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Perspective favorabile pentru fonduri datorita dobanzilor
scazute

ERSTE-SPARINVEST mizeaza pe piete de actiuni in
crestere si pe fonduri de obligatiuni corporative si de titluri
din tari emergente

Dupa marea recesiune, in anul 2010 procesul de revenire la normal a avansat. Din perspectiva
globala, pietele de actiuni au cunoscut cresteri ale valorii de doua cifre. Investitorii au nregistrat
castiguri din cursuri si pe pietele de obligatiuni si de materii prime. Indicatorii macroeconomici
indicd pentru anul 2011 o crestere economica solida. in ciuda politicii monetare expansive a

bancilor centrale, pe pietele dezvoltate riscurile inflationiste s-au mentinut la un nivel redus.

JIn contextul nivelului redus al dobanzilor pentru instrumente de economisire, in 2011 fondurile
au constituit investitii atractive pentru orice investitor, in ciuda introducerii noului impozit pe
veniturile din cursuri pentru valori mobiliare”, a accentuat Heinz Bednar, presedintele Consiliului
de Conducere al ERSTE-SPARINVEST.

Anul 2011 pe scurt:

e Fondurile, importanta sursa de venituri in cadrul portofoliului

e Economia in crestere solida

o In cadrul zonei euro nu se asteapta intrarea vreunei tari in incapacitate de
plata

e Actiunile sunt evaluate atractiv, trendul ascendent se pastreaza

e Actiunile est-europene prezinta o reducere evidenta a evaluarii

e Obligatiunile corporative si cele de pe pietele emergente raman prima

optiune a fondurilor cu obligatiuni cu dobanzi fixe




Economia in crestere solida - pe moment nu exista risc de inflatie

In cadrul perspectivelor de investitii pentru anul 2011, ERSTE-SPARINVEST prognozeaza o
continuare a cresterii economice solide pe plan global de 3,4%. Aceasta crestere este indicata
si de indicatorii timpurii OCDE, de indicii managerilor de achiziti si de datele de export,
majoritatea acestora situdndu-se peste estimari. ,Este remarcabil faptul ca evolutia a continuat
in directia cresterii auto-sustinute”, considera Gerhard Winzer, economistul sef al ERSTE-
SPARINVEST. Diferenta semnificativa de cregstere economica dintre economiile dezvoltate
(2,5%) si pietele emergente (5,9%) este probabil sa se pastreze (3,4 puncte procentuale), chiar
daca se va situa sub nivelul inregistrat anul trecut (4,5 puncte procentuale). Pe ,partea de debit”
persista ihca ,mostenirea” ultimei recesiuni, in primul rand ratele ridicate ale somajului si

nivelurile crescute de indatorare guvernamentala.

Pe plan global insa, datorita preturilor in crestere la bunuri alimentare si la energie, ratele de
inflatie se afla pe un trend ascendent. Aici trebuie evidentiatd diferenta evidenta intre pietele
dezvoltate si cele emergente. in prima regiune, nivelul preturilor de consum se estimeaza ca va
ramane redus (2011: 1,8%), deoarece aici economiile nationale produc in prezent, la fel ca si in
trecut, sub potential (cuvant cheie: rate ridicate ale somajului). in schimb, pe pietele emergente
riscurile inflationiste par sa fi crescut. Aceasta deoarece nivelul real al dobanzilor ar fi prea

redus raportat la ratele mari de crestere economica.

Concluzie: Cu exceptia Statelor Unite ale Americii, Japoniei, Marii Britanii si a zonei euro,
numeroase banci centrale se afla deja intr-un ciclu de crestere a nivelului dobanzilor. in
timp ce SUA si Japonia vor mentine in acest an dobanda de referinta neschimbata la
nivelul de aproape 0%, in Uniunea Monetara Europeana si in Marea Britanie, au crescut

riscurile unei ugsoare ajustari a nivelului dobanzilor in cea de-a doua jumatate a anului.



Perspective pentru fondurile de actiuni si de obligatiuni in anul 2011:

Trendul pozitiv se mentine

Odata cu normalizarea mediului macroeconomic, cresc riscurile aferente cresterilor de
randament la obligatiunile de stat. Aparent ratele inflatiei au depasit punctul minim, iar numerosi
indicatori economici s-au stabilizat. Astfel, in tot mai putine parti ale lumii se mai justifica
mentinerea nivelului redus al dobanzii de referinta, accentueaza Heinz Bednar, directorul
general al ERSTE-SPARINVEST. in cadrul zonei euro nu se va ajunge pe termen scurt la nici
un caz de incapacitate de plata datoritd unei crize a lichiditatilor. Tarile periferice isi reduc
deficitele bugetare, iar instrumentele de protectie sunt active. Ins& pe termen mediu, riscul de
restructurare ramane ridicat pentru anumite tari. Ceea ce inseamna ca obligatiunile emise de

statele periferice vor manifesta in continuare o volatilitate ridicata.

Datorita nivelului redus al dobanzilor de pe piata monetara si al riscului de cresteri ale
randamentelor obligatiunilor de stat, in centrul claselor de obligatiuni favorizate de ERSTE-
SPARINVEST se mentin in continuare obligatiunile corporative, in special obligatiunile High
Yield si obligatiunile din Emerging Markets (inclusiv din Europa Centrala si de Est). Factorii care
favorizeaza obligatiunile corporative sunt, in conceptia domnului Heinz Bednar, cregterea
economica puternica, ratele scazute de neplata si indicatorii buni ai companiilor in ceea ce
priveste profitul, gradul de indatorare si rezervele de numerar. Obligatiunile Emerging Markets
profitad in primul rdnd de imbunatatirea ratingului de credit al economiilor nationale, de cresgterea
valorii valutelor, de asemenea de indicatorii buni raportati de companii, precum si de fluxurile

ridicate de capital.

Pe pietele de actiuni trendul ascendent a continuat si in toamna 2010. Pana atunci pietele
urmau un trend lateral. Din perspectiva globala, actiunile sunt evaluate ca atractive, avand un
raport curs-profit de 14,3, un randament al dividendelor de 2,7% si un raport pret/valoare
contabild de 1,9, considerd Heinz Bednar. In anul 2011, ERSTE-SPARINVEST estimeaza o
crestere a profiturilor companiilor de aproximativ 14,9%. Se estimeaza ca trendul ascendent se
va mentine intact pe termen mediu pana la lung. Pe termen scurt este insa recomandabila
putind prudenta, deoarece numerosi indicatori bursieri au crescut puternic fara intrerupere, iar
starea pietei este prea optimista. in cadrul portofoliilor fondurilor ce prezinta investitii mixte,
gradul de investitie in actiuni se situeaza in prezent la nivelul de 92% (pe o scara de la 0-
100%). Bednar considera titlurile americane si japoneze ca fiind cele mai atractive, urmate de

cele europene si de actiunile Emerging Markets.



Aversiunea in scadere fata de risc a creat si un mediu pozitiv pentru actiunile din Europa
Centrala si de Est, completeaza Franz Gschiegl, directorul ESPA. Titlurile din Rusia si din
Turcia se tranzactioneaza in prezent cu o reducere semnificativa a evaluarii pe bursele globale
de actiuni. in plus, pretul titeiului si al gazelor naturale s-a apropiat de nivelul ridicat dinainte de
criza, de acesta profitdnd in special titlurile de valoare din sectorul energetic si din cel al
materiilor prime. ,Datorita cererii in cregtere, a ameliorarii conjuncturii economice si a posibilitatii
de protectie impotriva inflatiei, materiile prime vor raméane si in anul 2011 o componenta

importanta a fondurilor de investitii alternative”, considera Gschiegl.
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Disclaimer:

Acesta este un text publicitar. In_lipsa oricéror precizari de altd naturd, sursa informatiilor este ERSTE-
SPARINVEST KAG. Limbile noastre de comunicare sunt germana si engleza. Prospectul de fata (precum
si eventualele sale variante modificate) a fost publicat — in conformitate cu prevederile Legii Fondurilor de
Investitii 1993 [InvFG 1993] — in Buletinul Oficial al Gazetei Vieneze (,Amtsblatt zur Wiener Zeitung®),
stand  gratuit la  dispozitia  persoanelor interesate la  sediul ERSTE-SPARINVEST
Kapitalanlagegesellschaft m.b.H., precum si la sediul Erste Group Bank AG (Depotbank). Data exacta a
ultimei publicari, precum si eventuale alte puncte de distributie, pot fi gasite pe pagina internet ERSTE-
SPARINVEST KAG (www.sparinvest.com). Acest document serveste ca material informativ suplimentar
pentru investitorii nostri si se bazeaza pe cele mai recente informatii aflate la dispozitia persoanelor
responsabile de realizarea sa, la momentul inchiderii redactiei. Analizele si concluziile noastre sunt de
natura generala si nu iau in considerare cerintele specifice ale investitorilor nostri in ceea ce priveste
profitul, situatia fiscala sau disponibilitatea fata de risc. Evolutia valorii din trecut nu permite previziuni
sigure cu privire la evolutia viitoare a unui fond de investitii. Va rugam sa aveti in vedere si faptul ca, pe
langa sansele descrise, investitia Tn valori mobiliare ascunde si riscuri. Sub rezerva unor eventuale
greseli tipografice si erori.
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