Kwartalnik Inwestycyjny
Il Kwartat 2020

A , :
[l Inwestuj z Generali




2 | Kwartalnik Inwestycyjny — Ill Kwartat 2020

Podsumowanie
Il kwartatu 2020

A
ﬂﬂﬂﬂﬂ Rynek akcji

Trzeci kwartat to kontynuacja wzrostéw na wiekszosci kluczowych ryn-
kdw akcji i to pomimo spadkowego wrzesdnia. Indeks S&P 500 wspiat
sie na nowe historyczne szczyty (po wzroscie o 8,5%). Jeszcze mocniej
rost technologiczny Nasdaq, ktéry moze pochwali¢ sie¢ 11% stopg zwrotu
(od poczatku roku indeks zyskuje blisko 25%). Wsparciem dla tego sek-
tora okazata sie publikacja bardzo dobrych wynikéw finansowych spétek,
w szczegdlnosci tzw. Big Five czyli pigciu najwiekszych spdtek technolo-
gicznych: Apple, Amazon, Microsoft, Facebook and Google. W czasie, gdy
duza czes$¢ globalnej gospodarki mierzy sie z narastajacym kryzysem zwia-
zanym z pandemig, giganci technologicznie licza zyski. Spdtki notowane
sg najwyzej w historii, a ich taczny udziat w indeksie S&P500 przekracza
juz 25%, co moze nieco znieksztatcaé obraz wzrostéw na amerykariskim
rynku akcji. W trzecim kwartale rynki wschodzace réwniez zachowywaty sie
bardzo dobrze, MSCI EM zanotowat wzrost o 8,7%, gtownie dzigki gietdzie
chinskiej. Gorzej wiodto sie rynkom z Europy Zachodniej, niemiecki DAX
zyskat 3,6%, a francuski CAC40 stracit 2,7%. Gtéwne indeksy z krajowe-
go parkietu, za sprawg bankow, zanotowaty lekki spadek. Indeks WIG20
w ostatnich trzech miesigcach stracit na wartosci -2,6% a WIG -0,3%. Le-
piej radzity sobie Srednie i mate spétki, mWIG40 zyskat 2,7% a sWIG80 6%.
Do wigkszej podazy akcji ze strony inwestoréw zapewne przyczynita sie
oferta spdtki Allegro, ktdra w drugim tygodniu pazdziernika zadebiutowata
na GPW. Oferta zakoriczyta sie spektakularnym sukcesem a Allegro stato
sie najwiekszg spotka na warszawskiej gietdzie. Pojawienie sig na gietdzie
tak duzej i rozpoznawalnej spotki, dziatajacej w lubianej przez inwestorow
branzy, moze przyciagna¢ na krajowy parkiet nowych inwestoréw.
Koncdéwka kwartatu nie byta juz tak optymistyczna. Liczba nowych przy-
padkoéw Covid-19 zaczeta ponownie rosnaé, zwtaszcza w Europie, a takze
w Stanach Zjednoczonych, gdzie wzrost byt powigzany z wigkszg liczba
testéw. To sktania wtadze do ponownego wprowadzenia ograniczeri mo-
bilnosci, co moze sta¢ sie wyzwaniem dla pozytywnych prognoz makro
i wzrostu zyskdw spoétek. Kolejna niepewnosé dotyczy negocjacji w sprawie
stymulaciji fiskalnej w USA oraz tego, czy Demokraci i Republikanie osiagna
porozumienie przed wyborami prezydenckimi 3 listopada. Same wybory
prezydenckie takze sg zrddtem niepewnosci. Na pierwszy plan zaczyna
réwniez powracac ryzyko twardego Brexitu, gdyz 31 grudnia koriczy sie
okres przejsciowy dotyczacy wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej.
Czynnikéw ryzyka jest wiele, dlatego nie dziwi wigksza sktonnosc¢ inwesto-
réw do realizacji zyskow.

é% Rynek obligaciji

W sierpniu prezes FED (amerykanskiego banku centralnego) zapowie-
dziat zmiang podejscia do celu inflacyjnego. Do tej pory kazdy skok inflacji

powodowat podwyzke stop procentowych, by ceny nie rosty zbyt szybko.
Teraz FED bedzie w stanie zgodzi¢ sie na umiarkowany wzrost inflacji, pod
warunkiem ze pozytywnie wptynie to na rynek pracy. Oznacza to utrzymy-
wanie niskich stdp procentowych przez dituzszy czas, nawet wtedy, gdy
inflacja przekroczy cel na poziomie 2%. W efekcie wzrosty rynkowe ocze-
kiwania co do ksztattowania sie inflacja w przysztosci, a wyzsza inflacja
nie sprzyja wycenom obligacji. Komunikat prezesa FED miata ograniczony
wplyw na notowania obligacji skarbowych. Przez caty kwartat rentownosci
obligacji wahaty sie w do$¢ waskim przedziale. W efekcie rentowos$¢ ame-
rykanskich dziesieciolatek lekko wzrosta z 0,66% do 0,69%, a niemieckich
obligacji 10-letnich spadta z -0,46% do -0,52. Podobnie zachowywaty sie
polskie papiery, ktdrych rentownos¢ spadta z poziomu 1,36% do 1,30%.
Warta zwrdci¢ uwage na mocny spadek rentownosci polskich dwulatek,
ktére po raz pierwszy w historii osiggnety poziom ujemny. Przy niskich
dochodowosciach obligacji skarbowych, kapitat poszukuje rentownosci
w bardziej ryzykownych segmentach rynku dtuznego. Widac¢ to po popra-
wiajacej sie koniunkturze na rynku obligaciji korporacyjnych oraz obligaciji
hipotecznych.

Zt%é’ Sytuacja makroekonomiczna

Sierpniu poznali$my odczyt PKB za drugi kwartat. Realny (czyli po
uwzglednieniu wzrostu cen) PKB spadt w Polsce o 8,9%, byt to najgteb-
szy spadek od 1995 roku (czyli od kiedy sg poréwnywalne dane). Dane
te pokazujg ekonomiczny koszt lockdownu. Potezny negatywny wkfad do
danych wniosta konsumpcja gospodarstw domowych (-6,3 pkt proc.), co
byto zwigzane z pandemicznymi obostrzeniami. Zapasci doznaty tez inwe-
stycje, ktdre odjety od ogdlnego wyniku 1,8 pkt proc. Dane miesigczne za
wrzesien generalnie okazaly sie lepsze od oczekiwan rynkowych. Produk-
cja przemystowa byta wyzsza o 5,9% r/r. Przemyst niemal odrobit pocovi-
dowe zatamanie. Podobnie ma sie sprzedaz detaliczna, ktdra wzrosta we
wrzesniu 0 2,7% t/r. Niestety wszystko wskazuje na to, ze zé#to-czerwo-
ne strefy w catym kraju koricza odbicie gospodarki. Spora niespodzianke
przynidst odczyt inflacji za wrzesien. Odczyt na poziomie 3,2% r/r to zna-
czaco wyzszy wynik niz wynosit rynkowy konsensus (2,9% r/r). Najwiekszy
wptyw na wzrost inflacji miaty ceny ustug np. wywoéz $mieci, nosniki ener-
gii z wytaczeniem paliw ptynnych zdrozaty o 4,6% r/r. We wrzesniu PMI
wzrést nieco z sierpniowego poziomu 50,6 do 50,8, sygnalizujac ogding
poprawe kondycji polskiego przemystu. Tempo wzrostu byto jednak stab-
sze niz w lipcu, kiedy osiagneto najwyzsza warto$¢ od dwdch lat.

Departament Inwestycji
Generali Zycie T.U. S.A.
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Wskazniki opisujgce sytuacije
makroekonomiczng Polski
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Inflacja we wrzes$niu wyniosta w Polsce 3,2% r/r, a 0,2% w poréwnaniu
z sierpniem. Odczyt jest znaczgco wyzszy niz wynosit rynkowy konsensus
(2,9% r/r). Najwiekszy wptyw na wzrost inflacji miaty ceny ustug np. wywoéz
$mieci, nosniki energii z wytaczeniem paliw ptynnych zdrozaty o 4,6% r/r.
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Kwartalna dynamika Produktu Krajowego Brutto
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PKB r/r (lewa skala) e KONsumpcja prywatna r/r (lewa skala)
Inwestycje r/r (prawa skala)

Produkt Krajowy Brutto Polski spadt w Il kwartale realnie (czyli liczac w ce-
nach statych) o 8,2% r/r. Zaréwno wydatki konsumpcyjne gospodarstw do-
mowych, jak i inwestycje — dwie gtéwne sktadowe PKB — tapnety 0 10,9%
r/r.

Produkcja przemystowa i sprzedaz detaliczna
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e Produkcja przemystowa r/r Sprzedaz detaliczna r/r

Produkcja przemystowa we wrzesniu byta wyzsza 0 5,9% t/r, co pozytywnie
zaskoczyto ekonomistéw. Przemyst niemal odrobit pocovidowe zatamanie.
Podobnie ma si¢ sprzedaz detaliczna. Sprzedaz detaliczna wzrosta we
wrzesniu o 2,7% r/r. Niestety wszystko wskazuje na to, ze zétto-czerwone
strefy w catym kraju koricza odbicie gospodarki.
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Fundusze Grupowe
General

Grupowy Agresywny
17.00 Charakterystyka:
12,17 PLN + Fundusz akgji, inwestujacy w wyselekcjonowane na podstawie
16.00 szczegotowej analizy fundamentalnej spétki notowania na gietdzie
15.00 w Warszawie.
14.00 » Mozliwe duze wahania ceny jednostki funduszu w krétkim terminie
(80% udziatu akcji w portfelu).
13.00 « Zwiekszona stabilno$é inwestycji dzieki lokowaniu czesci $rodkéw
12.00 w obligacje i bony skarbowe.
11.00
Naszym zdaniem:
10‘009 2015 9.2016 9.2017 9.2018 9.2019 9.2020 Generali Agresywny jest nieszablonowym funduszem akcji, o nieco niz-
' ' ' ' ' ' szym, niz standardowe fundusze akgcji, ryzyku inwestycyjnym. Fundusz
Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka bedzie osiggat wysokie stopy zwrotu w fazach ozywienia i ekspansji, oraz
6 mies. 12 mies. 18 mies. 24 mies. 36 mies. zapewne poniesie straty w fazie spowolnienia i recesji. Moze sie takze
okazac dobrym rozwigzaniem na faze przejsciowa miedzy korcéwka rece-
11,76 | -17,70| -20,97| -19,13| -26,53 sji a poczatkiem ozywienia, tj. w okresie, gdy kierunki trenddw na gietdach
% % % % % dopiero sie krystalizuja.
Grupowy Mieszany
14.00 Charakterystyka:
- Stabilny wzrost wartosci jednostki w diugim terminie.
13.00 » W krétkim terminie mozliwe sg zmiany ceny jednostki ze wzgledu na
udziat akcji w portfelu, ktdry moze sie wahac od 20% do 50%.
1200 + Mimo stosunkowo niskiego $redniego zaangazowania w akcje, nie
11.00 nalezy go traktowac, jako bezpiecznego rozwigzania.
12,41 PLN
10.00

Naszym zdaniem:

9.00 Generali Mieszany to typowy, benchmarkowy fundusz stabilnego wzrostu,
adresowany do inwestorow o przecietnej awersji do ryzyka. Nabywajac
fundusz w horyzoncie dtugoterminowym (strategia ,kup i trzymaj”) nalezy
by¢ przygotowanym, ze mimo dominujacej czesci dtuznej, w fazie spowol-
Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka nienia i recesji straty moga by¢ wysokie. W okresie ozywienia i ekspan-
sji fundusz powinien osiagac satysfakcjonujace rezultaty. Unikaj podczas
fazy silnego spowolnienia i recesiji.

8.00
9.2015 9.2016 9.2017 9.2018 9.2019 9.2020

6 mies. 12 mies. 18 mies. 24 mies. 36 mies.

4,58 -5,79|| -6,67| -5,31 -8,41
% % % % %
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Grupowy Obligacji
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Zabezpieczenia Emerytalnego
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Generali Gwarantowany Plus

14.00

17,55 PLN

9.2019 9.2020

Poziom ryzyka

17,76 PLN

9.2019 9.2020

Poziom ryzyka

13,68 PLN
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0,33
%

18 mies.

0,78
%

24 mies.

0,93
%
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9.2019 9.2020

Poziom ryzyka

Charakterystyka:

+ Inwestycje w Sredniookresowe i dlugookresowe instrumenty dtuzne,
przede wszystkim w obligacje Skarbu Paristwa.

+ Niskie ryzyko inwestycyjne - fundusz nie inwestuje w akcje.

+ Mozliwos¢ osiagniecia stabilnego zysku na wyzszym poziomie od
depozytéw bankowych.

Naszym zdaniem:

Typowy fundusz obligacji inwestujacy przede wszystkim w obligacje skar-
bowe. Fundusz sprawdzi sie w czasie cyklicznego spowolnienia i reces;ji
(w okresach spadku rentownosci obligacji). Wéwczas jego wyniki powinny
sie okazac znaczaco wyzsze niz wskaznik inflacji i oprocentowanie najlep-
szych lokat. Nie zalecamy nabywania funduszu w okresie ozywienia i eks-
pansji — wyniki, cho¢ prawdopodobnie dodatnie, raczej nie beda satysfak-
cjonujace. Fundusz sprawdzi sie takze jako dtugoterminowa inwestycja dla
0s6b o bardzo wysokiej awersji do ryzyka.

Charakterystyka:

- Stabilny wzrost wartosci jednostki w dtugim terminie.

» Mozliwe wahania ceny jednostki w krétkim terminie ze wzgledu na
udziat akcji w portfelu, od 0% do 50% w obligacje i bony skarbowe.

Naszym zdaniem:

Fundusz Zabezpieczenia Emerytalnego jest adresowany do inwestorow
0 przecietnej awersji do ryzyka, ktorzy w dlugim terminie oczekujg sta-
bilnego wzrostu kapitatu. Nabywajgc fundusz w horyzoncie dtugotermi-
nowym (strategia ,kup i trzymaj”) nalezy by¢ przygotowanym, ze mimo
dominujacej czgsci dtuznej, w fazie spowolnienia i recesji straty moga by¢
wysokie. W okresie ozywienia i ekspansji fundusz powinien osiagac satys-
fakcjonujace rezultaty.

Charakterystyka:

» Fundusz o bardzo niskim poziomie ryzyka.

+ Dodatkowo fundusz posiada gwarancje niemalejacej wartosci jednostki
w okresie dtuzszym niz 12 miesiecy, co oznacza, ze jezeli w okresie
rocznym fundusz poniesie strate to Generali jg wyréwna.

+ Wartosc¢ inwestycji podlega bardzo matym wahaniom.

+ Bardzo przewidywalne wyniki w horyzoncie nawet kilkunastu miesiecy.

+ Brak niespodziewanych zachowarn ceny jednostki.

Naszym zdaniem:

Klienci wybierajac do portfela fundusz Generali Gwarantowany Plus moga
by¢ pewni, ze w okresie dtuzszym niz 12 miesigcy na jednostce nie ponio-
sg strat. Bardzo wysokie bezpieczeristwo wptywa na ograniczenie poten-
cjalnych stép zwrotu. W okresach, gdy stopy procentowe sa niskie nalezy
sie spodziewac wynikéw na poziomie — do 2% w skali roku. Gdy stopy pro-
centowe sg relatywnie wysokie wyniki powinny oscylowaé wokét 4%-5%.
Fundusz, ktéry nalezy traktowac jako ,bezpieczng przystan” w okresach
zawirowan na rynkach akcji i obligacji.



Fundusze Esaliens

Generali — Esaliens Obligacji FIO
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Generali - Esaliens Oszczednosciowy FIO
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Generali — Esaliens Senior SFIO
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Generali — Esaliens Strateg FIO
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Generali — Esaliens Akcji FIO
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21,48 -5,83
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6 mies.

-11,19| -15,85
% %




' [/ | KIartaInik Inwestycyjny — Il Kwartat 2020

f
!
]
:
)
X

Qpis poziomu ryzyka funduszy
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Konto Klienta

Konto Klienta to nowoczesny system informacyjno-transakcyjny dla Klientéw Generali. Pozwala na szybki
i prosty dostep do posiadanych produktéw ubezpieczeniowych oraz zarzadzanie swoimi umowami.

Konto Klienta jest:

- innowacyjne i funkcjonalne — kompleksowe narzedzie do obstugi polis
- proste w obstudze — intuicyjne menu i nowoczesny wyglad

- bezpieczne — indywidualny login i hasto dostepu

Dostep

Dostep do Konta Klienta jest mozliwy poprzez strony:

generali.pl kontoklienta.pl konto.generali.pl

Mozliwosci

+ Dostep do wszystkich uméw w jednym miejscu

+ Zebrane informacje o inwestycjach i ich aktualnej wartosci

* Przeglad zakresu ochrony

+ Zarzgdzanie umowami i zakresem ryzyk jakie kazda z nich pokrywa

Instrukcje

Krétkie filmy instruktazowe przedstawiajg jak korzystaé¢ z najwazniejszych funkcji w Koncie Klienta

* Rejestracja Dowiedz sig jak zatozy¢ konto na portalu, by mdc w petni korzystac z jego funkcjonalnosci
* Przypomnienie hasta Nie pamietasz hasta — sprawdz jak je odzyskac

* Przeniesienie jednostek  Zobacz jak fatwo mozesz zmienia¢ swdj portfel inwestycyjny

+ Podziat sktadki Co zrobi¢, gdy chcesz zmieni¢ strategie inwestycyjng i wskazac¢ nowy podziat sktadki

+ Informacje o umowie Dowiedz si¢ gdzie i jakie informacje sa prezentowane

+ Dane Klienta Sprawdz jak zmieni¢ swoje dane

Niniejszy materiat ma charakter wytacznie reklamowy i informacyjny oraz nie stanowi oferty kupna ani sprzedazy, zachety ani porady inwestycyjnej ze strony Generali Zycie
Towarzystwo Ubezpieczen S.A. (dalej ,Towarzystwo”). Niniejsze opracowanie nie ma charakteru rekomendacji dotyczacej instrumentdw finansowych, ich emitentéw lub wy-
stawcow. Wszystkie prezentowane opinie sg opiniami wiasnymi Towarzystwa. Pomimo dotozZenia nalezytej starannosci przy sporzadzaniu niniejszego dokumentu Towarzystwo
nie moze zapewnic, ze prezentowane opinie okaza si¢ trafne, a sytuacja na rynku nie ulegnie zmianie. Ubezpieczajacy i Ubezpieczony musi liczy¢ si¢ z mozliwoscig utraty
przynajmniej czesci wptaconych lub zainwestowanych $rodkdw. Wszelkie szczegdtowe zasady zawarcia i wykonywania poszczegdlnych uméw ubezpieczenia oferowanych
przez Towarzystwo, okreslone sg w odpowiednich Ogdlnych Warunkach Ubezpieczenia (dalej ,OWU”) oraz w innych dokumentach zwiazanych z umowa ubezpieczenia. W za-
leznosci od umdéw zawartych z klientami Towarzystwa, w przypadku inwestowania $rodkéw (w tym takze zmiang jego sposobdw) Towarzystwo informuije, iz z tego tytutu moga
zostac pobrane optaty m.in. wskazane w tabelach optatach i prowizji stanowigcych zatacznik do OWU.



