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Podsumowanie
IV kwartatu 2018

A
ﬂﬂﬂﬂﬂ Rynek akcji

Wiekszosé¢ gtdwnych indeksdw gietdowych zakoriczyto czwarty kwartat,
jak i caty rok 2018, pod kreska. Jeszcze w listopadzie wydawato sie, ze
jedynym rynkiem ktory obroni sie przed spadkami bedzie giefda w Nowym
Yorku, ktéra dzieki bardzo dobrym wynikom finansowym amerykariskich
spotek, przez trzy kwartaty 2018 bita kolejne historyczne maksima. Jed-
nak koricdwka roku przyniosta kompletng zmiane sentymentu takze na
tym rynku. Inwestorzy zaczeli obawia¢ sie spowolnienia gospodarczego,
spowodowanego przez rosnace stopy procentowe oraz konflikt handlowy
na linii USA — Chiny. Indeks S&P500 spadt w trzy miesigce az 14%, a caly
rok zakoniczyt 6,2% pod kreska. Spadki w Europie miaty poréwnywalng
skale. Niemiecki DAX stracit na wartosci 13,8%, francuski CAC40 13,9%,
a brytyjski FTSE100 10,4%. Na starym kontynencie inwestoréw niepokoi
coraz bardziej prawdopodobny twardy Brexit oraz pogarszajace si¢ dane
o produkcji przemystowej w Niemczech. W ostatnim miesiacu lepiej ra-
dzity sobie gietdy z krajow rozwijajacych sie. Co prawda chinski indeks
Shanghai Comp. oraz rosyjski RTS takze zakoriczyty kwartat na sporych
minusach, odpowiednio -11,6% i -10,6%, ale wsrdd tego grona znalazly
sie indeksy, ktdre zdofaty powiekszyé swojg warto$é. Takimi rynkami byty
Brazylia, gdzie tamtejszy indeks BOVESPA zyskat 10,8% oraz Indie, gdzie
indeks zyskat blisko 6%.

Polski rynek akcji w koricéwce roku zachowywat sie relatywnie mocniej
(z wyjatkiem matych spdtek) od rynkdw zagranicznych, choc¢ nie ustrzegt
sie on przed spadkami. W kwartat WIG20 stracit na wartosci 0,4%, w ca-
tym roku 7,5%, a indeks WIG odpowiednio -2,2 i -9,5%. Zdecydowanie go-
rzej wygladajg te same liczby dla indeksdw z segmentu $rednich i matych
spotek. mWIG40 zakoriczyt kwartat spadkiem o 6,2%, a sWIG80 o blisko
8%. W catym rok indeksy te stracity odpowiednio 19,3% i 27,6%.

W ostatnich miesigcach roku mocno spadta cena ropy naftowej. Cena ba-
rytki WTI rok zakoniczyta na poziomie 45,4 USD, co oznacza blisko 40%
spadek w stosunku do ceny z korica wrzesnia. Na rynku ostabty obawy
0 mozliwg niewystarczajgca podaz surowca po tym, jak na poczatku li-
stopada weszly w zycie sankcje USA na Iran, w tym na import irariskiej
ropy. Waszyngton przyznat o$miu krajom tymczasowe zwolnienie z za-
kazu importu ropy z Iranu. Dodatkowo rzad USD szacuje, ze produkcja
ropy w USA wzrosnie w tym roku do rekordowego poziomu. W potaczeniu
z wojna handlowg z Chinami i wolniej rosnagcym popytem na ten surowiec
moze sie okazac, ze ropy wcale nie jest za mafo.

é% Rynek obligaciji

Silna przecena na rynkach akcji spowodowata wzrost cen obligacii, ktdre
staty si¢ zndw dla inwestoréw ,bezpieczna przystania”. Rentownos$¢ dzie-
siecioletnich amerykarniskich obligacji skarbowych spadta na koniec grud-
nia do 2,68%, a niemieckich do 0,23%. Z réwnie imponujacym wzrostem
cen (spadkiem rentownosci) mieliSmy do czynienia na polskich obligacjach
skarbowych. Rentownos$¢ dziesiecioletnich papieréw w ostatnich dwdch
miesigcach roku spadfa z poziomu 3,2% notowanego na koniec pazdzier-
nika do poziomu 2,84% na koniec grudnia. Dodatkowo polskim obligacjom
przystuzyt sie duzo nizszy odczyt inflacji w grudniu, co przy coraz bardziej
wyraznych sygnatach spowolnienia polskiej gospodarki, zwigksza prawdo-
podobieristwo pozostawienia przez Rade Polityki Pienigznej stép procen-
towych na niezmienionym poziomie co najmniej do korica 2019 r.

(2],

0.0 Sytuacja makroekonomiczna

Dynamika PKB w trzecim kwartale wyniosta 5,1% r/r. Wida¢ przyspiesze-
nie w inwestycjach, ktdre na fali przedwyborczych wydatkéw samorzaddéw
wzrosty 0 9,9% r/r. Pomimo wcigz dobrej kondycji finansowej konsumen-
téw, konsumpcja zwigkszyta sig¢ o 4,5% r/r, tracac nieco impet w stosun-
ku do kwartatu pierwszego i drugiego. Niepokoi¢ moga jednak dane PMI.
W grudniu wskaznik PMI dla polskiego przemystu obnizyt sie do 47,6
punktu, a wiec do poziomu najnizszego od kwietnia 2013 r. To oznacza,
Ze managerowie pesymistycznie oceniajg zaréwno stan, jak i perspektywy
dziatalnosci swoich firm. Zejscie wskaznika PMI ponizej 50 punktéw nie
oznacza od razu wejscia w faze spadkowg realnych wskaznikdw makro-
ekonomicznych, ale takie zachowanie wskaznika PMI sygnalizuje z duzym
prawdopodobieristwem nadchodzace spowolnienie w catej gospodarce.
Poki co twarde dane utrzymujg sie na przyzwoitym poziomie. Mimo symp-
tomoéw spowolnienia gospodarczego w koricowce roku, Komisja Europej-
ska podniosta w listopadzie prognoze tegorocznego wzrostu PKB Polski
0 0,2 pkt proc. wobec szacunkéw z lipca br. do 4,8% i utrzymata prognoze
na 2019 r. na poziomie 3,7%.

Departament Inwestycji
Generali Zycie T.U. S.A.
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Wskazniki opisujgce sytuacije
makroekonomiczng Polski
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Inflacja spadta z poziomu 1,3% w listopadzie do 1,1% w grudniu - to naj- Dynamika PKB w trzecim kwartale wyniosta 5,1%. Wida¢ przyspieszenie
nizszy odczyt od dwdch lat. w inwestycjach, ktére na fali przedwyborczych wydatkéw samorzaddow
Duzo nizszy odczyt inflacji w grudniu, przy coraz bardziej wyraznych sy- wzrosty 0 9,9% r/r. Pomimo wciaz dobrej kondycji finansowej konsumen-
gnatach spowolnienia polskiej gospodarki, zwieksza prawdopodobieristwo téw, konsumpcja zwigkszyta sie 0 4,5% r/r, tracac nieco impet w stosunku
pozostawienia przez Rade Polityki Pienieznej stép procentowych na nie- do kwartatu pierwszego i drugiego.

zmienionym poziomie co najmniej do korica 2019 .
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Stopa bezrobocia od trzech miesigcy utrzymuje sie na poziomie 5,7%. Dynamika produkcji przemystowej w listopadzie wyniosta 4,7% r/r, a pro-
dukcji budowlano-montazowej 17,1% r/r. Wskazniki za listopad byty stab-
sze niz w poprzednich miesiacach przez mniejsza liczbe dni roboczych
(w tym dodatkowy dzien wolny 12 listopada). Sprzedaz detaliczna wzrosta
0 8,2% r/r, to mniej niz w pazdzierniku, ale wiecej niz oczekiwali ekono-
misci.
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Fundusze Grupowe
General

Grupowy Agresywny
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Charakterystyka:

* Fundusz akcji, inwestujacy w wyselekcjonowane na podstawie
szczegotowej analizy fundamentalnej spétki notowania na gietdzie
w Warszawie.

+ Mozliwe duze wahania ceny jednostki funduszu w krétkim terminie
(80% udziatu akcji w portfelu).

+ Zwigkszona stabilnosc¢ inwestycji dzieki lokowaniu czesci sSrodkow
w obligacje i bony skarbowe.

Naszym zdaniem:

Generali Agresywny jest nieszablonowym funduszem akcji, o nieco niz-
szym, niz standardowe fundusze akgcji, ryzyku inwestycyjnym. Fundusz
bedzie osiggat wysokie stopy zwrotu w fazach ozywienia i ekspansji, oraz
zapewne poniesie straty w fazie spowolnienia i recesji. Moze sie takze
okazac dobrym rozwigzaniem na faze przejsciowa miedzy korcéwka rece-
sji a poczatkiem ozywienia, tj. w okresie, gdy kierunki trenddw na gietdach
dopiero sie krystalizuja.

Charakterystyka:

- Stabilny wzrost wartosci jednostki w diugim terminie.

» W krétkim terminie mozliwe sg zmiany ceny jednostki ze wzgledu na
udziat akcji w portfelu, ktdry moze sie wahac od 20% do 50%.

+ Mimo stosunkowo niskiego $redniego zaangazowania w akcje, nie
nalezy go traktowac, jako bezpiecznego rozwigzania.

Naszym zdaniem:

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-
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.



Grupowy Obligacji

16.00

16,53 PLN

15.00
14.00
13.00
12.00
11.00

10.00

12.2013 12.2014 12.2015 12.2016 12.2017 12.2018

Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka

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

1,77 2,89 4,05 6,21 5,95
% % % % %

Zabezpieczenia Emerytalnego

20.00
19.00

18.00
18,53 PLN
17.00

16.00
15.00

14.00

12.2013 12,2014 12.2015 12.2016 12.2017 12.2018

Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka

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

-2,16
%

0,62 -3,75 518 8,27
% % % %

Generali Gwarantowany Plus

14.00

13,59 PLN
13.50
13.00 /M’—-f—/
12,50
12.00

11.50

11.00

12.2013 12.2014 12.2015 12.2016 12.2017 12.2018

Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka

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

IV Kwartat 2018 — Kwartalnik Inwestycyjny | 5

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.
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Fundusze Esaliens

Generali — Esaliens Obligacji FIO
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Generali — Esaliens Akcji FIO
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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.



