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Podsumowanie
| kwartatu 2019

A
ﬂﬂﬂﬂﬂ Rynek akcji

Pierwszy kwartat 2019 r. sprzyjat inwestujacym w akcje. Wsparcie dla ryn-
kéw przyszio ze strony bankdw centralnych. ECB zapowiedziat urucho-
mienie kolejnego programu TLTRO, ktéry ma by¢ wsparciem dla sektora
finansowego. Z kolei amerykariski FED obnizyt oczekiwania dotyczace
tempa i skali przysztych podwyzek stop procentowych oraz zapowiedziat
Ze bedzie bardziej ostrozny w zmniejszaniu swojego bilansu. Takze rzad
Chin zainicjowat szereg ruchdw politycznych w celu stabilizacji tamtejszej
gospodarki. Na dobre nastroje na rynku wptynety takze sygnaty ptynace
z amerykansko-chinskich negocjacji handlowych, ktére wskazuja na to ze
obu stronom zalezy na osiggnieciu porozumienia. Dobry nastréj zaktécato
nieco zamieszanie wokét Brexitu oraz publikacja stabych danych PMI na
Swiecie. W rezultacie w ciagu trzech pierwszych miesiecy indeks S&P500
wzrdst 0 13%, a Nasdaq Composite 0 16,5%. W Europie Zachodniej lide-
rem wzrostow byt francuski CAC40, ktdry zyskat 13,1%, brytyjski FTSE100
powiekszyt swojg wartos$c o 8,2%, a niemiecki DAX 0 9,2%. Z rynkow roz-
wijajacych sie na uwage zastugujg Chiny, kidre byly jednym z najmocniej
rosnacych rynkéw, Shanghai Composite zyskat 24%. Mocno rosty takze
indeksy w Indiach i Rosji. Pierwszy kwartat przynidst dodatnie stopy zwrotu
takze na polskich indeksach, cho¢ wzrosty byty wyraznie mniejsze. Duze
spotki, skupione w indeksie WIG20, zachowywaty sig¢ stabiej, a indeks
WIG20 zyskat tylko 1,6%. To przefozyto sie na statystyke indeksu szero-
kiego rynku, WIG - wzrdst o 3,4%. Zainteresowaniem kupujacych cieszyly
sie z kolei spotki o Sredniej i matej kapitalizacii, ktérych indeksy, mWIG40
oraz sWIG80, wzrosty o odpowiednio 6,2% i 12,5%.

Na rynku surowcéw obserwowali$my mocne wzrosty cen ropy naftowej,
czemu sprzyja ograniczenie produkcji przez kraje OPEC oraz sankcje na
rope z Wenezueli. Kurs barytki ropy WTI zyskat w kwartat ponad 32%.

é% Rynek obligaciji

Polski rynek dtugu skarbowego negatywnie zareagowat na nowe obietnice
wyborcze przedstawione podczas lutowej konwencji PiS. Zapowiedziano
na niej miedzy innymi objecie programem 500+ takze pierwszego dziecka,
wyptate ,trzynastki” dla emerytéw oraz przywrdcenie zredukowanych po-
faczen autobusowych przede wszystkim w matych miastach i na wsiach.
Koszt wprowadzenia catego programu oszacowano na 35-40 mid zt rocz-
nie. Koniecznos¢ sfinansowania wspomnianych hojnych obietnic ozna-
czaé bedzie najprawdopodobniej wyzszy deficyt budzetowy oraz potrzebe
nowelizacji ustawy budzetowej. Doprowadzito to do wzrostu rentownosci

(spadku cen) polskich dziesiecioletnich obligacji skarbowych o ponad 20
punktéw bazowych. Czes¢ tego spadku udato sie odrobi¢ w marcu. Z mar-
cowych posiedzen najwigkszych bankow centralnych wynika, ze coraz
mochniej zaczynajg sie one obawia¢ spowolnienia gospodarczego, a by¢
moze nawet recesji. Dlatego wycofujg sie z plandw zaostrzania polityki
monetarnej. Skoro spowolnienie jest blisko, a banki diametralnie zmieniajg
swojg polityke to rentownosci obligacji skarbowych powinny spadac. | tak
tez sie stato w marcu. Rentowno$¢ dziesiecioletnich amerykariskich obli-
gacji skarbowych spadty z poziomu 2,70% notowanego na koniec 2018 r.
do 2,40 na koniec marca 2019 r. Spadek doprowadzit do odwrdcenia krzy-
wej rentownosci w Stanach Zjednoczonych, czyli réznicy miedzy oprocen-
towaniem obligacji dziesiecioletnich i bonéw trzymiesiecznych rzadu USA.
Rdznica ta w marcu stata sie ujemna, po raz pierwszy od sierpnia 2007
r. W przesztoéci takie odwrdcenie krzywej bardzo czesto sygnalizowato
recesje. Dla inwestordw jest to wiec niepokojacy sygnat. Ceny obligaciji ro-
sty takze w Europie Zachodniej. Rentowno$¢ niemieckiego bunda spadta
w marcu 2019 r. ponizej zera po raz pierwszy od 2016 .

@],

0,0 Sytuacja makroekonomiczna

W lutym poznaliSmy dane o wzroscie polskiej gospodarki w IV kwartale
2018 roku. PKB wzrosto o0 4,9% t/r, ale dynamika kwartalna, ktéra wynio-
sta 0,5% potwierdza spowolnienie aktywnosci gospodarczej w ostatnich
miesigcach roku. Za to dane za luty dotyczace polskiej gospodarki pozy-
tywnie zaskoczyty ekonomistow. Produkcja przemystowa wzrosta 0 6,9%
rir. W kontekscie wyraznego pogorszenia nastrojéw przedsiebiorstw oraz
duzo stabszych danych z przemystu strefy euro, dobre dane z krajowe-
go przemystu zdecydowanie zaskakuja. Pozytywnie zaskoczyta réwniez
produkcja budowlana, ktéra wzrosta o 15,1% r/r. Lepsze odczyty moga
oznaczac, ze zapowiadane spowolnienie w Polsce w tym roku moze prze-
biec tagodniej niz sie wczesniej spodziewano. Przyzwoity wzrost zanoto-
wata w lutym sprzedaz detaliczna +6,5% r/r. Wcigz bardzo solidne dane
naptywaja z rynku pracy. Dynamika wynagrodzen w sektorze przedsie-
biorstw w lutym wyniosta 7,6% r/r, a zatrudnienie wzrosto 0 2,9% r/r. We-
dtug wstepnych danych w marcu 2019 r. wzrosta inflacja. Odczyt 1,7% byt
wyzszy od oczekiwan analitykdw i sporo wyzszy niz w poprzednich mie-
sigcach: 1,2% r/r w lutym i 0,7% r/r w styczniu. PMI dla przemystu Polski
w marcu wzrést do 48,7 pkt. z 47,6 pkt w lutym.

Departament Inwestycji
Generali Zycie T.U. S.A.
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Wskazniki opisujgce sytuacije
makroekonomiczng Polski
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e |nflacja CPI r/r (%) Stopa referencyjna NBP (%)

Inflacja w marcu, wedtug wstepnych danych, wzrosta do 1,7% i byta wyz-
sza od oczekiwan analitykdw, a takze sporo wyzsza od oczytdw z poprzed-
nich miesiecy - 1,2% r/r w lutym i 0,7% r/r w styczniu.

Rada Polityki Pienieznej caty czas utrzymuje gtéwna stope procentowg na
poziomie 1,5%.
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Stopa bezrobocia w lutym wzrosta do poziomu 6,1%.

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)

W IV kwartale 2018 wzrost polskiego Produktu Krajowego Brutto wynidst
4,9% r/r, ale dynamika kwartalna, ktdra wyniosta 0,5% potwierdza spowol-
nienie aktywnosci gospodarczej w ostatnich miesigcach 2018 roku.

Z rozbicia danych na czesci pierwsze dowiadujemy sie, ze konsumpcja
pytatna wzrosta o0 4,3% r/r, za$ inwestycje 0 6,7% rir.

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

Produkcja przemystowa wzrosta 0 6,9% r/r w lutym. W kontekscie wyraz-
nego pogorszenia nastrojow przedsigbiorstw oraz duzo stabszych danych
z przemystu strefy euro, dobre dane z krajowego przemystu zdecydowa-
nie zaskakuja. Przyzwoity wzrost zanotowata w lutym sprzedaz detaliczna
+6,5% r/r.
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Fundusze Grupowe
General

Grupowy Agresywny

17.00
16.00
15.00

14.00

15,40 PLN

13.00
12.00
11.00

10.00

03.2014 03.2015 03.2016 03.2017 03.2018 03.2019

Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka

bardzo wysoki

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

2,33 0,59, -7,03| -0,50
% % % %

13,91
%

Grupowy Mieszany

14.00

13.00

13,29 PLN

12.00
11.00
10.00

9.00

8.00

03.2014 03.2015 03.2016 03.2017 03.2018 03.2019

Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka

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

1,45 0,85/ -1,86 1,53 7,09
% % % % %

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

16,56 PLN
15.00
14.00
13.00
12.00
11.00
10.00
03.2014 03.2015 03.2016 03.2017 03.2018 03.2019
Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka
6 mies. 12 mies. 18 mies. 24 mies. 36 mies.
1,64 2,08 3,84 5,28 4,87
% % % % %
Zabezpieczenia Emerytalnego
20.00
19.00
18.00
18,99 PLN
17.00
16.00
15.00
14.00
03.2014 03.2015 03.2016 03.2017 03.2018 03.2019
Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka
6 mies. 12 mies. 18 mies. 24 mies. 36 mies.
| wysoki |
1,96 1,35 -1,50 2,49 8,59
% % % % %
Generali Gwarantowany Plus
14.00
13,58 PLN
13.50
13.00 /w’_——__/”\__—h
12.50
12.00
11.50
11.00
03.2014 03.2015 03.2016 03.2017 03.2018 03.2019
Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka
6 mies. 12 mies. 18 mies. 24 mies. 36 mies.
0,15 0,13 0,53 0,99 1,19
% % % % %
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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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300
200 316,52 PLN
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270
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240
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210

03.2013  03.2014 03.2015 03.2016 03.2017 03.2018 03.2019

Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka

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

2,24 2,77 5,08 6,89 6,12
% % % % %

Generali - Esaliens Oszczednosciowy FIO
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270
283,92 PLN
260
250
240
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03.2013  03.2014 03.2015 03.2016 03.2017 03.2018 03.2019
Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka
6 mies. 12 mies. 18 mies. 24 mies. 36 mies.
0,59 1,37 3,01 4,26 5,74
% % % % %

Generali — Esaliens Senior SFIO
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Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka
6 mies. 12 mies. 18 mies. 24 mies. 36 mies.
0,06 032 -064| 1,76 4,71
% % % % %
Generali — Esaliens Strateg FIO
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250
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230 253,77 PLN
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03.2013  03.2014 03.2015 03.2016 03.2017 03.2018 03.2019
Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka
6 mies. 12 mies. 18 mies. 24 mies. 36 mies.
-0,97 -0,21 -4,88 -0,47 -4,24
% % % % %
Generali — Esaliens Akcji FIO
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475 417,82 PLN
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03.2013  03.2014 03.2015 03.2016 03.2017 03.2018 03.2019
Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka
6 mies. 12 mies. 18 mies. 24 mies. 36 mies.
-5,70 -4,34| -10,64 -1,49 8,90
% % % % %
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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.



