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Investiti tematice, privire catre viitor

Trendurile majore sunt forte macro-economice, sociale
si geostrategice care au un impact covarsitor asupra
dezvoltdrii lumii n viitor. Acestea genereazd modificdri
structural, atat la nivelul economiei mondiale, cat si
asupra dezvoltdrii societatii umane in ansamblul ei.

Trendurile majore vor schimba fundamental modul in
care lumea functioneazd n prezent iar aceste schim-
bari se vor intampla cu mult mai repede decat sunt
oamenii pregdtiti sa creadd.

@ #inteligenta artificiald si robotica reinventeaza
piata muncii.

@ #Dronele simasinile fdrd sofer transformad lanturi-
le de aprovizionare si logisticd.

@ #Preferintele si asteptdrile in schimbare - in
special in generatia tandra - schimbd modelele de
consum si cererea in ansamblul ei, de la masini la
imobiliare.

@ #in anii care vin, ratele ridicate ale natalitdtii vor
transforma Africa si India Tn motorul economii
viitoare.

@ #\Veniturile In crestere a locuitorilor din Asia vor
influenta cererea de bunuri si servicii de calitate.

@ #Populatiileimbdtranite ale Europei siJaponiei vor
transforma totul, de langrijirea sdndtdtii la modul
n care cdlatoresc saufsi petrec timpul liber, in timp
ce optiunile si dorintele generatiei millennials vor
duce la reinventarea locului de munca.

Aceste trenduri majore vor oferi oportunitdti deose-
bite pentru unele companii si sectoare de activitate in
vreme ce alte companii, poate cu istorie de zeci de ani
vor fi afectate, dacd nu vor reusi sd se reinventeze.

Dar ce legdtura are asta cu fondurile de investitii? Ei
bine are o mare legdturd, deoarece toate aceste schim-
bari structurale la nivelul economiei mondiale, dar si la
nivelul societdtii au un impact semnificativ in evolutiile
viitoare ale pietelor de capital siimplicit asupra perfor-
mantelor pe termen lung a fondurilor de investitii.

Sd nu uitdm cd economia Romaniei inregistra in anul
2016 o valoare a produsului intern brut de 197 miliarde
USD ceea ce reprezintd doar aproximativ 0.25% din
produsul intern brut generat la nivel global. In aceste
conditii abordarea noastrd pe termen lung trebuie sd
fie una globala.

Misiunea echipei de investitii a OTP Asset Manage-
ment Romania este aceea de aidentifica oportunitatile
investitionale oferite de schimbdri structurale la
nivelul economiei globale si a societdtii.

Procesulinvestitional pe care se bazeaza formarea porto-
foliului de actiuni pentru fondurile cu componentd de
actiuni, administrate de OTP Asset Management,

este unul Top Down. Mai exact, echipa de investitii a
OTP Asset Management porneste de la situatia
macro-economica actuald si incearcd sd identifice o
serie de trenduri majore, care vor influenta activitatea
economica globald pe termen mediu si lung. Odatd
identificate aceste trenduri, acestea sunt transfor-
mate Tn teme investitionale pentru portofoliul fondu-
rilor OTP AMR, 1n functie de profilul fondului respectiv
si de politica sa de investitii.

Mergand mai departe, se trece la analiza sectoarelor
economice care sunt principalele beneficiare ale aces-
tor trenduri economice majore. In cadrul acestor
sectoare sunt filtrate cu ajutorul analizei fundamen-
tale, utilizanduse o serie de indicatori specifici, acele
companii care sunt considerate ca fiind cele mai bine
pozitionate pentru a capta cat mai mult din potentialul
de crestere economicd. Aplicand aceste filtre care
mdsoard, atat capacitatea companiei sd performeze in
viitor, cat sisoliditatea ei financiard actuald, sunt selec-
tate doar acele companii in care echipa de investitii a
OTP Asset Management Romania crede cu tdrie cd vor
avea o0 evolutie pozitivd In timp, din punct de vedere
economic.

Mai mult decat atat, toate deciziile de investitii sunt
revizuite periodic, iar portofoliile sunt administrate in
mod activ astfel Tncat o parte din plasamente fdcute la
un anumit moment sa fie lichidate, iar Tn alte cazuri
expunerile sd fie majorate.

InvestitiaTn actiuni prezintd riscuri siin mod evident, Tn
anumite momente si pentru anumite perioade,
evolutia preturilor acestor actiuni poate sd fie diferitd
de asteptdrile noastre. Cu toate acestea credem cd pe
termen lung, rezultatele financiare, fundamentele
economice primeazd si randamentul investititlor va fi
cel asteptat.

latd care sunt principalele teme identificate si care se
regasesc in portofoliile fondurilor cu componentd de
actiuni:

@ Cresterea puterii de cumpérare, atat la nivelul
Romaniei cat sila nivel international
Imbé&tranirea populatiei si cresterea demografics
Inteligenta artificiald si boom-ul tehnologic
Cresterea dobanzilor Tn contextul cresterii
economice globale

Dividende atractive la Bursa de Valori Bucuresti
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Cresterea puterii de cumparare,
atat la nivelul Romaniel cat
Si la nivel international

n

Puterea de cumpdrare a romanilor a ajunsin anul 2017
la nivelul de 180% fatd de referinta stabilitd pentru
anul 1990 si este Tn continud crestere. Trendul care se
observd Tn Romania este vizibil si la nivel international,
cu precddere Tn randul tdrilor emergente. In acest
scenariu calitatea vietii se imbundtdteste, puterea de
cumpdrare mai mare oferind acces la produse si servicii
mai bune.

De asemenea am observat anumite tendinte dintre
care mentiondm preferinta consumatorului pentru
serviciile medicale private in schimbul celor oferite de
stat, schimbarea preferintelor pentru bere catre vin si
n general cdtre produsele mai bune din punct de
vedere al sdndtadtii.

Pe fondul cresterii economice globale, puterea de
cumpdrare a oamenilor din tdrile emergente din Asia si
America de Sud creste constant si astfel cererea
pentru autovehicole si produse de lux este si ea in
crestere. De asemenea pe mdsura ce populatia incepe
sd castige mai bine necesarul de dezvoltare a infra-
structurii creste si el. Acesta crestere a infrastructurii
se manifestd atat la nivelul tdrilor dezvoltate cat si la
nivelul tdrilor emergente.

Cresterea puterii de cumparare, atat local, catsila
nivel global, reprezinta o tema investitionala
esentiala in constructia portofoliilor de actiuni
prezente in fondurile pe care le administram.




LVMH

MOET
HENNESSY
LOUIS VUITTON

Bunuri discretionare
FRANTA

Capitalizare bursiera
(valoarea companiei):
124,3 miliarde EUR

RENAULT
GROUP

Automobile

FRANTA

Capitalizare bursierd
(valoarea companiei):
28,2 miliarde EUR

DAIMLER AG

Automobile
GERMANIA
Capitalizare bursierd
(valoarea companiei):
72,4 miliarde EUR

GENERAL
MOTORS

Automobile

SUA

Capitalizare bursierd
(valoarea companiei):
52,8 miliarde USD
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LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton este cea mai mare companie de mdrfuri de lux din lume, cu
branduri care sunt esentiale pentru un stil de viatd premium. LVMH produce vinuri si bauturi
spirtoase (Dom Perignon, Moet & Chandon, Veuve Clicquot siHennessy), parfumuri (Christian Dior,
Guerlain si Givenchy), produse cosmetice (Nude, Fresh and Benefit, Kenzo si Louis Vuitton), ceasu-
ri si bijuterii (TAG Heuer, Bulgari). Divizia de vanzdri cu amdnuntul a LVMH include magazinele de
cosmetice Sephora, magazinele Le Bon Marché din Paris si 61% din grupul DFS (magazine
duty-free).

De ce LVMH? - Este normal ca dorinta populatiei pentru produsele de lux sa se accentueze in
perioadele de crestere economicd. Un alt argument important este pozitionarea companiei
pe pietele din Asia, unde cererea de produse de lux este in crestere exponentialda, pe masura
ce veniturile populatiei cresc la randul lor.

Renault proiecteazd, produce, comercializeaza si repara autoturisme si vehicule utilitare. Compania
ofera solutii de finantare si servicii, inclusiv credit pentru vehicule noi si uzate. Renault detine Automo-
bile Dacia (cel maiimportant producdtor de automobile din Romania) si 43% din Nissan. De asemenea,
ea participd la o aliantd cu constructorul auto rus AvtoVAZ sifi ajutd pe Daimler sd construiasca masini
inteligente. Renault are o prezentd internationald operand aproximativ 40 de unitdti de productie in
mai mult de 15 tdri si vinde Tn 120 de piete la nivel global.

De ce Renault? - Renault este cel mai mare producdtor de automobile electrice din Europa, iar noi
consideram ca acesta va fi viitorul auto. Renault este bine pozitionata pe piata globala a
producatorilor auto si poate beneficia de trendul crescator inregistrat in prezent pe pietele
emergente. Compania se tranzactioneaza in prezent la multipli extrem de atractivi.

Daimler este unul dintre cei mai mari producdtori de autoturisme premium si cel mai mare producdtor
mondial de vehicule comerciale. Compania oferd, servicii de finantare, leasing, servicii de asigurare si
servicii de mobilitate inovatoare.

De ce Daimler? - Avand know-how si capital, Daimler poate fi unul dintre marii jucatori pe piata
auto sin viitor, fiind bine pozitionat in competitia producatorilor de automobile electrice.

De la autoturismele electrice, la camioanele de dimensiuni mari, General Motors oferd o gamd
completa de vehicule care raspund nevoilor si asteptarilor conducdtorilor auto la o scard cu adevarat
globald. Exista 8 mdrci distincte de automobile sub umbrela corporativa a General Motors: Chevrolet,
Buick, GMC, Cadillac, Holden, Baojun, Wuling si Jiefang.

De ce General Motors? - GM este cea mai veche companie auto, cu expunere extinsa pe piata
americana si care poate beneficia de politicile protectioniste ale administratiei Trump. Compania
se tranzactioneaza la multipli extrem de atractivi.
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MEDLIFE

MedLife este cel mai mare furnizor de servicii private de sdndtate din Romania. Compania
opereaza cea mai extinsd retea de clinici, laboratoare medicale, spitale generale si specializate si
are cea mai mare baza de clienti pentru Pachete de Preventie Tn Sandtate. MedLife este din punct
de vedere al vanzdrilor, una dintre marile companii private de sdndtate din Europa Centrald si de
- o Est, conform informatiilor publice ale Grupului MedLife.

Servicii de sandtate

ROMANIA De ce Medlife? - Consideram ca Medlife este bine pozitionata pe piata din Romania pentru a
Capitalizare bursiera suplini cererea de servicii private de sanatate, avand in vedere serviciile oferite de catre stat
(valoarea companiei): si dorinta accentuatd a romanilor de a beneficia pe o mai mare siguranta medicala.

0,746 miliarde RON

FRAN CH |S E Sphera Franchise Group este un holding ce reuneste sub umbrela sa companiile care opereazd, in
sistem de masterfranciza, brandurile KFC, Pizza Hut, Pizza Hut Delivery si Taco Bell in Romania,
G RO U P S A. KFCTn Republica Moldova si KFCin zona de nord-est a Italiei.

- _ De ce Sfera Franchise Group? - Cresterea veniturilor populatiei se va transpune si intr-un
Bunuri discretionare consum mai mare in restaurantele de tip fast-food operate de companie, avand in vedere si
ROMANIA lipsa de timp pe care o acuza din ce in ce mai multe persoane din Romania. Pe de altd parte si
Capitalizare bursiera o reducere a veniturilor populatiei se va transpune intr-o migrare a consumatorilor dinspre
(valoarea companiei): restaurantele clasice spre lanturile de tip fast-food.

1,19 miliarde RON

PU RCAR' Istoria Purcari incepe Tn secolul XVIII, cand colonistii francezi au luat Tn arendd pamanturile de la
WI N E RI ES Ménléstire.a Afon-Zogrgf, oblilgén'dy-se sd m.enjciné pod.g(.J'riiIeTn I?Uﬂé:l orijine si.sé fie platita des.eti-
na (impozit de 10%) din venituri si productie. Francezi fiind, au intuit cd locatia este una speciald,
G ROU P asemdndtoare renumitei regiuni Bordeaux. Doud decenii mai tarziu s-a confirmat faptul ca podgo-
riile Purcari sunt, intr-adevdr, amplasate la aceeasi latitudine ca celebra zond viticola din Franta, iar
solul bogat conferd vinurilor o culoare purpurie intensd, specificd si vinurilor bordoleze. Proprieta-
rii au Tnceput sa producd vinuri rosii care, Tn scurt timp, au cdpdtat faima unor vinuri exceptionale,
cu buchet intens si complex.
Bduturi
ROMANIA De ce Purcari? - Mizam pe schimbarea preferintelor generatiei millennials de la bauturi
precum berea, catre vin. De asemenea, productia viticola la nivel mondial este aproape in
totalitate acoperita de catre cerere, iar acest trend, de schimbare a preferintelor consumato-
rilor de la bere la vin este in crestere atat la nivel local cat si mondial.

Capitalizare bursiera
(valoarea companiei):
0,38 miliarde RON

AH O I—D Koninklijke Ahold Delhaize (fosta Royal Ahold) are o mare prezentd pe piatd ih SUA si Europa. Compania
DELHAIZE detine mai mult de 6.500 de supermarketuri si magazine de specialitate in zece state americane sin
Europa. Formatdin anul 2016 de Royal Ahold si Delhaize Group, compania este principalul operator de
supermarketuri de pe coasta de est a Statelor Unite, in cadrul magazinelor Giant Food, Stop & Shop si
Lion Food. Compania opereazd si reteaua Albert Heijn (distribuitorul de alimente # 1 din Olanda),
precum si magazinele din Germania, Belgia, Republica Cehd siIndonezia. Compania detine aproximativ
21 de mdrci de retail, avand peste 50 de milioane de clienti sdptdmanal in 11 tdri.

Distribuitori de produse
alimentare si bauturi

OLANDA De ce Ahold Delhaize? - Masurile fiscale ale politicii Trump vor ajuta Ahold Delhaize, acesta avand
Capitalizare bursiera 50% dintre venituri provenind din Statele Unite ale Americii. De asemenea, compania beneficiaza

de expunere globala, fapt favorabil politicii noastre de investitii. Nu Th ultimul rand, trebuie

(valoarea companiei): ] - . - S
mentionat ca brandul sub care este cunoscuta companiain Romania este Mega Image.

22,9 miliarde EUR
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AU STEVOI—I— Istoria Austevoll Seafood este puternic Tnrdddcinatd n Austevoll, Norvegia. Patrimoniul insulei, din
S EAFOO D ASA punct de vedere istoric, a creat o culturd a competitivitatii si a muncii. Tnceputul companiei poate fi
urmdrit Thapoi pand la Austevoll Havfiske AS, o companie infiintatd in 1981 de Helge Mggster, Ole
Rasmus Mggster si tatal lor. In ultimul deceniu, AUSS a achizitionat un numar semnificativ de companii
de naturd complementard domeniilor sale de afaceri existente. Astdzi, Austevoll detine si opereazd
nave de pescuit, fabrici de ambalare si conservare a pestelui si ferme de somon. Principalele centre de
operare ale grupului sunt localizate in Norvegia, Marea Britanie, Peru si Chile.

Produse alimentare

NORVEGIA De ce Austevoll Seafood? - Consideram cd la nivel mondial populatia va consuma din ce in ce mai
mult somon, impulsionata si de o crestere a veniturilor si de dorinta consumarii unei hrane
sanatoase. Austevoll este detinatorul companiei peruviene Austral, dar si a companiei norve-
giene Leroy Seafood.

Capitalizare bursiera
(valoarea companiei):
15,1 miliarde NOK

MARI N E Marine Harvest este una dintre cele mai mari companii din lume de furnizare a somonului atlantic, fiind
H ARVEST AS A prezentd in 24 de tdri. Compania livreaza somon si fructe de mare procesate in peste 70 de tari din
Tntreaga lume (produsele Marine Harvest se regdsesc si in magazinele din Romania). Marine Harvest
valorificd darurile naturii pentru a produce alimente hrdnitoare, gustoase si sdndtoase. Ca urmare a
inovatiei sale continue sia dezvoltdrii durabile, este cel mai mare furnizor mondial de somon Atlantic de
Produse alimentare crescdtorie - satisfdcand o cincime din cererea globala.

NORVEGIA . e . . . . . i .
Capitali bursiers De ce Marine Harvest? - Consideram ca la nivel mondial populatia va consuma din ce in ce mai

AP el mult somon, impulsionata si de o crestere a veniturilor si de dorinta consumarii unei hrane mai
(valoarea companiei): sinitoase.

74,8 miliarde NOK

VI NCI SA Vinci este o companie francezd de constructii fondatd Th 1899 ca Société Générale d'Enterprises.
Acesta are peste 180.000 de angajati, opereazd in peste 100 de tdri si este cea mai mare companie de
constructii din lume dupd venituri. Compania ofera consultantd legatd de constructii si productia de
materiale, precum si finantarea, gestionarea, operarea si intretinerea infrastructurii publice, cum ar fi
autostrdzile, aeroporturile siinfrastructurile rutiere si feroviare.

De ce Vinci? - Compania opereaza la nivel global fiind implicata Tn operatiuni de constructii si
concesionare de infrastructura pe toate continentele. Mai mult decat atat, Planul Juncker de
investitii pentru Europa urmareste mobilizarea a cel putin 315 miliarde EURn investitii private si
publice. Obiectivele principale ale acestuia sunt stimularea investitiilor, crestea competivitatii si
Constructii sprijinirea cresterii economice pe termen lung in UE. in acest context consideram c4, in special,
FRANTA ' companiile care au ca obiect principal constructia de drumuri, autostrazi, linii de cale ferata, vor
= " fi principalii beneficiari ai planului Juncker. De asemenea este important de mentionat ca o
Capitalizare bursm?rg dezvoltare a infrastructurii va angrena si alte investitii, precum cladiri civile si de birouri, toate
(valoarea companiei): avand ca destinatie economia reala.
48.1 miliarde EUR

Sursa: Bloomberg



/\

Imbatranirea populatiel
Si cresterea demografica

V 4

Studiile indica o crestere a duratei de viatd a populatiei,
beneficiind atat de cresterea puterii de cumpdrare si prin
urmare de accesul la o hrand mai sdndtoasd, cat si de
evolutia tehnologicd din industria serviciilor de sdnatate si
cea farmaceuticd. De-a lungul timpului o multime de boli
precum Tifosul, Holera, Malaria, Variola, Poliomielita sau
Febra galbend au fost eradicate datoritd remediilor create de
cdtre industria farmaceuticd si considerdm cd boli care ne
dau fiori in prezent vor fi si ele eradicate, mai devreme sau
mai tarziu. Structura de varstd a populatiei lumii dezvoltate a
fost supusd unor schimbdri semnificative care au avut locn
perioada postbelicd si care continud sin prezent. De exemplu,
n SUA, Marea Britanie si Tn cea mai mare parte a Europei, in
fiecare deceniu dupd 1930, speranta de viatd a crescut cu
aproximativ 2,5 ani. Speranta de viatd in aceste regiunia fost
n medie de 60 de ani pentru cineva ndscutin 1930, iar acest
lucru a crescut la aproximativ 80 pentru cei nascutiin 2010.

Potrivit datelor World Population Prospects, disponibile la
nivelul anului 2017, numadrul de persoane in varstd (min. 60
de ani) este de asteptat sd se dubleze pand in 2050 si sd se
tripleze pand in 2100, crescand de la 962 milioane la nivel
globalin 2017, la 2,1 miliarde in 2050 si 3,1 miliarde Tn 2100.
La nivel global, populatiain varstd de 60 de ani sau mai mult,
creste mairepede decat toate celelalte grupuri de varstd mai
tinere.Tn 2017, cei aproximativ 962 de milioane de persoane

@© otp Asset Management

in varstd de peste 60 de ani reprezentau 13% din populatia
globald. Populatiain varsta de 60 de ani sau mai mult creste
cu o ratd de aproximativ 3% pe an. imb&tranirea rapida va
avea loc peste tot in lume, astfel incat pand in 2050 toate
regiunile lumii, cu exceptia Africii, vor avea aproape un sfert
sau mai mult din populatia lor cu varsta de 60 de ani si peste.
Numdrul persoanelorin varstd din lume este estimatafil,4
miliarde Tn 2030 si 2,1 miliarde Tn 2050 si ar putea creste
pand la 3,1 miliarde in 2100. La nivel global, numdrul
persoanelor cu varste de peste 80 de ani se va tripla pand in
2050, de la 137 de milioane in 2017, la 425 de milioane n
2050. Pand in 2100 se asteaptd o crestere la 309 milioane
de oameni.

Efectele economice ale cresterii sperantei de viata si
implicit aTmbatranirii populatiei sunt considerabile.

Persoanele in varstd au mai multe economii acumulate pe
cap de locuitor decat tinerii, dar cheltuiesc mai putin pe
bunurile de consum. Pe de altd parte, persoanele in varstd
au tendinta sd isi creascd ponderea cheltuielilor cu serviciile
medicale si cu medicamentele, o datd cu trecerea timpului.

Tinand cont de aceste aspecte, consideram ca aceasta
temad investitionala este vitala in constructia portofoliilor
de actiuni prezente in fondurile pe care le administram.
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F RES E N I U S Fresenius Medical Care oferd Tn special produse si servicii pentru ingrijirea pacientilor cu boli renale.
M E D I CA L CA RE Compania este unul dintre cei mai mari furnizori de aparate de dializd din lume. Personalul sdu trateazd
aproximativ 2,8 milioane de pacienti pe an, in peste 3.600 de clinici de dializd dinintreaga lume, aproxi-
mativ jumdtate din acestea aflandu-se in SUA. Pe langa efectuarea dializei, Fresenius Medical Care
realizeazd masini de dializa, dializoare si alte consumabile care sunt vandute spitalelor si clinicilor, atat
prin vanzare directd, cat si prin intermediul distribuitorilor independenti. De asemenea, oferd servicii
de asistentd pentru dializd, inclusiv teste de laborator, distributie de medicamente renale si programe
de gestionare a bolilor. Compania este prezentd siin Romania.

Servicii de sin3tate De ce Fresenius Medical Care? - in conditiile trendului secular de imbatranire a populatiei si
GERMANIA n contextul cresterii veniturilorin zona tarilor emergente ne asteptam ca cererea de servicii
medicale de calitate, oferite la un nivel tehnologic cat mai avansat sa se mentina pe un trend
- ridicat. Compania este bine pozitionata la nivel global pentru a satisface cererea in crestere
(valoarea companiei): de produse legate de procesul de dializ.

25,2 miliarde EUR

Capitalizare bursiera

PFIZERINC

Pfizer este una dintre cele mai mari companii farmaceutice din lume, avand o traditie de peste 150
de ani. Compania dezvolta si produce medicamente si vaccinuri pentru o gamad largd de discipline
medicale, inclusivimunologie, oncologie, cardiologie, diabetologie / endocrinologie si neurologie.
Aceasta produce medicamente si vaccinuri de preventie si tratament. Compania considerd cd
aplicand stiinta si resursele globale, pot furniza terapii inovatoare care Tmbundtdtesc semnificativ
vietile oamenilor. Compania este prezentd si in Romania ,fiind unul dintre principalii furnizori ai
sistemului de sandtate de la noi din tara.

FarmaceLlice De ce Pfizer? Pfizer este una dintre cele mai mari companii farmaceutice din lume, cu un
SUA . ) portofoliu de produse puternic diversificat, atat in zona vaccinurilor cat si a medicamentelor
Capitalizare bursierd utilizate Tn tratarea a numeroase boli. Compania, prin dimensiunile sale si paleta de medica-
(valoarea companiei): mente pe care o acopera, este bine pozitionata in piata farmaceutica globala.

216,38 miliarde USD

BAYER AG

Bayer produce si comercializeaza produse de ingrijire a sandtatii si produse agricole. Printre
acestea: aspirind, antibiotice, antiinfectioase, cardiovasculare, oncologie, medicamente ale
sistemului nervos central, produse de sandtate animald, produse pentru protectia culturilor, mate-
riale plastice si poliuretani. Grupul Bayer cuprinde aproximativ 300 de companii consolidate care
opereazdin 77 de tdri dinintreaga lume.

Farmaceutice De ce Bayer? - Compania este bine pozitionata pe piata produselor OTC (fara prescriptive
GERMANIA medicald) fiind producatorul unora dintre cele mai cunoscute marci de produse de tip
W = Consumer Care: Alka Seltzer™, Aleve™, Aspirin™, Bepanthen™/Bepanthol™, Berocca™,
Capitalizare bUI’SIe.I’I?] Canesten™, Claritin™, Coppertone™, Dr. Scholl's™, Elevit™, Iberogast™, MiraLAX™, One a
(valoarea companiei): Day™, Rennie™, Redoxon™ si Supradyn™.

79,47 miliarde EUR




ABBVIE INC

Biotehnologie
SUA
Capitalizare bursierd

(valoarea companiei):

188,87 miliarde USD

ROCHE
HOLDING AG

Farmaceutice
ELVETIA
Capitalizare bursiera

(valoarea companiei):

190,74 miliarde CHF

JOHNSON
& OHNSON

Farmaceutice

SUA

Capitalizare bursierd

(valoarea companiei):
354,96 miliarde USD
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AbbVie este un jucdtor important in industria medicamentelor. Firma descoperd, dezvoltd si
comercializeaza atat medicamente biofarmaceutice, cat si medicamente cu molecule mici, cu accent
pe bolile autoimune, hepatita C, HIV si alte afectiuni. Produsele cheie includ Humira (pentru tratarea
artritei siabolii Crohn), TriCor, Trilipix si Niaspan (pentru tratarea colesteroluluiridicat), Kaletra si Norvir
(pentru tratarea HIV) si AndroGel (pentru tratamentul scdzut al testostosteronului). Compania are in
prezent peste 28,000 de angajati la nivel global, iar produsele sale medicale sunt distribuitein 170 de
piete inclusivin Romania.Tnanul 2017 AbbVie a ocupat pozitia de lider de piatdin Romania din punctde
vedere al valorii medicamentelor vandute cu 899,6 milioane lei, depasind alte companii cunoscute
cum ar fi Sanofi sau Novartis.

De ce AbbVie? Compania are capacitate ridicata de cercetare siinovare si este bine pozitionatain
piata globala a medicamentelor.

Roche Holding este cea mai mare companie de biotehnologie din lume si liderul global in tratamentul
cancerului. Aceasta produce si dezvolta produse farmaceutice si de diagnosticare si oferd medica-
mente prescrise in domeniile cardiovasculare, infectioase, autoimune, afectiuni respiratorii, dermatologie,
tulburdri metabolice, oncologie, transplant si sistemul nervos central. Compania a intrat de curand
Tntr-un parteneriat strategic cu GE Healthcare pentru dezvoltarea si comercializarea in comun de
solutii digitale pentru sprijinirea deciziilor clinice Tn special pentru bolnavii cu boli oncologice.

De ce Roche Holding? Compania este liderul globalin tratamentul cancerului si poate beneficiain
continuare de trendul crescator in privinta cererii venite din zona tarilor emergente. In conditiile
n care grupade varsta de peste 65 de ani are ritmul de crestere cel mai rapid, cererea de medica-
mente si solutii medicale avansate se va mentine ridicata sin anii care urmeaza.

Johnson&johnson este cea mai mare companie farmaceutica a lumii, produce produse de Tngrijire a
sdnatatii si oferd servicii conexe pentru consumatori, farmaceutice, dispozitive medicale si produse de
diagnosticare. Compania vinde produse de ngrijire a pielii si parului, produse farmaceutice, echipa-
mente de diagnosticare si echipament chirurgicale n tdrile situate 1n intreaga lume. Fratii James si
Edward Mead Johnson si-au fondat compania de produse medicale n 1885 n New Brunswick, New
Jersey.

n zona produselor de ingrijire putem aminti branduri ca Johnson’s Baby, Neutrogena, Le Petit Marseillais,
Clean&Clear, Listerine, etc. De asemenea, compania este activd n zona produselor farmaceutice cu
branduricajanssen si Actelion acoperind tratamente pentru boli cardiovasculare, infectioase, metabo-
lice si de oncologie.

De ce Johnson&Johnson? Prin dimensiunile companiei, diversificarea produselor oferite si

acoperirea globald, compania poate fi printre cei mai importanti beneficiari ai temei investitio-
nale legate deimbatranirea populatiei, dar si de cea legata de cresterea veniturilor.

Sursa: Bloomberg
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Inteligenta artificiala si
boom-ul tehnologic

Trei revolutii industriale au propulsat omenirea spre noi
culmi tehnologice, iar inteligenta artificiala ar putea fi a
patra si cea mai rdsundtoare. Fie cd vorbim despre auto-
mobile electrice si autonome, Machine learning, Inter-
net of things, marketing, cumparaturi sau calatorii,
realitate augumentata sau tehnologia blockchain,
toate ne vor schimba viata. Un exemplu elocvent este cel
almotorului de cdutare Google, care prelucreazd cdutdrile
utilizatorilor prin intermediul sistemului de inteligentd
artificiald denumit Ai Engagement si le transmite cdtre
producdtorii ale caror produse au fost accesate, urmand
ca acestia sd revina catre clienti cu sfaturi si produse noi,
posibil folositoare. Mai mult decat atat, in anul 2015 a fost
creat primul robot humanoid, Sophia, care a avut
prima aparitie publicd Tn anul 2016 si a obtinut cetatenia
Arabiei Saudite in urmdtorul an. La acest proiect a partici-
pat si Google, care a creat sistemul de recunoastere
vocald al acesteia. Este de asteptat ca n viitor sd avem
roboti care sd ne ingrijeascd, cu care sda ne antrendm
creierul si care probabil o sd gdteascd, sd comande
mancare, sd facd curdtenie, sd monitorizeze casa sau sd
ajute copiii in procesul educational.

Mai mult decat atat, pe un orizont de timp mediu, este de
asteptat ca o parte importanta din serviciile juridice
sau serviciile medicale de diagnoza sa fie preluate
de catre roboti si inteligenta artificiala, acestea
bazandu-se pe tehnologii dezvoltate de marile companii
tehnologice. Chiar dacd aceste tehnologii vor fi dezvol-
tate de companii start-up din Silicon Valey sau de
oriunde, mai devreme sau mai tarziu acestea sunt
companii inovatoare sunt achizitionate de marii colosi din
domeniul tehnologiei.

Pentru ca inteligenta artificiala si boom-ul tehno-
logic fac deja parte din vietile noastre, iar in viitor,
acestea vor juca un rol mult mai mare decat azi,
consideram ca aceasta tema investitionala este
absolut necesara in constructia portofoliilor de
actiuni prezente in fondurile pe care le administram.




APPLE INC.

Technology Hardware,
Storage &

SUA

Capitalizare bursiera
(valoarea companiei):
922 miliarde USD

ALPHABET INC.

Internet Software

& Services

SUA

Capitalizare bursiera
(valoarea companiei):
810 miliarde USD

MICROSOFT CO.

Software

SUA

Capitalizare bursierd
(valoarea companiei):
745,1 miliarde USD
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Apple proiecteazd, produce si comercializeaza computere personale si dispozitive de calcul perso-
nale si de comunicatii mobile asociate, Tmpreund cu o varietate de solutii software, servicii,
periferice si solutii de retea. CompaniaTsi vinde produsele Tn intreaga lume prin intermediul maga-
zinelor sale online, a magazinelor de retail, a fortei de vanzari directe, a comerciantilor engros si a
distribuitorilor.

De ce Apple? Compania reuseste sa fie un lider important in domeniul tehnologic si sa
inoveze continuu. Astfel, Apple Inc. a Tnregistrat in anul 2017 venituri de 229.23 miliarde
USD si a avut un profit de 48.35 miliarde USD. Compania are in prezent investitii in cercetare
in zona inteligentei artificiale si a automobilelor autonome care mai devreme sau mai tarziu,
vor revolutiona modul de deplasare al populatiei.

Alphabet este Tn mare parte o colectie de companii. Cea mai mare dintre acestea, desigur, este
Google. Aceasta este o companie de tehnologie specializata produse si servicii legate de Internet.
Ca o reintoarcere la rdddcini, numele a fost selectat Tn asa fel, intrucat reprezintd o colectie de
litere care formeazd limba de comunicare, una dintre cele mai importante inovatii ale omenirii si
modalitatea prin care este realizata cdutarea pe Google. De asemenea, alpha reprezintd randa-
mentul obtinut peste referinta, lucru pe care companiafl tinteste.

De ce Alphabet? Compania este poate cea mai mare si inovativa companie tehnologica din
lume, avand peste 80,000 de angajati la nivel global. Tn anul 2017 compania a inregistrat
venituri de 110 miliarde USD si un profit de 12.6 miliarde USD.

Microsoft, companie de tehnologie care dezvoltd, produce, licentiazd, vinde programe soft,
computere si servicii. Sistemul sdu de operare Windows si suita Office reprezinta cele mai
cunoscute produse. Platforma cloud a companiei, Azure, este unul dintre liderii pietei in curs de
dezvoltare. De asemenea, compania produce tablete (Surface), console de jocuri (Xbox), computere
portabile si detine si serviciul de comunicatii video Skype. Siin 2016, Microsoft a addugat portofo-
liul sdu de afaceri LinkedIn, o retea sociald orientatd spre afaceri. Software-ul Microsoft este inclus
Tn majoritatea calculatoarelor personale, inclusiv cele de la Dell Technologies, HP Inc. si Lenovo.

De ce Microsoft? - Prin intregul sau portofoliu de produse si servicii tehnologice compania
este bine pozitionata in a capta noul val generat de revolutia tehnologica actuala. Compania
afinregistratin anul 2017 venituri de 89.95 miliarde USD si un profit de 21 miliarde USD.



SAMSUNG
GROUP

Technology Hardware,
Storage

COREEA DE SUD
Capitalizare bursiera
(valoarea companiei):
297 miliarde USD

FACEBOOK

Internet Software

& Services

SUA

Capitalizare bursiera
(valoarea companiei):
541 miliarde USD

AMAZON INC,

Internet &

Direct Marketing
SUA

Capitalizare bursiera
(valoarea companiei):
773 miliarde USD
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Samsung Electronics este unul dintre cei mai mari producatori de semiconductori din lume si este, de
asemenea, compania de electronicd de top din Coreea de Sud. Aceasta produce multe tipuri de dispozi-
tive: DVD playere, televizoare digitale si aparate foto digitale; computere, monitoare color, panouri LCD
si imprimante; semiconductori, precum DRAM-uri, memorii flash statice, memorii flash, drivere de
afisare, dispozitive de comunicatii - de la telefoane mobile si telefoane inteligente, la echipamente de
retea. De asemenea, compania produce cuptoare cu microunde, frigidere, aparate de aer conditionat si
masini de spdlat. Aproape jumdtate din vanzdri acesteia provin din regiunea Asia - Pacific.

De ce Samsung? - Este important de spus ca din conglomeratul de companii Samsung fac parte
Samsung Electronics (a doua cea maiimportanta companie de tehnologie din lume dupa venituri
in anul 2015), Samsung Heavy Industry, Samsung Engineering, Samsung C&T (care opereazain
domeniul constructiilor), Samsung Life Insurance (Asigurari de viatd), Samsung Everland (cel
mai vechi parc tematic din Coreea), etc. Samsung este un furnizor important de piese si echipa-
mente tehnologice pentru alti mari jucatori din piata de tehnologie globala si prin diversitatea
domeniilor n care activeaza este de asteptat sa beneficieze de principalele trenduri de dezvol-
tare economica globald. Compania se tranzactioneaza in prezent la multipli foarte atractivi.

Cand vine vorba despre retelele sociale, este important sd 0 mentiondm pe cea mai importantd:
Facebook. Aceasta permite utilizatorilor sd impdrtdseasca informatii, sd posteze fotografii si sa creeze
videoclipuri, sa joace jocuri si sd se conecteze Tntr-un alt mod prin intermediul profilurilor online.
Site-ul, care permite dezvoltatorilor externi sa construiascd aplicatii care se integreaza cu Facebook,
are peste un miliard de utilizatori in total. Firma a fost lansatd in 2004 de Mark Zuckerberg, pe atunci
student la Harvard, ca versiune on-line a Harvard Facebook. In 2012, Facebook a fnceput s& se
tranzactioneze public dupd ce a facut obiectul uneia dintre cele mai mari IPO-uri din istoria SUA.

De ce Facebook? - Fiind cea mai mare retea sociala dupa numarul de utilizatori, Facebook poate
sa monetizeze mai mult prin intermediul reclamelor si al publicitatii platite de catre companii
pentru a se promova. De asemenea, prin intermediul Market Place, care este in dezvoltare in
prezent, se pot face tranzactii intre persoane pentru diverse obiecte si produse. Este important
de spus ca Facebook detine o serie intreaga de alte aplicatii sau companii cum ar fi Instagram sau
WhatsApp care inregistreaza in prezent ritmuri de crestere foarte mari. Spre exempluin februa-
rie 2017 aplicatia WhatsApp inregistra 1,2 miliarde de utilizatori, in timp ce aplicatia Instagram
nregistra peste 800 de milioane de utilizatori Tn Septembrie 2017. in aceste conditii, compania
Facebook este foarte bine pozitionatd in a beneficia de boomul tehnologic din prezent si este de
asteptat sainregistreze ritmuri de crestere sustinuta a veniturilor n anii viitori.

Ceea ceainceput ca ceamaimare librdrie din lume, a devenit cel mai mare magazin al globului. Expansiunea
adus Amazon.comn nenumarate directii. in timp ce site-ul web oferd in continuare milioane de carti, filme,
jocuri si muzicd, cum ar fi electronice, imbrdcdminte si accesorii, piese auto, mobilier de casa, jucadrii si
produse alimentare, contribuie mai mult de doud - treimi din vanzdri. De asemenea, cumpdrdtorii pot
descdrca carti electronice, jocuri, MP3 si filme pe computerele sau dispozitivele portabile, inclusiv cititorul
electronic portabil Amazon Kindle. Amazon oferd produse si servicii, cum ar fi auto-publicarea, publicitatea
online, platforma de e-commerce, hosting si un card de credit co-branded.

De ce Amazon - Este o companie de retail online, dar si tehnologica in acelasi timp, avand o forta
financiara colosala si capacitate ridicata de cercetare si inovare. Amazon va fi si in viitor unul din
principalii beneficiari ai dezvoltarii tehnologice actuale.in anul 2017 Amazon ainregistrat venituri de
177 miliarde USD. Tot anul trecut, Amazon a achizitionat lantul de magazine de retail din SUA Whole
Food Market, intrand astfel si pe domeniul distributiei de produse alimentare proaspete.
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B OO KI N G Booking Holdings functioneazd ca o companie de turism online. Platforma companiei permite clientilor
H O LD | N G S sd facd rezervdri de cdldtorie cu furnizori de servicii de turism la nivel global. Grupul oferd consumato-
rilor rezervari de cazare, masini de inchiriat, bilete de avion si pachete de vacant3. infiintatd in 1997,
compania opereazd mai multe madrci: Booking.com, Momondo.com, Priceline.com, Agoda.com,
KAYAK.com, Rentalcars.com, Cheapflights si OpenTable. Compania a Tnregistrat ih anul 2016 venituri
de 10.74 miliarde USD.

Internet &
Direct Marketing

De ce Booking Holdings? Compania este poate cea mai mare agentie de turism din lume dar si
SUA companie tehnologica, fondatda acum 21 de ani si are capacitatea de a beneficia de trendul actual
Capitalizare bursierd al utilizarii Internetului. Pe de alta parte, se observa cresterea continua a turismului la nivel
(valoarea companiei): global pe fondul cresterii veniturilor populatiei.

106,5 miliarde USD

M ICRO N Micron Technology este o companie americand globala cu sediul in Boise, Idaho, care produce multe
TECH NOLOGY |NC forme de dispozitive semiconductoare, inclusiv memorie dinamicd cu acces aleatoriu, memorie flash si
unitdti SSD. Produsele sale sunt comercializate sub mdrcile Crucial si Ballistix. Micron si Intel au creat
Tmpreund IM Flash Technologies, care produce memorie flash NAND. Compania a Tnregistrat pentru
. anul 2017 venituri de 20.32 miliarde USD.

Semiconductors

SUA De ce Micron Technology? Dezvoltarea tehnologica implica o cerere crescuta de semiconductori
Capitalizare bursierd si memorii. In acest context, Micron va beneficia de cererea in crestere din acest domeniu. Mai
(valoarea companiei): mult decat atat, in prezent compania se tranzactioneaza la multipli foarte atractivi.

68,6 miliarde USD

AT&S

AT&S este liderul pietei europene si unul dintre cei mai importanti producdtori de pldci de circuite
imprimate. AT&S produce tehnologii de ultima generatie pentru segmentele sale principale de afaceri
Dispozitive Mobile, Automotive, Industrie, Medicind. Ca si companie internationald de crestere, AT &S
are o prezentd globald, cu instalatii de productie Tn Austria (Leoben si Fehring) si fabrici Tn India
Electronic Equipment, (Nanjangud), China (Shanghai, Chongging) si Coreea (Ansan, langd Seul).

Instrume

AUSTRIA De ce AT&S? Prin investitiile realizate in ultimii ani AT&S a devenit un jucator important pe piata
producatorilor de circuite imprimate fiind un furnizor important pentru multe companii tehno-
logice globale. in conditiile in care inalta tehnologie isi face loc in tot mai multe domenii de activi-
tate, este de asteptat ca cererea pentru produsele AT&S sa creasca in continuare.

Capitalizare bursierd
(valoarea companiei):
0,9 miliarde EUR

ALIBABA

GROUP Gigantul de e-commerce din China, cel mai cunoscut pentru site-ul Alibaba.com, mai are in spate si
servicii de plati electronice, un motor de cdutare pentru cumpardturi si servicii de cloud. Alibaba este
unul dintre cei mai mari si mai valorosi retaileri din lume, depdsind alt gigant, Walmart, si avand activi-
Internet Software tatein peste 200 de t&ri.

& Services

CHINA De ce Alibaba? Fiind liderul pietei de retail online din China si avand o prezenta puternicad in Asia,
Capitalizare bursiers compania este ideal pozitionata sa capteze o parte importanta din cresterea economica globala,

o dar si sd beneficieze de cererea de servicii de tehnologie din viitor.
(valoarea companiei): ’ 9

493 miliarde USD
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IBM este unul dintre cei mai importanti furnizori mondiali de produse si servicii informatice, investind
din ce Tn ce mai multin sistemul sdu de calcul cognitiv, Watson. Sistemul de inteligentd artificiala ajuta
clientii dintr-o gamd largd de intreprinderi sd analizeze cantitdti masive de date pentru a lua decizii mai
bune. Tehnologia informatiei, serviciile de afaceri si unitdtile software ale companiei sunt printre cele
mai performante din lume.

De ce IBM? Compania trece in prezent printr-o restructurare profunda, investind masiv in zona

S inteligentei artificiale. Compania a inregistrat in 2017 o cifra de afaceri de 79 miliarde USD si
i o opereaza pe mai mult de 170 de piete la nivel global. Pe termen mediu, credem ca eforturile

Capitalizare bursiera companiei in directia inteligentei artificiale vor conduce la rezultate spectaculoase. De aseme-

(valoarea companiei): nea, IBM face eforturiin directia dezvoltarii de aplicatii utilizand tehnologia blockchain.

146 miliarde USD

IT Services

DIGI Digi Communications este unul din principalii furnizori de servicii de telecomunicatii in Romania si Th
COMMUN'CAT'ONS Ungaria. Oferta din ambele tdriinclude servicii de televiziune prin cablu si televiziune DTH, internet fix,
NV date fixe si telefonie fixd. Serviciile de telecomunicatii fixe si de divertisment sunt oferite prin interme-

diul retelei de fibrd optica avansate tehnologic, care deserveste la acest moment 62% si 24% din
gospodadriile din Romania si, respectiv din Ungaria, ambele tdri aflandu-se in Tntregime n aria de
acoperire a serviciilor de televiziune prin satelit, de tip “Direct-to-Home".

Telecomunicatii . L - - . . o
~ De ce Digi Communications? In contextul dezvoltarii serviciilor de internet, dar si in contextul
ROMANIA - . o . - . . < .
W . cererii de servicii de telecomunicatii mobile, Digi este bine pozitionata pentru a beneficia pe
Capitalizare bur5|e.r:f1 termen lung de acest trend de crestere a economiei digitale. Considerdm c3 Digi se
(valoarea companiei): tranzactioneazd in prezent cu un discount nejustificat fata de potentialul acesteia.
3,46 miliarde RON

MASTERCARD

Mastercard oferd servicii de procesare a tranzactiilor financiare. Compania ofera servicii de procesare a

|NC pldtilor pentru carduri de credit si de debit, numerar electronic, bancomate si cecuri de caldtorie.

Mastercard serveste clienti dinTntreaga lume.

Financiar D et - = A B T eror o -
e ce Mastercard? Se observa la nivel mondial o crestere accelerata a folosirii platilor digitale sia

SUA platilor cu cardul bancar. De asemenea, Mastercard, ca si Visa este implicata in dezvoltarea

Capitalizare bursiera aplicatiilor de plati care utilizeaza tehnologia blockchain.

(valoarea companiei):

184,74 miliarde USD

VISA INC,

Visa este o companie globald de tehnologie a platilor, care activeaza pentru a permite consumatorilor,
intreprinderilor, bdncilor si guvernelor sa utilizeze moneda digitala. Visa opereazd o retea de plati
electronice cu amanuntul si gestioneazd servicii financiare globale. Compania oferd, de asemenea,
comert global prin transferul de valoare si informatii intre institutii financiare, comercianti, consumato-
ri, intreprinderi si entitdti guvernamentale. Compania a Tnregistrat in anul 2017 venituri de 18.35
Financiar miliarde USD si un profit de aproximativ 7 miliarde USD.

SUA : o De ce Visa? Se observa la nivel mondial o crestere accelerata a folosirii platilor digitale si a platilor
Capitalizare bUI’SIe.I‘? cu cardul bancar. De asemenea, Visa, ca si Mastercard este implicatain dezvoltarea aplicatiilor de
(valoarea companiei): plata care utilizeazi tehnologia blockchain.

256,34 miliarde USD

Sursa: Bloomberg
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Cresterea dobanzilor in contextul
cresterii economice globale

Daca discutdm despre ciclurile economice putem mentio-
na patru faze importante:

Expansiune - punct maxim - contractie - punct minim.

Ca o consecinta a cresterii economice, banciile centrale
folosesc dobanda de referinta ca instrument de politicd
monetard, astfel, in momentulin care ne afldmin faza de
expansiune, iar riscul supraincdlzirii economiei devine
real, acestea opteazd pentru cresterea ratei de politicd
monetard. In acest fel, costul creditului devine mai mare si
prin urmare, mai putin atractiv. In aceastd pozs,
institutile bancare primesc un randament mai mare
pentru creditele oferite cdtre populatie sin acelasi timp
iti pot investi disponibilitatile banesti in instrumente cu
venit fix la un randament mai mare. De asemenea,
companiile de asigurdri avand portofolii mari de obligati-
uni vor putea sdisiinvesteascad lichiditatile la randamente
mai ridicate si astfel sd inregistreze venituriin crestere.

Tn aceste conditii, in care deja Tn SUA suntem pe un trend
de crestere a dobanzilor, iar in Europa ne asteptdam ca
incepand cu finalul acestui an dobanzile sd Thceapd sd
Creascd, mizam pe castiguri mai mari raportate de
industria financiar-bancard, dar si de asigurdri, fapt care
se va traduce in final intr-o valoare mai mare oferitd
actionarilor,

Tindnd cont de contextual cresterii economice
globale, consideram ca aceasta tema investitionala
joaca un rol important in constructia portofoliilor de
actiuni prezente in fondurile pe care le administram.
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CITIG ROU P INC Una dintre cele mai mari firme de servicii financiare din lume, Citigroup (cunoscuta si ca Citi) are
aproximativ 200 de milioane de conturi de clienti si deserveste clienti la nivel global. Ofera
depozite si Tmprumuturi (in principal prin Citibank), servicii bancare de investitii, brokeraj,
managementul averii si alte servicii financiare. Putine alte banci pot egaliza acoperirea globald a
Citigroup - Tn afara de Citibank, aceasta detine participatii in mai multe bdnci regionale internatio-
nale siarein circulatie peste 130 de milioane de carduri de credit Citi.

Banci

SUA De ce Citigroup? Prezenta globala a bancii, multitudinea si diversificarea serviciilor si
produselor oferite clientilor o pozitioneaza ideal pentru a beneficia pe de o parte de
cresterea economica la nivel mondial, cat siTn contextul de crestere al dobanzilor la dolari si
euro.

Capitalizare bursierd
(valoarea companiei):
195 ,3 miliarde USD

MORGAN Morgan Stanley este o societate de servicii financiare care oferd servicii bancare de investitii,
STAN LEY servicii de valori mobiliare, managementul averii si servicii de gestionare a investitiilor. Morgan
Stanley a luat fiintd Tn 1935, ca rdspuns la Actul Glass-Steagall care impunea divizarea servicilor
bancare, de cele de investitii financiare.

2320 De ce Morgan Stanley? Avand o prezenta internationala cu birouri in peste 35 de tari printre
- _a— care SUA, Marea Britanie, Germania, Franta, Elvetia, China, India, Brazilia, Japonia, Rusia,

Capitalizare bursiera Singapore, Emiratele Arabe Unite si Hong Kong compania este potential beneficiari a

(valoarea companiei): evolutiei in crestere a economiei mondiale.

105,5 miliarde USD

ABN AMRO

ABN AMRO Bank este o bancd olandezd cu sediulin Amsterdam, fiind a treia ca mdrime din Olanda.

BAN K NV Compania deserveste clienti de Retail, Private si Corporate Banking, cu accent pe Olanda si pe

operatiunile speciale internationale. Clientilor li se oferd o gamd completa de produse si servicii

B3nci prin distributie omni-canal, inclusiv aplicatii mobile avansate si internet banking.

OLANDA De ce ABN AMRO Bank? ABN Amro fmpreun i Soci anci
——— — ! preund cu ING Bank si Societate Generale sunt banci

Capitalizare bursiera europene din zona euro care vor fi printre potentialele beneficiare ale cresterilor de dobanda

(valoarea companiei): la moneda unica europeana.

23,6 miliarde EUR

ING BANK

ING Bank este una dintre cele mai mari companii de servicii bancare si financiare din lume cu
operatiuni Tn peste 40 de tdri. Operatiunile companiei se concentreazd pe piata internd Benelux,
precum si pe restul Europei; de asemenea, are operatiuniin America, Orientul Mijlociu, Australia si
Asia. Operatiunile sale bancare includ servicii bancare comerciale si de retail, credite ipotecar si
B3nci servicii bancare online.

OLA.ND.A - De ce ING Bank? ING Bank impreuna cu ABN Amro si Societate Generale sunt banci europene
Capitalizare burS|e.rc71 din zona euro care vor fi printre potentialele beneficiare ale cresterilor de dobanda la
(valoarea companiei): moneda unicd europeana.

55,7 miliarde EUR
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BRD GROUPE

SOCI ETE Istoria BRD Groupe Societe Generale incepe in 1923, odata cu crearea Societdtii Nationale pentru
Credit Industrial ca institutie publica. Statul detinea 20% din capitalul social, BNR 30%, iar restul

GEN ERALE de 50% era detinut de persoane particulare. Obiectivul acestei institutii publice era finantarea

industriei romanesti. In prezent BRD face parte Tn proportie de 58.32%, din Grupul Société

Générale unul dintre cele mai mari grupuri europene de servicii financiare, fiind a treia banca din

o sistemul bancar romanesc.

Banci

ROMANIA De ce BRD GSG? BRD este o companie bancari care opereaza in Romania si are un potential

Capitalizare bursierd ridicat de a beneficia de cresterea accelerata a economiei din ultimii ani, bazata in special pe

(valoarea companiei): cresterea consumului. Actiunile BRD se tranzactioneaza in prezent la multipli atractivi.

10,28 miliarde RON

WUESTENROT &
WUERWEMBERG'SCHE Wiistenrot & Wiirttembergische este un grup de servicii financiare germane, cu sediul in

Stuttgart, Tnfiintat Tn 1999. Compania detine doud asa numite aripi, partea Wiistenrot
AG care oferd servicii bancare si Wiirttembergische care ofera asigurdri. W&W a preluat
Karlsruher Versicherungsgruppe n 2005, devenind astfel unul dintre cele mai impor-
- . tante 15 grupuri de asigurdri din Germania.

Bdnci/Asigurdri

GERMANIA De ce Wiistenrot & Wiirttembergische? Actiunile WUW se tranzactioneazi in
Capitalizare bursiera prezent la multipli atractivi. Compania are un istoric bun referitor la plata dividen-
(valoarea companiei): delor si este o potentiala beneficiard a cresterilor de dobanda la moneda EURO.

2,1 miliarde EUR

ZAVAROVALN ICA Grupul Triglav este principalul grup financiar-asigurator din Slovenia si unul dintre cele mai impor-
TRlGLAV D D tante grupuri din Europa de Sud-Est. Zavarovalnica Triglav opereazd Tmpreund cu filialele si
companiile asociate pe sapte piete sin sase tdri din Europa. Aceasta se distinge prin cunostinte,
experienta si excelentd fatd de clienti, angajati, actionari si alte parti interesate.

Asiguradri

SLOVENIA De ce Zavarovalnica Triglav? Actiunile ZVTG se tranzactioneaza in prezent la multipli atrac-
Capitalizare bursiera tivi. Compania are un istoric bun referitor la plata dividendelor si este o petentiald beneficia-
(valoarea companiei): ra a cresterilor de dobanda la moneda EURO.

0,7 miliarde EUR

ASSICURAZIONI

GENERALISPA Grupul Generali este unul dintre cei mai importanti jucatori de pe piata mondiala a asigurarilor si a
produselor financiare. Grupul este lider n Italia, iar Assicurazioni Generali, infiintatd in 1831 la
Trieste, este societatea principald de operare a Grupului. Caracterizata inca de la inceput de o
Asigurari perspectivd internationald puternicd si prezentd acumn peste 60 de tdri, Generali si-a consolidat
ITALIA pozitia Tn randul principalilor operatori de asigurdri din lume, avand cote importante de piatd Tn
Europa de Vest - zona principald de activitate - Franta, Austria, Spania, Elvetia si Europa Centrala si
de Est.

Capitalizare bursiera
(valoarea companiei):
24,2 miliarde EUR
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SOCIETE

GENERALE SA Societe Generale este unul dintre cele mai mari grupuri europene de servicii financiare din dome-
niu. Bazandu-se pe un model bancar diversificat, Grupul se bucura de soliditatea financiard cu o
strategie de crestere durabild, care Tsi propune sd fie etalon pentru relatiile bancare, recunoscuta
caliderin calitate, aangajamentului echipelor sale, a relatiilor de duratd cu clientii sdi sia mentine-
rii standardelor ridicate Tn performanta.

Banci

FRANTA De ce SG? Societe Generale Tmpreuna cu ABN Amro si ING Bank sunt banci europene din zona
g euro care vor fi printre potentialele beneficiare ale cresterilor de dobanda la moneda unica

Capitalizare bursierd N
europeana.

(valoarea companiei):
37,4 miliarde EUR

BANK OF

Bank of America este una dintre cele maiimportante institutii financiare din lume, care deserveste
AMERlCA clienti individuali, Intreprinderi mici si mijlocii si corporatii mari, cu 0 gamd completa de servicii
bancare, de investitii, de administrare a activelor si de alte produse si servicii financiare si de
gestionare ariscurilor. Achizitionarea Merrill Lynch Tn 2008 a transformat-o Th cea mai mare corpo-
ratie de gestionare a averii din lume si un jucdtor important pe piata bancara de investitii. Bank of
America oferad sprijin pentru aproximativ 3 milioane de proprietari de afaceri mici printr-o suitd de
produse si servicii online.

B3nci De ce Bank of America? Poate cea mai importanta banca de retail din SUA (la finalul anului
SUA 2016 banca detinea 10.6% din totalul depozitelor bancare din SUA), avand peste 200,000
de angajati, banca ainregistratin anul 2017 venituri de 87 miliarde USD. Prin dimensiunile ei
o sigama larga de produse si servicii oferite clientilor sai, Bank of America este potential bene-
(valoarea companiei): ficiard a cresterii economice din SUA, dar si a cresterilor de doband3 asteptate in continuare.
335,7 miliarde USD

Capitalizare bursiera

Sursa: Bloomberg
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Dividende atractive la
Bursa de Valori Bucuresti

O temad investitionald mereu la actualitate este cea a
dividendelor, iar Romania se poate mandri cu cel mai
mare randament al dividendelor in ultimii ani, chiar
side peste 10%. O politicd de remunerare a actionarilor
generoasd este mereu apreciatd de cdtre acestia, acest
lucru reflectandu-se n pretul actiunilor, iar In cazul
multor companii care genereazd numerar, este chiar bine
venitd. Putem incadra in aceastd tema companiile de
utilitati pe de o parte, care au ca principal actionar statul
roman, iar pe de altd parte, principalele bdnci care
activeaza pe piata romaneasca si care fie au inregistrat
profituriin crestere, fie au perspective bune.

Randamentul dividendelor companiilor listate la
BVB a fost si ramane in continuare o tema
investitionala de mare interes pentru constructia
portofoliilor de actiuni prezente in fondurile pe care
le administram.
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S N G N Romgaz este cel mai mare producadtor si principal furnizor de gaze naturale din Romania. Actionar
RO M GAZ SA principal este statul roman cu o participatie de 70%. Compania are o experienta vasta in domeniul
explordrii si producerii de gaze naturale, istoria sa Tncepand acum mai bine de 100 de aniin 1909,
cand a fost descoperit primul zacdmant de gaze naturale Tn Bazinul Transilvaniei, la Sdrmdsel.
Romgaz face cercetare geologicd in scopul descoperirii de noi zdcdminte gazifere, produce gaz
metan prin exploatarea zdcdmintelor din portofoliul companiei, depoziteazd subteran gaze
naturale, efectueazd interventii, reparatii capitale si operatii speciale la sonde si asigura servicii
Utilitati profesioniste de transport tehnologic.

Eg;?’gll\itgre bursiers De ce Romgaz? Romgaz a fost una dintre surprizele rezultatelor financiare de la finalul anul
- 2017. Dividendul propus a fost de 4.99 lei/actiune si cuprinde atat profitul pentru 2017, cat

(valoarea companiei): si plata din rezerve.

14,6 miliarde RON

BRD-GROUPE

SOCI ETE Istoria BRD Groupe Societe Generale incepe n 1923, odatd cu crearea Societdtii Nationale pentru
Credit Industrial ca institutie publicd. Statul detinea 20% din capitalul social, BNR 30%, iar restul

GENERALE de 50% era detinut de persoane particulare. Obiectivul acestei institutii publice era finantarea

industriei romanesti. In prezent BRD face parte in proportie de 58.32%, din Grupul Société

Générale unul dintre cele mai mari grupuri europene de servicii financiare, fiind a treia banca din

sistemul bancar romanesc.

Banci

ROMANIA De ce BRD GSG? Banca a anuntat un profit net n crestere cu 85%, cel mai mare Tnregistrat

Capitalizare bursiera vreodatd, iar pe termen mediu, investitiile in digitalizare vor fi accelerate si in acelasi timp

(valoarea companiei): rafinarea modelului de business este planificat sa continue.

10,6 miliarde RON

BANCA

Banca Transilvania este Banca Oamenilor Intreprinzatori din Romania. Banca se claseazé pe pozitia
T RAN SI LVA N IA a2-afn topul bancilor din Romania, dupd active. Misiunea Bancii Transilvania este aceea de a spriji-
SA ni dezvoltarea mediului de afaceri, prin produse si servicii inovatoare, oferite cu profesionalism.
Strategia bdncii este sustinutd de actionari puternici, precum: Banca Europeand pentru
Reconstructie si Dezvoltare si IFC - Divizia de investitii a Bancii Mondiale.

Banci De ce Banca Transilvania? Banca Transilvania a raportat la finalul anului 2017 un profit netin
ROMANIA stagnare, dar cu pespective pentru viitor, avand in vedere recenta achizitie a Bancpost. De
Capitalizare bursiera asemenea, aceasta va bonusa actionarii, platind dividende si in acelasi timp, oferind actiuni
(valoarea companiei): gratuite, randamentul obtinut in urma acestor bonusari fiind de peste 15%.

11,4 miliarde RON




SH\
NUCLEARELECTRICA
S.A.

Banci

ROMANIA
Capitalizare bursiera
(valoarea companiei):
2,47 miliarde RON

CONPET SA

Utilitdti

ROMANIA
Capitalizare bursiera
(valoarea companiei):
0,97 miliarde RON

agent de rdcire produse in Romania.

Compania va plati un dividend de 11%.
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Societatea Nationald Nuclearelectrica este singurul producdtor de energie nucleara din
Romania si de combustibil aferent tehnologiei utilizate, CANDU 6, compania fiind infiintatd
N 1998. Compania are sediul la Bucuresti si detine doud sucursale care au o capacitate de
700 MWe fiecare si utilizeaza uraniu natural drept combustibil si apa grea ca moderator si

De ce Societatea Nationala Nuclearelectrica? Producatorul de energie electrica a fost
unul dintre surprizele placute de la finalul anului 2017. Profitul net a crescut cu172%.

Conpet este operatorul sistemului national de transport de titei si derivate prin conducte din
Romania, prestand servicii de transport pentru clientii sdi, rafindriile romanesti: Petrom, Rompetrol
Rafinare, Petrotel, Rafo Onesti si Steaua Romand. Societatea exploateaza o retea de conducte de
peste 3.800 km, in baza Acordului Petrolier de Concesionare a Sistemului National de Transport
Titei, Gazolind si Etan prin Conducte incheiat cu Agentia Nationald pentru Resurse Minerale
(ANRM), in anul 2002. Compania are ca principal obiect de activitate aprovizionarea cu titei, intern
si din import, si derivate ale acestuia (gazolind, etan lichid si condensat) a tuturor rafindriilor din
tard, precum si tranzitarea de titei pe Dundre pentru parteneri externi. Compania exploateaza
conducte, statii de pompare, rampe de incdrcare-descdrcare, cazane CF si parcuri de rezervoare.

De ce Conpet? Transportatorul de titei Conpet raporteaza si ihn 2017 un profit net relativ
constant, platind si de aceasta data un dividend atractiv. De asemenea, compania cauta sa
dezvolte sistemul national de transport al titeiului catre retelele regionale si europene, prin
implementarea Proiectului Constanta-Pitesti-Pancevo, care este o alternativa de transport
al titeiului pentru alimentarea rafindriei Pancevo (Serbia) cu posibilitate de extindere catre

rafindria de la Bosanski Brod (Bosnia).

Sursa: Bloomberg



Note legale

Acest material este emis doar cu scop informativ si nu
ar trebui interpretat ca fiind o sugestie, o invitatie sau
o ofertd de a initia vreo tranzactie sau ca fiind vreo
formd de recomandare de investitii Si nu constituie un
sfat legal, fiscal sau contabil. De asemenea, nu este si
nu ar trebui sd fie considerat ca fiind o recomandare de
investitii n instrumente financiare, conform Regula-
mentelor ASF in vigoare.

Orice formd de reproducere sau redistribuire, inclusiv
prin publicarea in Tntregime sau partiald pentru orice
scop, este interzisd, cu exceptia cazurilor in care exista
un acord scris exprimat de cdtre OTP Asset Manage-
ment Romania SAI SA. Desi informatia din acest docu-
ment a fost elaboratd cu bund-credintd, din surse pe
care OTP Asset Management Romania SAI SA le
considera a fi de Tncredere, nu reprezentdm si nu
garantdm acuratetea acestor date, iar astfel de infor-
matii pot fi incomplete sau condensate. Emitentul
acestui material nu pretinde cd informatiile prezentate
in acest document sunt perfect precise sau complete.
Cu toate acestea, se bazeazd pe surse disponibile
publicului larg si considerate a fi, la nivel general, de
incredere. De asemenea, opiniile si estimadrile prezen-
tate Tn acest document reflectd o judecatd subiectivd
profesionald la data originald a publicdrii fiind astfel
susceptibile schimbadrilor ulterioare, fdrd necesitatea
vreunei notificdri. Mai mult, nu pot exista garantii
conform cdrora pietele vor evoluain linie cu estimarile
prezentate. Opiniile si estimdrile reprezintd judecata
noastra si se pot modifica, fdrd notificare.

OTP Asset Management Romania SAI SA prin fondurile
pe care le administreazd poate mentine o pozitie sau
actiona ca vanzdtor sau cumpadrator pe piatd pe instru-
mentul financiar al oricdrui emitent inclus aici. Acest
document nu este intentionat sd furnizeze baza
pentru vreo evaluare a instrumentelor financiare
dezbdtute in acesta. OTP Asset Management Romania
SAl SA nu actioneazd ca un fiduciar sau consultant
pentru vreun posibil cumpdrator al instrumentelor
financiare descrise Tn acest document si nu este
responsabil pentru determinarea legalitdtii sau
adecvdrii unei investitii Tn instrumentele financiare
pentru niciun posibil investitor.
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Tnainte de achizitia sau vanzarea instrumentelor finan-
Ciare sau angajarea serviciilor de investitie, vd rugam
sd analizati prospectele de emisiune, regulile, docu-
mentele cheie destinate investitorilor (DICI) si orice
alte documente relevante privind fondurile de
investitii, pentru a putea lua o decizie investitionald in
baza unei consultdri solide. Va rugdm sd apelati Ia
consultantul dumneavoastra competent pentru sfaturi
privind riscurile, comisioanele, taxele, potentialele
pierderi si orice alte conditii relevante, inainte de a lua
o decizie investitionald privind fondurile de investitii.
OTP Asset Management Romania SAI SA, Tn conformi-
tate cu legislatia aplicabilda, nu Tsi asumd nicio
responsabilitate, obligatie, garantie sau asigurare de
niciun soi pentru orice fel de daund directd sau
indirectd (inclusiv pierderi generate de investitii) sau
pentru costurile sau cheltuielile, consecintele juridice
detrimentale sau alte sanctiuni (inclusiv daune puni-
tive sau con secventiale) suferite de orice persoand
fizica sau juridicd, ca urmare a cumpdrdrii sau vanzdrii
de instrumente financiare descrise In acest document,
chiar dacd OTP Asset Management Romania SAI SA a
fost avertizatd de posibilitatea unor astfel de instante.

Cititi prospectul de emisiune si Informatiile Cheie
Destinate Investitorilor (DICI) Tnainte de a investi in
fonduri de investitii. Performantele anterioare ale
fondurilor nu reprezintd o garantie a realizdrilor
viitoare.

Toate drepturile rezervate - OTP Asset Management
Romania SAI SA - B-dul Dacia nr.83, sector 2, 020052,
Bucuresti, Societate administratd in sistem dualist.
Tel:+40313085550/51, Fax:+40313085555
office@otpfonduri.ro

CUI22264941, ORC nr.]40/15502/15.08.2007,

Decizie autorizatie ASF nr. 2620/18.12.2007, Inregis-
tratd in Registrul ASF nr. PIRO5SAIR/400023, Capital
social: 5.795.323 RON. Inregistrare ANSPDCP Nr. 8236
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