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Comentarii ale managerilor de fond

In cursul primului trimestru al anului, bancile centrale din SUA (FED) si din Zona euro (BCE) au decis mentinerea neschimbata a ratelor
de dobanda in cadrul sedintelor de politica monetara programate in aceasta perioada. Oficialii FED au reiterat intentia de a reduce de
rata de dobanda in cursul acestui an, in pofida reaccelerarii activitatii economice si a semnalelor privind temperarea scaderii inflatiei.
BCE a revizuit in jos proiectiile privind inflatia, facand astfel un pas important spre inceperea reducerii ratelor de dobanda in zona euro.
Randamentele titlurilor de stat din tarile dezvoltate au cunoscut o evolutie usor ascendenta in acest trimestru.

Pe fondul reaccelerarii activitatii economice, a rezultatelor financiare favorabile si a semnalelor transmise de oficialii principalelor
banci centrale privind initierea ciclulul de relaxare monetare in perioada urmatoare, pietele de actiuni si-au continuat trendul
ascendent, inregistrand cresteri puternice in primul trimestru. Astfel, indicele american S&P500 a inregistrat o crestere de 10.2%, indicele
european Eurostoxx50 a crescut cu 12.4%, iar indicele pietelor emergente MSCI Emerging Markets a urcat cu 1.9%.

La nivel local, am asistat la continuarea evolutiei ascendente a pietei de actiuni, sustinuta de rezultatele financiare pozitive publicate
de majoritatea companiilor listate pentru anul trecut si de anunturile privind distributiile de dividende. In acest context, indicele BET-
XT ainregistrat o crestere de 9.8% in timp ce indicele BET-BK a crescut cu 7.9%.

Randamentele eurobondurilor au avut o evolutie descrescatoare pe parcursul trimestrului. Spre exemplu, eurobondul cu maturitatea
in septembrie 2033 a scazut de la o valoare de circa 5.56% inregistrata la sfarsitul lunii decembri pana la valoarea de 5.38% la sfarsitul
lunii martie.

Piata monetara interbancara a fost sustinuta de mentinerea ridicata a lichiditatii in sistemul bancar, factor care a avut o influenta
pozitiva si asupra segmentului mai scurt a curbei randamentelor titlurilor de stat. Ingrijorarile legate de intarzierea consolidarii fiscale
si aunui proces de relaxare monetara mai temperat au pus presiune pe randamentele titlurilor de stat cu maturitati mai lungi, scadenta
de 10 ani inregistrand o crestere a cotatiei bid de la 6.35% la 6.63%.

Inflatia in termeni anuali la finalul lunii februarie a fost de 7.23%, evolutia preturilor fiind afectata si de cresterea unor taxe si accize
in luna ianuarie. Proiectia curenta a BNR indica asteptari de reducere a acestui indicator catre 4.7% la final de 2024 si 3.5% la final de
2025. Deficitul bugetar pe primele doua luni din an s-a situat la 1.67% din PIB, in crestere substantiala fata de perioada similara din 2023
(1.07%), un factor de influenta major fiind cresterea cheltuielilor cu investitiile.

Prezentul document este o comunicare publicitara, nu creeazd obligatii contractuale si nu este suficient pentru a lua o decizie de
investitie. Va rugam sa consultati prospectul de emisiune si documentul cu informatii esentiale ale fondului inainte de a lua orice decizie
finala de investitii.

Veniturile atrase din investitie sunt, de regul@, proportionale cu riscul, iar performantele anterioare nu prevdd profiturile viitoare.
Performanta viitoare face obiectul impozitdrii care depinde de situatia personald a fiecGrui investitor si legislatia aplicabila la acel
moment. Profiturile pot creste sau scadea din cauza fluctuatiilor cursului de schimb valutar.

Prospectul de emisiune si informatiile esentiale sunt disponibile in limba romana pe website-ul administratorului
www.raiffeisenfonduri.ro si pot fi obtinute gratuit si in agentiile Raiffeisen Bank SA, distribuitorul autorizat al fondului sau de la sediul
S.Al. Raiffeisen Asset Management S.A. din Calea Floreasca nr.246D, sector 1, Bucuresti, Telefon +40 21 306 1711, email
office@raiffeisenfonduri.ro.
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