Comunicat de presa

Perspectivele globale privind investitiile pentru 2026

Economia globala continua sa functioneze

Economia globald trece printr-o tranzitie, nu printr-o recesiune - Cresterea globald se va modera in 2026,
dar va ram@ne rezilientd pe madsurd ce extinderea ciclului economic continud, condusd de inovatie si de sprijinul
politic. Valul tehnologic remodeleazd o lume multipolard, in care riscurile geopolitice si inflatia au devenit mai
structurale. Acest lucru accentueazd ingrijordrile legate de vulnerabilitdtile fiscale si de supraevaluari, dar
capitalizarea bazatd pe inteligenta artificiald (Al), schimbadrile din politica industriald si relaxarea monetard ar
trebui sa sustind activitatea si sG mentind ciclul economic in miscare.

Diversificarea intr-un regim de dezordine controlatd - Schimbdrile pe termen lung vor continua sd se
ciocneascd cu dinamica pe termen scurt; vom asista la mentinerea nivelurilor de risc ridicate, dar si la redefinirea
oportunitatilor pe masurd ce guvernele si companiile incearcd sd mentind fluxurile comerciale si de investitii.
Pozitia noastrd pentru 2026 este usor constructivd fatd de activele de risc, cu o diversificare crescutd pe toate
palierele si o gama largd de acoperiri strategice, precum activele alternative, aurul si valute selectate.

Investitorii ar trebui sd adopte o perspectivd globald pentru a atenua concentrarea tot mai mare a expunerii
in actiuni si pentru a aborda dezechilibrele fiscale din SUA. Focalizarea noastrd se extinde in afara raliului
actiunilor din sectorul Al, incluzdnd teme defensive si ciclice. In segmentul obligatiunilor, titlurile corporative de
calitate si activele care protejeazd impotriva inflatiei sunt factori cheie. Raliul pietelor emergente poate continua,
sustinut de un dolar mai slab, o politicd a Rezervei Federale Americane (Fed) mai relaxatd si perspective relativ
mai puternice de crestere pentru pietele emergente. Atractivitatea Europei ar trebui sd creascd pe parcursul anului,
pe mdsura ce reformele, impreund cu cheltuielile pentru apdrare si infrastructurd, se traduc in oportunitati
concrete in obligatiunile corporative investment-grade si actiunile cu capitalizare micd si medie.

Paris, 19 noiembrie 2025 -

2026 va fi un an de tranzitie. Economia globala se adapteaza la un regim de "dezordine controlata", in care o
revolutie tehnologica remodeleaza o lume deja multipolara, confruntata cu tensiuni geopolitice si preocupari
fiscale. Geopolitica, mixul politicilor si inflatia mai ridicata au devenit factori structurali, iar aceste schimbari pe
termen lung vor modifica modul in care se desfasoara ciclul economic si financiar in 2026.

Ciclul economic continua sa se extinda, sustinut de o lichiditate perceputa ca fiind abundenta, relaxarea
politicilor monetare, schimbarile de politica industriala si - pana acum - un transfer redus al efectelor tarifelor in
economie. Mai multi factori ar putea inversa aceasta tendinta: evenimente adverse legate de niveluri ridicate de
datorie publica In marile economii; concentrarea si supraevaluarile pietei; erodarea credibilitatii bancilor
centrale sau zone in care ratele reale s-ar putea stabiliza la niveluri mai ridicate.



Capitalul fluxului masiv de capital catre Al si tehnologie, precum si o perspectiva favorabila pentru castigurile
companiilor, ar putea mentine evaluarile la niveluri ridicate pentru o perioada mai lunga, dar schimbarile in
desfasurare indica, de asemenea, riscuri structurale sporite si schimbari imprevizibile in comert siin fluxurile de
capital.

Monica Defend, sefa Institutului de Investitii Amundi, a declarat: "Economia se adapteazd la un nou
regim de "dezordine controlatd". Transformarea condusd de tehnologie, stimulentele fiscale si politica industriald
mentin activitatea vie si conduc la aparitia unor noi castigatori. Inflatio devine o temad structurald pe care
investitorii trebuie sd o ia in calcul in alocdrile lor."

Vincent Mortier, CIO al Grupului Amundi, a adaugat: "Diversificarea rdméne cea mai eficientd formad de
apdrare intr-o lume a pietelor de actiuni concentrate si a supraevaludrilor. Portofoliile investitorilor trebuie sd fie
reechilibrate intre stiluri, sectoare, dimensiuni si regiuni pentru a reduce riscurile si a capta oportunitdtile, in
special pe pietele emergente siin activele europene.”

SCENARIUL CENTRAL: O TRANZITIE, NU O SCADERE

1n 2026, bancile centrale cu politici mai relaxate si investitiile globale in tehnologie, aparare si infrastructura ar
trebui sa continue sa dea avant unei faze a ciclului economic care altfel ar incepe sa incetineasca.

Cresterea globala se tempereaza, dar se dovedeste a fi in general rezistenta, datorita inovatiei sustinute
de capital si a politicilor orientate spre autonomia strategica. Riscurile inflatiei persista din cauza politicilor pro-
ciclice, a reconfigurarii continue a lanturilor de aprovizionare si a provocarilor generate de tranzitia energetica.
Politica monetara larg adecvata este tot mai mult presata de dominatia fiscala. Prognozam o crestere globala a
PIB-ului la 3,0% in 2026 si 3,1% in 2027 (de la 3,3% in 2025), cu pietele dezvoltate la 1,4% si 1,6% in medie, iar
pietele emergente la 4,0% si 4,1%.

Cresterea n SUA ar trebui sa sufere o incetinire usoara in urmatoarele trimestre, Tnainte de a creste la
1,9% Tn 2026 si 2,0% Tn 2027, ramanand sub potential. Ritmul actual al investitiilor in Al si tehnologie pare
nesustenabil si ar trebui sa se modereze inainte de materializarea cresterii productivitatii. Consumul ar trebui sa
ramana un motor cheie al economiei, dar moderat, din cauza inflatiei peste tinta, a veniturilor mai slabe si a
dinamicii pietei muncii, unde dovezile arata ca gospodariile cu venituri mici se confrunta cu o putere de cumparare
redusa. Ne asteptam ca Fed sa reduca de doua ori rata dobanzii politicii monetare in prima jumadtate a anului 2026,
ajungand la 3,25%, iar dolarul sa slabeasca, dar evolutia nu va fi liniara.

in Europa, ne asteptam ca cresterea si ramana sub potential, la 0,9% in 2026, apoi sa revina la 1,3% in 2027, atatin
zona euro, cat siin Marea Britanie. Parcursul european depinde de cererea interna, de sprijinul politicilor
monetare side implementarea eficienta a reformelor viitoare. Scopul acesteia din urma este de a transforma
sistemul macro-financiar si de a stimula investitiile private catre in directia autonomiei strategice pe termen
mediu. Planul german este un factor decisiv, dar pozitia fiscala agregata a regiunii ar trebui sa ramana neutra,
deoarece nivelurile ridicate ale datoriei si regulile fiscale imping multe tari spre consolidare. Cheltuielile mai
mari pentru aparare ar putea sustine si mai mult redresarea. Anticipam ca Banca Centrala Europeana (BCE)
va depasi asteptarile actuale ale pietei, ajungand la 1,5% péana la mijlocul anului 2026, iar Banca Angliei (BoE)
va reduce dobanzile la 3,25%.

Activele pietelor emergente ofera diverse oportunitati. Pietele emergente au beneficiat de conditii
financiare globale mai usoare, politici interne echilibrate si cerere de export accelerata in 2025. Cresterea
probabil se va stabiliza, dar, cel mai probabil, va continua sa o depaseasca pe cea a economiilor dezvoltate.
Relaxarea monetara precauta ar trebui sa continue, fara semne de dominatie fiscala. Asia va ramane
principalul motor de crestere, in ciuda cresterii moderate in China (4,4% si 4,2%) si India (6,3% si 6,5%). In



America Latina, o serie de runde de alegeri ar putea aduce administratii mai favorabile afacerilor. Forte
structurale sunt, de asemenea, implicate: realinierea geopolitica, reconfigurarea lanturilor de aprovizionare si o
cursa tehnologica tot mai intensa, in care Asia se remarca.

Riscurile pentru scenariul nostru central provin din mai multe fronturi. Sunt semnificative pe partea
negativa, dar vedem si unele avantaje. Socurile (geo)politice sau financiare adverse - inclusiv dominatia
fiscala sau represiunea financiara - ar putea declansa o scadere a pietei, de exemplu prin deancorarea
asteptdrilor privind nivelul inflatiei sau ratele dobanzilor care se vor stabiliza, prin dezamagirea performantei
afacerilor sau a investitiilor sau prinindsprirea lichiditatii. in schimb, reducerea tensiunilor geopolitice sau tarifare,
investitiile mai mari conduse de fiscalitate sau dereglementare sau semnalele unei cresteri a productivitatii
legate de IA ar puteaimbunatati perspectivele.

IMPLICATII PENTRU INVESTITIL: DIVERSIFICAREA INTR-O ERA A ,,DEZORDINARII CONTROLATE”

Sub presupunerea ca nu va exista recesiune economica in 2026, pozitia noastra este usor pro-risc. Alocarea
noastra urmareste sa profite de crestere prin redresarea condusa de tehnologie la nivel global, prin diversificare
in teme putin corelate si printr-o gama larga de strategii de acoperire a riscului.

in domeniul obligatiunilor, observam o continuare a tendintei de diversificare si suntem constienti de
riscurile care provin din dezechilibrele din SUA. Contextul actual impune o abordare tactica a duratei si o pozitie
neutra sau usor scurta fata de titlurile de stat. Obligatiunile corporative de calitate devin o alocare de
baza pentru investitorii in obligatiuni care doresc sa se diversifice Tn afara titlurilor de stat si este clar o
miscare cu potential. RAmanem precauti in privinta obligatiunilor americane cu randament ridicat si a
obligatiunilor guvernamentale japoneze. O pozitie pozitiva fata de obligatiunile europene raméane o optiune
cheie pentru 2026, cu accent pe obligatiunile periferice ale zonei euro cu scadente scurte, pe gilts-urile din
Marea Britanie si pe obligatiunile corporative investment-grade, in special din domeniul financiar. In timp ce
inflatia persista, se cere identificarea de oportunitati de echilibrare a acesteia.

in actiuni, alocarea sectorialad si n diverse mix-uri va determina performanta in 2026. Favorizim
expunerea dincolo de cursa Al la tema tehnologica tot mai ampla - inclusiv energie, putere de calcul,
materiale necesare pentru a depasi constrangerile fizice in crestere - si o combinatie de teme defensive si
ciclice. Peransamblu, suntem neutri fata de actiunile americane, in ciuda orientarii prociclice a Fed, sivom
creste pozitiile, aplicand o abordare cu ponderi egale, avand in vedere concentrarea pietei si evaluarile ridicate.
Industria si infrastructura europeana ar trebui sa ofere noi puncte de intrare in anul 2026 pentru a beneficia
de un dolar structural mai slab si de teme pe termen lung (cheltuieli pentru apdrare, electrificare si
repatrierea activelor din SUA) si pentru a reinvia interesul pentru zona euro, daca planul german se va
materializa si reformele vor avansa. Suntem pozitivi in privinta sectoarelor financiare, industriale, de aparare
si de tranzitie verde europeana, precum si fata de intreprinderile mici si mijlocii. Europa poate, totusi, sa profite
de ciclul tehnologic prin intermediul sectorului industrial si al bunurilor de capital. Cautam, de asemenea,
oportunitati in ecosistemul tehnologic asiatic Tn expansiune. Japonia poate beneficia, de asemenea, de
reformele corporative si de un yen mai slab.

Per ansamblu, suntem pozitivi Tn privinta activelor pietelor emergente. Obligatiunile pietelor
emergente se remarca prin venituri ridicate si diversificare, in timp ce actiunile din pietele emergente ofera
un set diversificat de oportunitati. Ne plac randamentele atractive ale datoriilor in moneda puternica
(euro, usd).

In ceea ce priveste datoria in moneda local3, favorizim Europa Centrala si de Est, parti selecte din America
Latina (Columbia, Brazilia) si Asia (India, Filipine si Coreea) pentru carry si evaluare. Suntem pozitivi in privinta
actiunilor emergente si vedem oportunitati notabile care favorizeaza calitatea si momentumul in America
Lating si Europa de Est, precum si selectiv in Asia, in sectoarele legate de active digitale. in privinta actiunilor
chineze, ne asteptam sa trecem de la pozitii neutre la pozitii selectate in sectorul tehnologic si in domeniile cu
avantaj comparativ clar (lantul de aprovizionare pentru vehicule electrice, energia regenerabild). Suntem



pozitivi fata de India, cu un orizont pe termen mediu in care transformarea "Make in India" ofera potential de
crestere pe termen lung in multe domenii (productie, consum, infrastructura, schimbari globale ale lantului de
aprovizionare, tehnologii pentru incluziunea financiara). Riscurile cheie Tn cadrul pietelor emergente sunt
reprezentate de un dolar american mai puternic si randamente mai ridicate ale titlurilor de stat americane.

Diversificare si protectie. Pentru rezilienta randamentelor reale, sustinem o alocare mai mare catre
venituri alternative si acoperiri impotriva inflatiei in active reale. Creditul privat si infrastructura sunt
bine pozitionate pentru a beneficia de teme structurale precum electrificarea, reshoringul, inteligenta artificiala
Si cererea robusta de capital privat, in special Tn Europa. Diversificarea ar trebui, structural, sa includa si o
expunere mai larga la marfuri, in special la aur, sila anumite monede precum yenul japonez, euro si valute
emergente care pot beneficia de un dolar mai slab. Preferam valute cu un potential de carry ridicat, cum ar fi
realul brazilian sau randul sud-african si anumite valute asiatice.
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Despre Amundi

Amundi, principalul administrator european de active, clasat printre primii 10 jucatori globali', ofera
celor 100 de milioane de clienti - retail, institutionali si corporativi - o gama completa de solutii de
economisire si investitii, Tn management activ si pasiv, fie in active traditionale sau imobiliare. Aceasta ofertd este
imbunatdtita cu instrumente si servicii IT pentru a acoperi intregul lant valoric al economiilor. Filiala a grupului
Crédit Agricole si listata la bursa, Amundi gestioneaza in prezent active in valoare de peste 2,3 miliarde de
euro?.

Cu cele sase centre internationale de investitii®, capacitatile de cercetare financiara si extrafinanciara si
angajamentul de lunga durata fata de investitiile responsabile, Amundi este un jucator cheie in peisajul
gestionarii activelor.

Clientii Amundi beneficiaza de expertiza si consultanta a 5.600 de angajati, prezentiin 35 de tari.

Amundi, un partener de incredere, care lucreazd zilnic in interesul clientilor si al societdtii sale.

www.amundi.com n X

" Sursa: IPE "Top 500 Asset Managers" publicat in iunie 2025, bazat pe activele administrate la data de 31/12/2024
2 Date Amundi la data de 30/09/2025
3 Paris, Londra, Dublin, Milano, Tokyo si San Antonio (prin parteneriatul nostru strategic cu Victory Capital)
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