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A
ﬂﬂﬂﬂﬂ Rynek akcji

Wybuch epidemii koronawirusa w Chinach poczatkowo zdotat wywotaé
jedynie niewielkg korekte na rynkach akcji. Chociaz liczba zakazonych
w Wuhan rosta, to wydawato sie ze dzieki surowym srodkdéw podjetym
przez chinskie wiadze, uda sie ograniczy¢ rozprzestrzenienie sie wirusa.
Dopiero skok liczby stwierdzonych przypadkow zakazenia poza Chinami
(szczegdlnie w Japonii, Korei Potudniowej, Iranie oraz we Wioszech) wy-
woftat reakcje inwestorow i doprowadzit do wrecz panicznej wyprzedazy
ryzykownych aktywdéw w ostatnim tygodniu lutego oraz w pierwszej po-
towie marca. Wraz z ogtaszaniem przez poszczegdlne panstwa srodkow
majacych na celu ograniczenie rozprzestrzenianie sie wirusa, rosty obawy
o koszty, jakie poniesie Swiatowa ekonomia. Wymuszone zatrzymanie go-
spodarki na taka skale jak obecnie nigdy nie miato miejsca. Inwestorzy nie
majg watpliwosci, ze dane z realnej gospodarki za pierwsza potowe 2020
roku beda fatalne, spodziewajg sig takze dramatycznego pogorszania wy-
nikéw spaétek.

Z rynkéw rozwinietych najmocniej ucierpiaty indeksy w Europie Zachod-
niej, ktéra w marcu stata sie epicentrum pandemii wirusa - niemiecki DAX
w kwartat stracit 25%, francuski CAC40 26,5%, hiszpariski IBEX35 29%
a wioski FTSE MIB 27,5%. Amerykaniski indeks S&P500 zakoriczyt kwar-
tat spadkiem o 20%, a technologiczny Nasdaq o 14,2%. Indeks rynkéw
wschodzacych MSCI EM stracit 24%, a najmocniejsze straty dotknety
gieldy w Rosji (-34%) oraz Brazylii (-37%). Na krajowym parkiecie naj-
wigksza przecena dotkneta najwigksze spotki — WIG20 stracit blisko 30%,
nieco lepiej radzity sobie Srednie spétki - mWIG40 stracit na wartosci 27%,
a indeks najmniejszych spotek przecenit sie o -14,8%, indeks WIG spadt
0 28%.

Skala spadkdw zapewne byta by wieksza, gdyby nie decyzje bankdéw cen-
tralnych oraz rzaddéw. Najwieksze banki centralne podjety dziatania zmie-
rzajagce do poprawy ptynnosci, ogtosity programy luzowania iloSciowego
oraz podjety decyzje o cieciu stép procentowych. Rzady niemal na catym
Swiecie, w celu ztagodzenia ekonomicznych skutkéw pandemii, zaczety
ogtaszac pakiety pomocowe i stymulacyjne opiewajace na bezpreceden-
sowe w historii kwoty. To troche poprawito nastroje na rynkach w koricéwce
marca.

Rdwniez na rynku surowcowym doszto do zawirowan. Brak porozumienia
pomiedzy najwiekszymi producentami ropy naftowej (Arabig Saudyjska
i Rosja) doprowadzit do spadku notowan ,czarnego ztota” o 66%, na ko-
niec kwartatu barytka ropy WTI kosztowata 20 USD za barytkeg, podczas
gdy na koniec roku notowania wahaty sie w okolicy 60 USD. Oprdcz wojny
cenowej, ktdrej prawdopodobnym skutkiem bedzie ,zalanie” rynkdw ropa
naftowa, drugim czynnikiem wptywajacym na spadki cen ropy jest rozprze-
strzenianie sie epidemii koronawirusa, ktéry uderzyt w prognozy globalne-
go popytu na ten surowiec.

g? Rynek obligaciji

Rozwdj pandemii COVID-19 sprzyjat notowaniom obligacji skarbowych.
Ich rentownosci spadty do rekordowo niskich poziomdéw w oczekiwaniu
na kolejne obnizki stép procentowych przez banki centralne oraz ucieczke
kapitatu do bezpiecznych aktywéw. Rentownos$¢ amerykanskich dziesie-
cioletnich obligacji obnizyta sie do poziomu 0,4%, niemieckich do -0,91%,
a polskich do 1,33%. W drugiej dekadzie marca rozpoczeta si¢ gwattowna
wyprzedaz na globalnych rynkach finansowych. Inwestorzy instytucjonalni
poszukujac ptynnosci i gotdwki zaczeli wycofywac kapitat z praktycznie
kazdej klasy aktywow. Tracity zaréwno obligacje korporacyjne jak i skar-
bowe. Inwestorzy wyprzedawali nawet amerykariskie czy niemieckie obli-
gacje skarbowe do tej pory traktowane jako typowg bezpieczna przystan.
W konsekwencji ich rentownosci w ciggu zaledwie kilku dni wzrosty odpo-
wiednio do 1,26% i -0,15%. W koricéwce marca sytuacja na rynku dtugu
zaczeta sig stabilizowaé, réwniez dzigki agresywnym dziataniom ze strony
bankdw centralnych. Na wzdr dziatar najwiekszych bankdw centralnych,
Narodowy Bank Polski przeprowadzit po raz pierwszy w historii skup obli-
gacji skarbowych na rynku wtérnym. Dodatkowo Rada Polityki Pienigznej
obnizyta stopy procentowe o 0,5 punktu procentowego do poziomu 1,0%.

z],

0.0 Sytuacja makroekonomiczna

W twardych danych z gospodarki nie wida¢ jeszcze wptywu koronowirusa.
Jednym z pierwszych opublikowanych wskaznikdw, ktdry pokazuje kieru-
nek zmian danych makroekonomicznych w najblizszych miesigcach, jest
PMI w polskim przemysle. Spadt on w marcu z 48,2 do 42,4 pkt. co jest
najnizszym odczytem od kwietnia 2009. Wedtug tego badania poziom pro-
dukcji, nowe zamdwienia i eksport kurczyty sie w najszybszym tempie od
grudnia 2008 r. Dane ktdre zostang opublikowane w kwietniu, najprawdo-
podobniej pokazg zdecydowanie pogorszenie aktywnosci gospodarczej,
a najbardziej bedzie ono widoczne w danych o sprzedazy detalicznej oraz
w danych z rynku pracy. W USA w ciggu dwdch tygodniu przybyto 10 min
nowych bezrobotnych, co stanowi ok. 6% sity roboczej w Stanach Zjed-
noczonych. W Europie i w Polsce tak czarny scenariusz jest mato praw-
dopodobny, gdyz na Starym Kontynencie pracownik jest lepiej chroniony,
ale dane te pokazuja skale problemu z jakim gospodarki beda sie mierzy¢
w najblizszych miesigcach. Zamknieta gospodarka i niepewna przyszto$é
zmusi ekonomistow do zrewidowania dotychczasowych prognoz makro-
ekonomicznych. Coraz wiecej z nich zaczyna kresli¢ coraz bardziej ne-
gatywne scenariusze. Pojawiaja sie juz prognozy, kidre zaktadajg recesje
w tym roku, a skala spadku PKB wacha si¢ od -2% do ponad -4%. Pro-
gnozy te zaktadajg réwniez znaczny wzrost stopy bezrobocia, nawet do
pozioméw zdecydowanie przekraczajacych 10%.

Departament Inwestycji
Generali Zycie T.U. S.A.
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Wskazniki opisujgce sytuacije
makroekonomiczng Polski
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Inwestycje r/r (prawa skala)

W marcu 2020 ceny towaréw i ustug konsumpcyjnych w poréwnaniu
z marcem 2019 r. poszty w gore o az 4,6%. To drugi najwiekszy wzrost
od listopada 2011 r. Wskaznik obejmuje juz pierwsze skutki kryzysu koro-
nawirusa. Pierszy raz po piecu latach, Rada Polityki Pienieznej obnizyta
stopy procentowe. Gtdwna stawka w banku centralnym spadfa z 1,5 do
1 proc. Taki ruch ze strony RPP ma z jednej strony ulzy¢ kredytobiorcom
w trudnym czasie epidemii koronawirusa. Z drugiej, tani kredyt ma stymu-
lowa¢ konsumentdéw i firmy do wydawania pienigdzy i inwestowania, co
pobudzitoby gospodarke do wzrostu.

Stopa bezrobocia (dane w %)
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Stopa bezrobocia w lutym 2020 wynosita 5,5%.

Dynamika wzrostu gospodarczego Polski w czwartym kwartale wyniosta
3,2% r/r wobec wzrostu 3,9% w trzecim kwartale. Inwestycje zwigkszyty
sie 0 4,9% t/r, po 4,7% w 1l kwartale. Mocno rozczarowat wzrost wydat-
kéw konsumpcyjnych gospodarstw domowych, ktdry zwolnit do 3,3% r/r,
z 3,9% kwartat wczesniej.

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

Produkcja przemystowa w lutym wzrosta o 4,9% r/r, a sprzedaz detaliczna
w cenach biezacych wzrosta w 0 9,6% r/r. Dane pochodza jeszcze sprzed
pojawienia sie koronawirusa i nie uwzgledniajg wptywu epidemii na go-
spodarke.
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Fundusze Grupowe
General

Grupowy Agresywny
17.00 Charakterystyka:
* Fundusz akcji, inwestujacy w wyselekcjonowane na podstawie
16.00

szczegotowej analizy fundamentalnej spétki notowania na gietdzie
15.00 w Warszawie.
» Mozliwe duze wahania ceny jednostki funduszu w krétkim terminie

1400 (80% udziatu akgji w portfelu).
13.00 - Zwigkszona stabilno$¢ inwestyciji dzieki lokowaniu czesci $rodkéw
12.00 w obligacje i bony skarbowe.
11.00
10,89 PLN Naszym zdaniem:
10‘003 2015 3.2016 32017 32018 3.2019 39020 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-
-26,36| -29,29| -27,64| -28,88| -29,64 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 11.86 PLN + Mimo stosunkowo niskiego $redniego zaangazowania w akcje, nie
11.00 ’ nalezy go traktowac, jako bezpiecznego rozwigzania.
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
3.2015 3.2016 3.2017 3.2018 3.2019 3.2020

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

-9,91| -10,76, -9,46  -10,00| -9,40
% % % % %




5 | Kwartalnik Inwestycyjny — | Kwartat 2020

Grupowy Obligacji

17.00

16.00

17,21 PLN

15.00
14.00
13.00
12.00

11.00

3.2015 3.2016 3.2017 3.2018 3.2019 3.2020

Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka

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

1,92 3,93 5,63 6,09 9,41
% % % % 9

%

Zabezpieczenia Emerytalnego

20.00
19.00
18.00

17.00

16,82 PLN

16.00
15.00

14.00

3.2015 3.2016 3.2017 3.2018 3.2019 3.2020

Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka

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

-10,72|| -11,42, -9,68| -10,22| -9,21
% % % % %

Generali Gwarantowany Plus

14.00
13,64 PLN

13.50
13.00
12.50
12.00
11.50

11.00

3.2015 3.2016 3.2017 3.2018 3.2019 3.2020

Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka

24 mies. 36 mies.

0,61
%

6 mies. 12 mies. 18 mies.

0,03 0,48 0,63
% % %

1,48
%

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

330
320
310
300
290
280
270
260
250
240

230
3.2015

333,94 PLN

3.2016 3.2017 3.2018 3.2019 3.2020

Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka

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

5,50 7,86 8,43
% % %

2,34 12,77
% %

Generali - Esaliens Oszczednosciowy FIO

290
280
288,71 PLN
270
260
250
240
230
3.2015 3.2016 3.2017 3.2018 3.2019 3.2020
Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka
6 mies. 12 mies. 18 mies. 24 mies. 36 mies.
0,55 1,69 2,29 3,08 6,01
% % % % %
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Generali — Esaliens Senior SFIO

350
340
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i 325,02 PLN
300
290
280
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260
250

3.2015 3.2016 3.2017 3.2018 3.2019 3.2020

Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka

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

-3,58| -2,48

-2,42
% % 9

-0,77
A) 0,

%

2,17
%

Generali — Esaliens Strateg FIO

222,06 PLN

3.2015 3.2016 3.2017 3.2018 3.2019 3.202

Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka
6 mies. 12 mies. 18 mies. 24 mies. 36 mies.

-14,83| -12,50| -13,34) -12,68| -12,91

% % % % %

Generali — Esaliens Akcji FIO

475

a5 323,93 PLN

435
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395
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315

295

275

3.2015 3.2016 3.2017 3.2018 3.2019 3.2020

Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka
6 mies. 12 mies. 18 mies. 24 mies. 36 mies.

-22,48| -22,47| -26,89| -25,83| -23,63

% % % % %
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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.



