem in atentie companii din categoria
Quality, expunere pe obligatiuni cu maturitdti pe termene mai lungi si marfuri pentru a ne proteja
impotriva riscului de inflatie.”

Monica Defend, Head of Amundi Investment Institute, a adaugat: “Cu o inflatie in scadere, dar inca
persistenta, si o crestere economicéa la viteze diferite, béncile centrale vor trebui sa-si evalueze cu
atentie pozitia si comunicarea. Actiunile lor ar putea s& nu fie sincronizate, dar ne asteptdm ca orice
divergente sa fie limitate.”

SCENARIUL CENTRAL: ULTIMA FAZA A CICLULUI ECONOMIC, CU O CRESTERE DECENTA SI
O NORMALIZARE A INFLATIEI

Preconizam o usoara decelerare a cresterii PIB-ului global de la 3,2% Tn 2023, la 3,1% in 2024 respectiv,
3% in 2025.

Economia SUA va decelera in 2024 si 2025 (2,3% si 1,7%), in timp ce zona Euro va recupera (0,8% si
1,2%).



Pietele dezvoltate vor raméne in general stabile (1,5% in 2024 si 2025), iar pietele emergente (EM) vor
fi in general reziliente (4,2% si 4,0%). India va mentine in 2024 si 2025 o crestere puternica (6,6% si
6,2%), in timp ce China ar trebui sa gestioneze cu succes incetinirea sa economica controlata (4,8% si
3,7%).

Pentru moment, alegerile din Franta si Marea Britanie nu ne-au modificat previziunile de crestere pentru
aceste tari si continudm sa asteptam o revenire economica treptata in ambele cazuri (0,9% pentru 2024
si 1,3% pentru 2025 pentru Franta / 0,8% pentru 2024 si 1,3% pentru 2025 pentru Marea Britanie).

Inflatia este mai persistenta decat estimau analistii, dar ar trebui sa continue sa decelereze catre tintele
bancilor centrale in 2025. Acest lucru va permite bancilor centrale importante sa inceapa un nou ciclu
de reduceri ale ratelor de dobanda pentru a evita o incetinire economica excesiva, desi la viteze diferite.
Fundamentele economice sustin relaxarea politicilor monetare in majoritatea tarilor emergente, atat timp
cat Fed (Rezerva Federala Americana) nu creste ratele de dobanda.

Scenariul nostru de baza este ca Fed va incepe sa reduca ratele de dobanda incepand cu septembrie
2024. Un scenariu de risc mai putin probabil ar fi o noua crestere a inflatiei pe fondul alegerilor din SUA.

Se asteapta ca riscul geopolitic sa creasca in urmatorii ani, intensificandu-se protectionismul,
sanctiunile, tarifele, controalele la export si razboaiele comerciale. Rezultatul alegerilor din SUA va fi
crucial, deoarece politica externa a SUA ar trebui sa difere semnificativ sub o presedintie Democrata
vs. Republicana. Cu toate acestea, se asteapta ca divergentele dintre SUA si China sa creasca, iar
Europa va trebui sa-si evalueze abordarea fata de China datorita propriilor prioritati in domeniile aparare,
rezilienta lanturilor de aprovizionare si tranzitia energetica.

IMPLICATII INVESTITIONALE: ALOCARE DINAMICA iN ULTIMA FAZA A CICLULUI ECONOMIC

Pentru a naviga tranzitia catre ultima faza a acestui ciclu economic, portofoliul de investitii ar trebui
construit avand in vedere diferite scenarii, echilibrand totodata oportunitatile venite din zona investitiilor
in actiuni si randamentele atractive ale obligatiunilor, cu incertitudinea ridicata legata de cresterea
economica, inflatie si riscurile geopolitice.

Aceasta inseamna ca investitorii ar trebui sa aiba in vedere o pozitie moderat pozitiva pe actiuni, cu o
expunere pe obligatiuni cu maturitati pe termen lung si sé adauge surse suplimentare de diversificare.
De asemenea, ar trebui sa evalueze riscurile geopolitice sau cele specifice si sa identifice companii care
vor ajuta la cresterea tranzitiei energetice, atat in pietele dezvoltate, cat si in cele emergente.

In general, favorizdm companiile din categoria Quality, expunerea pe obligatiuni cu maturitati pe termen
mai lung si marfurile ca o protectie impotriva inflatiei.

Avem o perspectiva neutra fata de China si identificam oportunitati in schimbarile de tip structural din
pietele emergente, cum ar fi India, Indonezia, Coreea de Sud.

In pietele dezvoltate, avem in vedere zone care ar putea beneficia de o evolutie economica buna, dar
la preturi rezonabile cu precautie pentru riscul de concentrare.

Consideram ca indicii bursieri vor raméane intr-o zona ingusta de fluctuatji (-5% / +5%) in a doua jumatate
a anului 2024, Tnainte de a intra intr-o perioada mai volatila.

¢ Actiuni: evitati riscul de concentrare si axati-va pe calitate si valoare. Oportunitatile abunda in
actiuni calitative (Quality — companii cu modele solide de business) si de valoare (Value — companii
cu evaluari scazute), atat din SUA, cat si din zona actiunilor globale. Luati in considerare si actiunile
companiilor cu capitalizari mici din Europa pentru a beneficia de revenirea cresterii economice si
de evaludrile atractive. Tn ceea ce priveste sectoarele, pozitia noastra este echilibrata intre
sectoarele defensive si ciclice. Avem o perspectiva pozitiva pentru sectoarele financiare, servicii de
comunicatii, sectoarele industriale si sanatate.



e Actiunile din Pietele Emergente ofera oportunitati interesante si au evaluari relativ atractive
comparativ cu cele din zona SUA. Avem o perspectiva pozitiva pentru America Latina si Asia, cu un
focus mai mare pe India datorita cresterii sale robuste si traiectoriei sale in transformare.

e Obligatiuni: profitati de oportunitatile randamentelor obligatiunilor si aveti in vedere o
scadere a dobanzilor. in contextul unei volatilititi inca ridicate n aceasta faza dezinflationista,
favorizam obligatiunile guvernamentale si obligatiunile cu risc scazut (Investment Grade).
Obligatiunile din zona Pietelor Emergente vor beneficia de scaderea ratelor de dobanda din
partea Fed, iar obligatiunile in moneda locala vor deveni atractive pe masura ce dolarul SUA va
deveni mai slab fata de celelalte valute.

o Diversificare: marfurile si activele reale si alternative, inclusiv fondurile speculative, vor
imbunatati profilurile risc-randament ale portofoliilor. Marfurile, in special metalele, vor fi din ce in
ce mai expuse la geopolitica si la temele structurale, cum ar fi tranzitia energetica. Dinamicile
cerere/oferta vor influenta pretul petrolului, pe care il vedem la 80 USD/baril in urmatoarele 12 luni.
O diversificare valutara cu o expunere mai scazuta pe dolar, ar trebui sa continue sa sprijine aurul,
pentru care estimam un pret de 2500 USD/uncie.

e Valute: in ciuda putinelor alternative pe termen scurt, ne asteptam ca dolarul sa se devalorizeze
fata de alte valute, pe masura ce cresterea economica a SUA decelereaza si Fed relaxeaza politica
monetara, in timp ce EUR si GBP ar trebui sa isi revina fata de alte valute importante. In Pietele
Emergente, favorizam valutele cu randament ultra-ridicat, cum ar fi cele ale Braziliei, Mexicului,
Peru, Indoneziei si Indiei.
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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 traditionale sau reale. Aceasta oferta este
imbunatatitad cu instrumente si servicii IT pentru a acoperi intreaga valoare a economiilor. Subsidiara a
grupului Crédit Agricole si listata la bursa, Amundi gestioneaza in prezent active de peste 2.100 miliarde
de euro?.

Cu cele sase centre internationale de investitii®, capabilitdti de analiza 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 5.500 de angajati din peste 35 de tari.

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