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Инвестиционни идеи за 2024 година

Идея

Облигация на 
най-голямата 
румънска 
банка с год. 
доходност 
около 5% 

Banca Transilvania е най-голямата 
румънска банка със 17% пазарен 
дял от общите активи на банковия 
сектор в страната. Финансите й са 
изключително солидни и през 
декември емитира облигация с 
около 5% год. доходност (повече на 
стр. 4).

Инвестиция чрез 
доверително 
управление

Потенциал в 
акциите от 
региона на ЦИЕ

След впечатляващите ръстове 
през 2023 г. в региона на 
Централна и Източна Европа 
(ЦИЕ), изгледите остават много 
добри. Най-позитивни сме за 
Полша поради пропазарния 
подход на новото правителство.

Адванс Възможности в 
Нова Европа

Защо я 
препоръчваме

Нашето 
предложение*

Глобални инвестиционни възможности с Карол Капитал

Пасивен доход 
чрез 
високолихвени / 
високодив. 
стратегии

Schroders фондове,  
описани на стр. 6

*Schroders и Адванс са взаимни фондове, които следват активна инвестиционна
стратегия. Повече информация на стр. 8. Допълнителни фондове на фокус може да се
намерят на страницата на Карол Капитал.

През последната година се 
качиха значително лихвите, 
които дават дълговите 
финансови инструменти. В 
допълнение, компании също 
увеличиха дивидентната си 
доходност. 

https://karollcapital.bg/uploads/2024/BancaTransilvaniaBond.pdf
https://karollcapital.bg/bg/fondove/3-advans-vazmozhnosti-v-nova-evropa
https://karollcapital.bg/bg/schroders-fondove
https://karollcapital.bg/bg/schroders-fondove#fondsFocus
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Очакваме през тази година по някое време да има корекция на 
пазарите от около 10%. До тази корекция позиционирането е по-
добре да бъде дефанзивно и след това по-агресивно да се купят 
акции.

Облигации
За инвеститори, които имат по-дълъг хоризонт, съветваме да 
инвестират в по-дългосрочни облигации с цел заключване на лихва 
на сегашните високи нива за по-дълго време.

Недвижими имоти
Високите лихви поради затягащите политики на централните банки 
започват да оказват все по-негативен ефект върху имотите. 
Забелязваме отдръпване на инвеститори и на българския пазар.

Суровини

Суровините са задължителен актив в едно инвестиционно 
портфолио, защото дългосрочните тенденции са позитивни. 
Краткосрочно може да има негативен ефект по линия забавяне на 
икономиките.
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Американските акции, представени чрез индекса „S&P 500“, 
завършиха последното тримесечие изключително силно. Смятаме че 
след този силен ръст, чисто поради технически фактори годината ще 
започне със спад. Съветваме изчакване на корекция преди по-
агресивни инвестиции. 

Япония
Японските акции се търгуват на добри оценъчни съотношения, но 
при сценарий на рецесия ще бъдат ударени заради цикличния си 
характер. 

Еврозона
На Еврозоната влияе негативно по-слабият икономически ръст в 
Китай. От друга страна европейските акции се търгуват на 
изключително голям дисконт спрямо американските. 

Развиващи се 
пазари

След впечатляващите ръстове през 2023 г. в региона на Централна и 
Източна Европа (ЦИЕ), изгледите остават много добри. Най-
позитивни сме за Полша, където пропазарният подход на новото 
правителство се очаква да подобри перспективите пред компаниите 
на борсата. Текущата корекция след поскъпването през миналата 
година отваря възможности за инвестиции там (повече на стр. 5). 
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Държавни 
облигации

Най-добрите държавни облигации откъм риск/доходност са 
румънските. Например 10-год. носят нетно около 4.5-5% год. доходност 
и са отличен избор за дългосрочно заключване на висока лихва. 

Корпоративни 
облигации с 

инвестиционен 
кредитен рейтинг

Предпочитаме европейските пред американските, защото оценките 
са доста по-добри и няма валутен риск. Има доста голям избор от 
емисии и инструменти, като например Schroder ISF EURO Corporate 
Bond.

Високодоходни 
корпоративни 

облигации 

Лихвите са високи и има атрактивни емисии с около 5% нетна год. 
доходност, като например Banca Transilvania (повече на стр. 4)

Облигации на 
развиващи се 

държави

Богат избор съществува и виждаме повече стойност в облигациите на 
развиващите се държави спрямо тези от развитите. Особено 
атрактивни са в Централна и Източна Европа.

Карол Капитал: Анализ на инвестиционните възможности                      Октомври 2018
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Прогноза за основните класове 
активи през 2024 г.

неутрални очакваниянегативни очаквания позитивни очаквания

Глобални инвестиционни възможности с Карол Капитал

Има избор от облигации с 
висока лихва, емитирани 
от много солидни 
компании 

Подобряващи се 
перспективи пред 
акциите от региона 
на ЦИЕ  

Най-добрите държавни 
облигации откъм 
риск/доходност са 
румънските

https://www.schroders.com/bg-bg/bg/profesionalisti-investitori/centar-za-fondove/#/fund/SCHDR_F0GBR04EYI/schroder-international-selection-fund-euro-corporate-bond-a1-accumulation-eur/LU0133717503/profile/
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КОМЕНТАР ОТ КАРОЛ КАПИТАЛ:

Banca Transilvania е най-голямата румънска банка със 17% пазарен
дял от общите активи на банковия сектор в страната. Към 30.09.2023
активите на банката, превалутирани в лева, са над 60 млрд., което за
сравнение е 2х повече от най-голямата българска банка за същия
период. Финансовите резултати на Banca Transilvania са
изключително солидни и постига над 25% възвръщаемост на
собствения капитал. Нивото на необслужвани кредити е ниско и
представлява 3% от общото кредитиране. Всичко това допринася
кредитният риск на институцията да бъде нисък. В същото време
през декември, банката емитира облигация за 500 млн. евро и в
момента емисията предоставя нетно (след разходи) около 5%
годишна доходност за периода до падеж. Според нас от „Карол
Капитал“ скоро лихвите ще паднат и тази емисия е отличен начин да
се заключи висока доходност за по-дълъг период.

Облигация на най-голямата румънска банка с 
годишина доходност около 5% 

От „Карол Капитал“ смятаме, че през тази година централните банки ще
намалят лихвите, което значи, че през следващите месеци ще спадне
доходността на някои финансови инструменти. За инвеститори, които
имат по-дълъг хоризонт, съветваме да инвестират в по-дългосрочни
облигации с цел заключване на лихва на сегашните високи нива за по-
дълго време. Такава възможност в момента предоставя Banca
Transilvania, която наскоро емитира облигация с падеж 12.2028 и нетна
лихва от около 5% годишно.

https://karollcapital.bg/


Глобални инвестиционни възможности с Карол Капитал

Потенциал в акциите от региона на ЦИЕ

Доходност в евро към 31.12.2023
1 месец 3 месеца 1 година 3 години* 5 години*

Адванс Възможности в Нова Европа +4.74% +12.36% +27.62% +9.91% +6.02%

*Данните над 1 година са на годишна база (анюализирани). Например за 3-год. период е +9.91% на година.

КОМЕНТАР ОТ КАРОЛ КАПИТАЛ:
2023 г. започнахме с високи рискове около ситуацията в Украйна и
икономическото развитие в региона на ЦИЕ, но тези рискове не се
материализираха и това доведе до впечатляващи ръстове на акциите
от близо +35%. Въпреки силните резултати, компаниите все още са
подценени на база редица показатели. Например, графиката горе
показва на колко голям дисконт се търгуват полските акции (Полша е
най-големият пазар в Централна Европа) спрямо целия индекс на
развиващи се държави, който обхваща Китай, Бразилия и други
пазари. В същото време перспективите са значителни, защото в Полша
от есента има ново правителство с отчетлива пропазарна политика.
Инструмент, чрез който може да се отиграе тази идея, е взаимният
фонд Адванс Възможности в Нова Европа, който през 2023 г. записа
най-силната календарна година от създаването си, отчитайки
доходност от +27.6%.

5

Като цяло оценките на акциите от ЦИЕ са атрактивни и както може да се види на
долната графика, дисконтът спрямо други региони е голям.

Резултатите на акциите от Централна и Източна Европа (ЦИЕ) бяха впечатляващи
през 2023 г. и с ръст от близо 35% това бе най-добре представилият се регион.

Полша е най-големият финансов пазар в Централна Европа, а перспективите там
се повишават значително след политическите избори в края на годината.
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С дисконт от 30% полските акции изглеждат подценени спрямо 
развиващите се пазари

Дисконт на основния индекс в Полша 
(WIG20) спрямо MSCI Emerging Markets 
на база на P/E съотношения Източник: Bloomberg, 19/01/2024

https://karollcapital.bg/bg/fondove/3-advans-vazmozhnosti-v-nova-evropa
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Пасивен доход чрез високолихвени / 
високодивидентни стратегии

КОМЕНТАР ОТ КАРОЛ КАПИТАЛ:

Въпреки рекордните лихви в Европа, депозитите в България
продължават да носят много ниска доходност. По последни данни на
БНБ, лихвеният процент по нови депозити за домакинства е около 1%
(варира в зависимост договорения матуритет). В допълнение,
забелязваме отдръпване на инвеститори от пазара на имоти поради
високите цени. Всичко това доведе до по-голямо търсене на
инструменти, които да дават висока лихва. В отговор на това, в този
брой на глобалния ни бюлетин освен индивидуални емисии (румънски
държавни облигации, Banca Transilvania и други), които могат да се
купят чрез услугата ни „Доверително управление“, описваме и няколко
стратегии на партньорите ни от „Шрьодерс“, които са насочени към
висок текущ доход под формата на лихви и дивиденти. Например
фондът Global High Yield инвестира във високодоходни облигации и
носи 9% лихва. От друга страна, Global Dividend Мaximiser инвестира
във високодивидентни акции и успява да постигне дивидентна
доходност от 7%.

През последната година се качиха значително лихвите в Европа и САЩ и това
доведе до скок в доходността, която дават различните финансови Иванов.

Предвид ниските лихви по банковите депозити и неясната ситуация около
пазара на имоти, забелязваме тенденция на по-голямо търсене на финансови
инстументи, чиито стратегии са насочени към текущ доход.

Лесен начин, по който клиенти на „Карол Капитал“ може да се възползват от
гореописаното, са взаимни фондове на „Шрьодерс“, за които по-долу е
описано каква доходност предоставят.

Взаимен фонд на Schroders Валута на фонда Фиксирана лихва / дивидент

Global High Yield USD 9.00%

Global Credit High Income USD 8.00%

Global Dividend Maximiser EUR 7.00%

European Dividend Maximiser EUR 7.00%

Emerging Market Bond USD 6.50%

Global Credit Income EUR 4.50%

https://karollcapital.bg/bg/page/doveritelnoupravlenie
https://karollcapital.bg/
https://karollcapital.bg/bg/schroders-fondove
https://www.schroders.com/bg-bg/bg/profesionalisti-investitori/centar-za-fondove/#/fund/SCHDR_F000002QY9/schroder-international-selection-fund-global-high-yield-a1-distribution-mf/LU0418832605/profile
https://www.schroders.com/bg-bg/bg/profesionalisti-investitori/centar-za-fondove/#/fund/SCHDR_F00000LXWG/schroder-international-selection-fund-global-credit-high-income-a-distribution-usd-m/LU0575582704/profile
https://www.schroders.com/bg-bg/bg/profesionalisti-investitori/centar-za-fondove/#/fund/SCHDR_F00000N0WY/schroder-international-selection-fund-global-dividend-maximiser-a1-distribution-eur-hedged-q/LU0671501392/profile/
https://www.schroders.com/bg-bg/bg/profesionalisti-investitori/centar-za-fondove/#/fund/SCHDR_F000000JYY/schroder-international-selection-fund-european-dividend-maximiser-a1-distribution-eur-qf/LU0321374661/profile/
https://www.schroders.com/bg-bg/bg/profesionalisti-investitori/centar-za-fondove/#/fund/SCHDR_F0000106PO/schroder-international-selection-fund-emerging-market-bond-a-distribution-usd-m/LU1751207421/profile/
https://www.schroders.com/bg-bg/bg/profesionalisti-investitori/centar-za-fondove/#/fund/SCHDR_F00000Y90G/schroder-international-selection-fund-global-credit-income-a-distribution-eur-hedged-qf/LU1514168027/profile/
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Инвестиционен eкип 
„Глобални пазари“

Даниел Ганев, MBA
Изпълнителен директор

Притежава над 20 години опит в управлението на инвестиции. Ръководи
административните функции на компанията, стратегическото и продуктово
развитие, и участва в инвестиционните съвети. Отговаря за стратегическите
партньорства на фирмата с международни институции. Има бакалавърска
диплома по бизнес администрация от William Paterson University - САЩ и
MBA от Cambridge University - Великобритания, както и лиценз за
инвестиционен консултант от КФН. Член е СД на БАУД (Българска
Асоциация на Управляващите Дружества).

Константин Проданов
Главен инвестиционен стратег

Константин се присъединява към екипа на компанията през 2019 г. Има 20+
години опит в търговия на капиталовите пазари, управление на портфейли и
проучвания на глобалните пазари. Професионалният му стаж включва
компании като Goldman Sachs, UBS, Allianz, Dresdner Kleinwort Wasserstein.
Притежава магистърска степен по международно право от Софийския
университет и магистърска степен по международна икономика от
Международния университет в Япония.

Част е от екипа на Карол Капитал Мениджмънт от близо 15 години. Започва
работа като финансов анализатор, a от 2012г. е портфeйлен мениджър на
първия български взаимен фонд – Адванс Инвест. В момента е портфейлен
мениджър по Доверително управление. Има солиден опит в селекцията на
държави, сектори и отделни компании на глобалните финансови пазари.
Притежава лиценз за инвестиционен консултант от КФН и магистърска степен
по финанси от УНСС.

Георги Георгиев
Портфейлен мениджър

Симеон Керанов
Портфейлен мениджър

Част е от екипа на компанията от 2018г. Има над 8 години стаж във
финансовата и счетоводна среда, като е участвал в развитието на няколко
иновативни проекта, от които има и спечелени награди. Отговорностите му
включват управление на индивидуални портфейли по Доверително
управление и на взаимния фонд Адванс Глобал Трендс. Притежава лиценз за
инвестиционен консултант от КФН, бакалавърска степен по счетоводство от
УНСС и магистърска степен по финанси от университета в Тилбург (Холандия).

Емил Янчев е портфейлен мениджър на ДФ Адванс Възможности в Нова
Европа. Част е от екипа на Карол Капитал Мениджмънт от 2017 г. Основните му
отговорности включват разработване на стратегията на фонда, изпълнение на
тактически и стратегически решения и изготвяне на инвестиционни анализи.
Преди това Емил е работил като финансов анализатор в компанията с фокус
върху оценяването на акции от региона на Централна и Източна Европа –
Полша, Чехия, Унгария, Прибалтика. Притежава степен CFA.

Емил Янчев, CFA
Портфейлен мениджър
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Какво предлагаме за управление на 
Вашите спестявания

Свържете се с нас, за да обсъдим как да 
защитите спестяванията си от инфлацията 

и нулеви лихви в банките:

Фондове Адванс 
и Schroders

Нискорисков
портфейл

Доверително 
управление

Вашият личен консултант: 

Бистра Коцева
bistra@karoll.bg
02/4008 303

20+
години 
история

500+ млн.лв.
активи под управление и 
консултации на частни клиенти, 
фирми, пенсионни фондове, 
фондации и университети

170+
фонда Schroders,
управляващи 
над €850 млрд. 
в цял свят

4 взаимни фонда Адванс
3 фонда с фокус върху
пазарите от Централна и 
Източна Европа + 1 
глобален фонд

Доверително 
управление
на индивидуален 
инвестиционен 
портфейл според 
вашите цели

UN PRI 
signatory
спазваме 6-те 
ESG принципа 
на ООН

karollcapital.bg

Запази 
онлайн среща

https://www.karollcapital.bg/bg/mutual-funds
https://karollcapital.bg/uploads/2023/DU1_lowriskprofile.pdf
https://www.karollcapital.bg/bg/doveritelno-upravlenie
mailto:bistra@karoll.bg
https://www.linkedin.com/company/karoll-capital-management/?viewAsMember=true
https://www.facebook.com/karollcapital
https://www.instagram.com/karollcapital/
https://www.youtube.com/channel/UCK5LtsVikqMdsUYnEl9-aAw
https://calendly.com/bistra-1/a?back=1&month=2023-04&date=2023-04-13
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Предупреждение за риска

Информация за риска:
Настоящото представлява маркетингово съобщение. Информацията, поместена 
в този материал не представлява инвестиционен съвет, не е препоръка или 
инвестиционна консултация от страна на „Карол Капитал Мениджмънт“ ЕАД 
относно каквито и да са инвестиционни стратегии или предлаганите финансови 
Иванов. Информацията е валидна към датата на издаване на маркетинговия 
материал и може да се промени в бъдеще. 

Всички инвестиции, посочени тук, могат да включват значителен риск и да не са 
подходящи за всички инвеститори. Инвеститорите трябва да имат предвид, че 
приходите от инвестиции могат да се колебаят и стойността на дяловете на 
фондовете и доходът от тях могат да се понижат, печалбата не е гарантирана и 
инвеститорите поемат риска да не получат пълна възвръщаемост в сравнение с 
първоначално инвестираните средства. Инвестициите във фондове не са 
гарантирани от гаранционен фонд, създаден от държавата или с друг вид 
гаранция. Предходни резултати от дейността не са показателни за бъдещите 
резултати на фондовете. 

Преди вземането на окончателно инвестиционно решение, моля прегледайте 
проспекта и основния информационен документ на фонда, в който бихте желали 
да инвестирате, и/или се запознайте с приложимите документи за други 
инвестиционни услуги. Бъдещите резултати подлежат на данъчно облагане, 
зависещо от личното положение на всеки инвеститор и може да се промени в 
бъдещи периоди. Документите са достъпни на български и английски език на 
интернет страницата на www.karollcapital.bg, като при поискване могат да бъдат 
получени безплатно на хартиен носител в офис на Управляващото дружество. 
Обобщение на правата на инвеститорите може да бъде намерено тук и тук. 

https://www.schroders.com/bg-bg/bg/profesionalisti-investitori/obobshtenie-na-pravata-na-investorite/
https://karollcapital.bg/uploads/2023/Prava_na_pritejatelite.pdf

