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A
ﬂﬂﬂﬂﬂ Rynek akcji

Pierwszy kwartat nowego roku byt niezwykle udany dla polskich akciji.
Optymizm wsrdd inwestordw na catym Swiecie utrzymuje sie od zwycie-
stwa Donalda Trumpa w wyborach prezydenckich w USA. Polskie indeksy
w tym okresie nalezaly do lideréw wzrostéw. W trzech pierwszych mie-
sigcach roku gtdwny indeks szerokiego rynku WIG zyskat blisko 12%.
Dobrze radzity sobie zaréwno duze jak i mniejsze spétki. Indeks WIG20
zyskat w kwartat 11,7%, a indeksy matych i $rednich spdtek sWIG80
i mWIG40 odpowiednio 14,9% i 12,5%. Tak silne wzrosty to zapewne za-
stuga kapitatu zagranicznego, o czym Swiadczy umacniajacy sie polski
ztoty. Skala wzrostéw na rynkach zagranicznych byta mniejsza. Gtéwny
indeks w Stanach Zjednoczonych S&P500 zyskat 5,5%, niemiecki DAX
zyskat 7,2%, a francuski CAC40 5,3%. Zdecydowanie lepiej radzity sobie
gietdy z rynkéw rozwijajacych sig, indeks MSCI EM zyskat ponad 11%,
a liderem wzrostéw byta gietda w Turcji (+13,8%).

Pod koniec marca uwaga inwestordw skupiona byta na reformie systemu
opieki medycznej w Stanach Zjednoczonych. Gtosowanie w Kongresie
nad ustawa, kidra miata zastapi¢ Obamacare, najpierw zostato przesu-
nigte, a na nastepny dzien projekt zostat wycofany. Ustawa ma kluczowe
znaczenie dla powodzenia zapowiedzianych przez Trumpa reform go-
spodarczych (nowe ulgi podatkowe, rzgdowe inwestycje w infrastrukture
czy deregulacja niektdrych sektoréw), ktdre byty w duzej czesci podstawag
ostatnich wzrostéw cen akgji (tzw. Trump Rally). Jesli wprowadzenie tych
projektow sie nie powiedzie, zapewne bedzie miato to negatywny wpltyw
na rynki finansowe.

é% Rynek obligaciji

Rentownos$¢ polskich obligacji w pierwszych dwdch miesigcach rosta
w $lad za pogorszeniem koniunktury na globalnym rynku dtugu, a zwtasz-
cza na rynku amerykariskich obligacji. Natomiast marzec byt nadspodzie-
wanie dobry dla posiadaczy polskich papieréw skarbowych. Na wycene
obligacji pozytywny wptyw miaty wstepny odczyt inflacji za marzec, ktory
byt zdecydowanie ponizej oczekiwan rynkowych. W rezultacie rentow-
nos¢ krajowych dziesigcioletnich obligacji skarbowych spadta z poziomu
3,63% notowanego na koniec 2016 do poziomu 3,5% na koniec marca.

],

0,0 Sytuacja makroekonomiczna

Dynamika wzrostu gospodarczego w Polsce w IV kwartale 2016 wyniosta
2,7% rlr. W stosunku do Il kwartatu tylko nieznacznie poprawity sie inwe-
stycje (-5,8% r/r wobec -7,7% r/r w poprzednim kwartale). Lekko wzrosta
takze konsumpcja prywatna , do 4,2% r/r z 3,9 r.r w lll kwartale. Wktad
eksportu netto do dynamiki PKB to tylko 0,3 pkt. proc. Dane o produk-
cji przemystowej i sprzedazy detalicznej za luty okazaty sie¢ nieco gorsze
od prognoz analitykdw, ale w duzej mierze wynikato to z niekorzystnego
uktadu dni kalendarzowych. Produkcja przemystowa wzrosta o +1,2% r/r,
a sprzedaz detaliczna o +7,2% r/r. Stopa bezrobocia w lutym wyniosta
8,5 proc. czyli spadta 0 0,1 pkt proc. w stosunku do stycznia br. Wskaznik
inflacji CPI wzrdst w lutym do 2,2% r/r, ale wg wstepnych danych jej dy-
namika w marcu spadfa do 2,0% r/r (konsensus zaktada 2,3%). Pomimo
gorszych danych perspektywy polskiej gospodarki pozostajg dobre, co
potwierdzajg analitycy, ktdrzy na podstawie dobrych danych za pierwszy
kwartat rewidujg w gore swoje prognozy wzrostu gospodarczego w catym
2017.

Coraz lepiej wygladaja perspektywy wzrostu gospodarczego w eurolan-
dzie. Wedtug najnowszej prognozy, Europejski Bank Centralny zaktada,
ze gospodarka strefy euro uros$nie w tym roku o 1,8%. Potwierdza to takze
marcowy odczyt wskaznika PMI dla strefy euro, ktdry siggnat poziomow
najwyzszych od lat. Po korzystnym wyniku wyboréw w Holandii w zesztym
miesigcu, w kwietniu uwaga inwestoréw zwrdcona bedzie na wyboru we
Francji. Jesli i tam wygra opcja umiarkowana, znaczaco spadnie ryzyko
dezintegracji Unii Europejskiej co prawdopodobnie bedzie miato odzwier-
ciedlenie w wycenach europejskich spétek. Ozywienie w Europie powinno
pozytywnie przetozy¢ sig rowniez na kondycje rodzimej gospodarki.

Departament Inwestycji
Generali Zycie T.U. S.A.
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Wskazniki opisujgce sytuacije
makroekonomiczng Polski

Inflacja i stopa referencyjna NBP = Inflacja CPI r/r (%)
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Wskaznik inflacji w lutym wzrdst o 2,2% r/r. W poréwnaniu do lutego 2016 mocno zdrozata zywnos$¢ oraz paliwa. Istotnym czynnikiem byta takze niska
baza odniesienia z poprzedniego roku.
W polityce pienieznej nie dokonano zmian i gidwna stopa nadal wynosi 1,5%.

Kwartalna dynamika Produktu Krajowego Brutto IS PKBr/r (lewa skale)
e Konsumpcja prywatna r/r (lewa skala)

Inwestycje r/r (prawa skala)
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Dynamika wzrostu gospodarczego w Polsce w IV kwartale 2016 wyniosta 2,7% r/r. W stosunku do Il kwartatu tylko nieznacznie poprawity sie inwestycje
(-5,8% r/r wobec -7,7% r/r w poprzednim kwartale). Lekko wzrosta takze konsumpcja prywatna , do 4,2% r/r z 3,9 r.r w Il kwartale. Wktad eksportu netto
do dynamiki PKB to tylko 0,3 pkt. proc.
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Wskazniki opisujgce sytuacje
makroekonomiczng Polski

Stopa bezrobocia (dane w %)
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Stopa bezrobocia w lutym 2017 spadta do poziomu 8,5%.

Produkcja przemystowa i sprzedaz detaliczna = Produkcja przemystowa r/r
Sprzedaz detaliczna r/r
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Fundusze Grupowe
Generali

Grupowy Agresywny
Charakterystyka:
16,00 * Fundusz akcji, inwestujacy w wyselekcjonowane na podstawie
15,00 szczegotowej analizy fundamentalnej spdtki notowania na gietdzie
15,47 PLN w Warszawie.
1400 + Mozliwe duze wahania ceny jednostki funduszu w krétkim terminie
13,00 (80% udziatu akcji w portfelu).
+ Zwiekszona stabilno$c¢ inwestycji dzieki lokowaniu czesci $rodkow
12,00 w obligacje i bony skarbowe.
11,00
1000 Naszym zdaniem:
03.2012 03.2013 03.2014 03.2015 03.2016 03.2017 Generali Agresywny jest nieszablonowym funduszem akcji, 0 nieco niz-
szym, niz standardowe fundusze akcji, 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 koricowka rece-
19,71 14,48 12,55 3,66 3,91 sji a poczatkiem ozywienia, tj. w okresie, gdy kierunki trenddw na gietdach
% % % % % dopiero sig krystalizuja,
Grupowy Mieszany
Charakterystyka:
14,00 13.09 PLN - Stabilny wzrost wartosci jednostki w diugim terminie.
13,00 ’ » W krétkim terminie mozliwe sg zmiany ceny jednostki ze wzgledu na
udziat akcji w portfelu, ktéry moze sie wahac od 20% do 50%.
12,00 » Mimo stosunkowo niskiego $redniego zaangazowania w akcje, nie
11,00 nalezy go traktowac, jako bezpiecznego rozwiazania.
10,00 .
Naszym zdaniem:
9,00 Generali Mieszany to typowy, benchmarkowy fundusz stabilnego wzrostu,
8,00 adresowany do inwestoréw o przecietnej awersji do ryzyka. Nabywajac
03.2012 03.2013 03.2014 03.2015 03.2016 03.2017 fundusz w horyzoncie diugoterminowym (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-
6 mies. 12 mies. 18 mies. 24 mies. 36 mies. sji fundusz powinien osiggac¢ satysfakcjonujace rezultaty. Unikaj podczas

fazy silnego spowolnienia i reces;ji.

7,27 5,48 5,42 1,47 5,70
% % % % %
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Grupowy Obligacji
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Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka

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

-0,51 -0,39 1,27 0,04 9,70
% % % % %

Generali Lokacyjny

17,50
17,00
17,49 PLN
16,50
16,00
15,50
15,00

14,50

Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka

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

1,99
%

0,52 0,80 1,73 5,38
% % % %

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:

» Fundusz o bardzo niskim poziomie ryzyka.

+ Wartosc¢ inwestycji podlega bardzo matym wahaniom.

+ Bardzo przewidywalne wyniki w horyzoncie nawet kilkunastu miesiecy.
+ Brak niespodziewanych zachowar ceny jednostki.

Naszym zdaniem:

Bardzo wysokie bezpieczenstwo wplywa na ograniczenie potencjalnych
stép zwrotu. W okresach gdy stopy procentowe sa niskie nalezy sie spo-
dziewaé wynikow na poziomie 3%-4% w skali roku. Gdy stopy procentowe
sa relatywnie wysokie wyniki powinny oscylowaé wokét 4%-5%. Fundusz,
ktory nalezy traktowac jako ,bezpieczng przystan“ w okresach zawirowan
na rynkach akcji i obligacji. Kupuj zawsze, jezeli szukasz najbezpieczniej-
szych rozwiazarn inwestycyjnych i nie tolerujesz zadnego ryzyka.
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| Opis poziomu ryzyka funduszy

Fundusze Obligacji Fundusze Mieszane Fundusze Akcji
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Konto Klienta

Konto Klienta to nowoczesny system informacyjno-transakcyjny dla Klientow 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 dokument jest przeznaczony wytacznie do celéw informacyjnych i 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 instrumentéw finansowych w rozumieniu zapiséw
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji stanowiacych rekomendacje dotyczace instrumentdw finansowych, ich emitentéw lub wy-
stawcow. Wszystkie prezentowane opinie sg opiniami wiasnymi Towarzystwa. Pomimo dotozenia nalezytej starannosci przy sporzadzaniu niniejszego dokumentu Towarzystwo
nie moze zapewnic, ze prezentowane opinie okaza sig trafne, a sytuacja na rynku nie ulegnie zmianie. Ubezpieczajacy i Ubezpieczony musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty
przynajmniej czesci wptaconych lub zainwestowanych srodkéw. 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 zwigzanych z umowa ubezpieczenia. W za-
leznosci od umdéw zawartych z klientami Towarzystwa, w przypadku inwestowania Srodkéw (w tym takze zmiang, jego sposobdw) Towarzystwo informuije, iz z tego tytutu moga
zostaé pobrane optaty m.in. wskazane w tabelach opfatach i prowizji stanowigcych zatacznik do OWU.



