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Podsumowanie
| kwartatu 2021

A
ﬂﬂﬂﬂﬂ Rynek akcji

Pierwsze trzy miesigce nowego roku byty bardzo udane dla ryzykownych
aktywow. Inwestorzy sa pewni silnego ozywienia gospodarczego po pan-
demii, a to dominuje nad negatywnymi wiadomosciami o tempie szczepien
w Europie lub rosnacym napieciu migdzy Chinami a $wiatem zachodnim.
Rosnace oczekiwania inflacyjne powodujg wzrost rentownosci obligaciji
skarbowych, szczegdlnie w USA, a to negatywnie przektada sie na nasta-
wienie do spdtek technologicznych. Do fask inwestoréw zaczety za to wra-
cac spotki z sektoréw cyklicznych czyli takich ktdre zyskiwac beda na po-
prawie koniunktury gospodarczej (spotki przemystowe oraz surowcowe),
a takze sektor finansowy, ktdry korzystaé bedzie z wyzszych rentownosci
obligacji. Dlatego tez w pierwszym kwartale najsilniejsze wzrosty obser-
wowalismy na rynkach w Europie Zachodnie, gdzie udziat tych sektoréw
jest najwiekszy. Niemiecki DAX oraz francuski CAC40 wzrosty o ponad
9%, a indeks Stoxx Europe 600, grupujacy 600 spotek z 17 krajéw euro-
pejskich, wzrdst o 6,5%. Amerykarniski indeks S&P500 zyskat 5,8%, a tech-
nologiczny Nasdaq 2,8%. Gorzej radzity sobie rynki wschodzace, indeks
MSCI Emerging Markets wzrdst w catym kwartale o 2%, ale stato sig gtow-
nie za sprawg spadkow w Chinach (-0,9%), ktére maja najwiekszy udziat
w indeksie. Na krajowym parkiecie w dalszym ciggu prym wiodg spdtki
0 najnizszej kapitalizacji. Indeks sWIG80 zyskat na wartosci ponad 15%.
Solidne wzrosty odnotowat takze indeks mWIG40 +9,7%. Gtdwny indeks
WIG zyskat niespetna 2%, a WIG20 stracit 2,3%. Na zachowanie indek-
su najwigkszych spotek niekorzystny wptyw miaty notowania CD Projektu
oraz Allegro, ktdre od poczatku roku stracity na wartosci ponad 30%. Solid-
ne wzrosty odnotowaty réwniez surowce, poniewaz dalsze rozpowszech-
nianie szczepieri wspiera perspektywe silnego ozywienia globalnego po
zakoniczeniu lockdownu. Najwiekszy wzrost notowan (+22%) zanotowata
ropa naftowa. Ekspansywna polityka fiskalna dodatkowo wzmocni na nig
popyt, a z drugiej strony bardziej ekologiczna polityka wielu paristwa moze
ograniczy¢ jej podaz w przysztosci. Mocno rosty réwniez metale przemy-
stowe z miedzig na czele (+13%). Gorzej wiodto sie¢ metalom szlachetnym,
a w szczegdlnosci cenom ziota (-10%), ktérego cena spada wraz ze wzro-
stem rynkowych stép procentowych. W pierwszym kwartale obserwowa-
lismy tez ostabienie ztotego. Kurs EUR/PLN pod koniec marca osiagnat
najwyzszy poziom od 2009 - 4,67. Jest to spowodowane bardzo tagodna
politykg monetarng RPP oraz preferowania przez NBP stabego ztotego,
ktdry wspiera polskich eksporterom i sprzyja ozywieniu gospodarczemu.

g? Rynek obligaciji

Wzrost oczekiwar co do tempa globalnego ozywienia gospodarczego,
ktéry dodatkowo bedzie nidst ze soba podwyzszong inflacje nie jest do-
bra informacja dla rynku dtugu. Inwestorzy zaczeli sie obawiac, ze popra-
wa fundamentéw makroekonomicznych, w potaczeniu z nadal obecnym
wsparciem ze strony bankow centralnych, kolejnym ogromnym pakietem
bodzcow fiskalnych w USA oraz coraz wyzszymi cenami surowcow, przy-
czyni si¢ do wzrostu inflacji, a w konsekwencji zmusi banki centralne do
podwyzek stép procentowych. Pomimo zapewnien ze strony przedstawi-
cieli bankdw centralnych, ze inflacja nie bedzie problemem, a luzna poli-
tyka pieniezna bedzie nadal kontynuowana, rentownosci obligacji skarbo-
wych wystrzelity w gore (spadty ceny obligaciji). W ciagu trzech miesigcy
rentowno$¢ amerykanskich dziesiecioletnich obligacji skarbowych wy-
strzelity z 0,92% do 1,74%, niemieckich z -0,57% do -0,29%, a polskich
2 1,23% do 1,55%.

],

0,0 Sytuacja makroekonomiczna

W 2020 roku PKB Polski spadt 0 2,8% Popyt krajowy spadt 0 3,4%, inwe-
stycje spadty 0 10,9%, a konsumpcja prywatna o 3,0%. Pandemia korona-
wirusa i zwigzane z tym restrykcje sanitarne doprowadzity do pierwszego
od 1991 spadku PKB. To i tak relatywnie dobry wynik, bo szacunki formuto-
wane na wiosne ubiegtego roku wskazywaty na duzo wiekszy spadek. Na
szczescie rok 2021 ma by¢ pod tym wzgledem duzo lepszy. Marcowe dane
z polskiej gospodarki okazaty si¢ bardzo dobre. Produkcja przemystowa
wzrosta o 18,9% r/r. Rekordowa dynamika wynika nie tylko efektu niskiej
bazy czy korzystnej rdznicy dni roboczych, ale takze $wietnej koniunktury
na Swiecie. Oczekiwania analitykdw pobita réwniez sprzedaz detaliczna,
ktdora wzrosta w marcu o 15,2% r/r. Dobre dane naptynely takze z ryn-
ku pracy. Stopa bezrobocia w poréwnaniu z lutym spadta o 0,1 pkt proc.
i wyniosto 6,4%. Przecietne wynagrodzenie wzrosto 0 8% r/r. (najsilniejsze
dynamika od 2012 roku), zatrudnienie spadfo o 1,3% r/r. Z duzg niespo-
dzianka mieli$my do czynienia w przypadku danych o inflacji CPI. Wzrosty
cen zywnosci i paliw, a takze rosnaca inflacja bazowa podbity wskaznik
do poziomu 3,2% t/r (vs. 2,4% w lutym oraz 2,9% oczekiwan analitykdw).
Wskaznik PMI w przemysle wzrést w marcu do poziomu 54,3 pkt z pozio-
mu 51,7 pkt notowanego w grudniu 2020.

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

Inflacja i stopa referencyjna NBP e Inflacja CPI 1/t (%)

ws - Stopa referencyjna NBP (%)
8.0%

6.0%

4.0%

A
N o

RV

0.0%

-2.0%
Q410 Q411 Q412 Q413 Q4 14 Q415 Q4 16 Q417 Q418 Q419 Q1 21

Inflacja CPl w marcu wzrosta do poziomu 3,2% r/r z 2,4% r/r w lutym. Wskaznik podbity wzrosty cen zywnosci i paliw, a takze rosnaca inflacja bazowa.
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e Konsumpcja prywatna r/r (lewa skala)

Kwartalna dynamika Produktu Krajowego Brutto | _
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PKB spadt w IV kwartale 2020 r. 0 2,8% r/r w poréwnaniu ze spadkiem o 1,5% w Il kwartale. Zdaniem ekonomistow to ostatni tak zty kwartat. Konsumpcja
prywatna w ujeciu rocznym spadta o 3,2%, a inwestycje 0 10,9%.
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Wskazniki opisujgce sytuacije
makroekonomiczng Polski
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Stopa bezrobocia na koniec pierwszego kwartatu 2021 wzrosta do 6,4%.

Produkcja przemystowa i sprzedaz detaliczna = Produkcja przemysiowa r/f

Sprzedaz detaliczna r/r
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Produkcja przemystowa wzrosta o 11,2% r/r, a sprzedaz detaliczna wyraznie odbita w poréwnaniu do listopada, cho¢ nadal pozostata na ujemnych rocz-
nych dynamikach (-0,8%, analitycy oczekiwali spadku 0 2,3% r/r).
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Fundusze Grupowe
Generali

Grupowy Agresywny
17.00 Charakterystyka:
14,90 PLN + Fundusz akgji, inwestujacy w wyselekcjonowane na podstawie
1600 szczegotowej analizy fundamentalnej spdtki 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 + Zwiegkszona stabilno$é inwestycji dzieki lokowaniu czesci $rodkéw
12.00 w obligacje i bony skarbowe.
11.00
10.00 Naszym zdaniem:
03.2016 03.2017 03.2018 03.2019 03.2020 03.2021 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-
22,46 36,86 0,78 -3,23 -2,66 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
12.00 udziat akcji w portfelu, ktéry moze sie wahac od 20% do 50%.
» Mimo stosunkowo niskiego $redniego zaangazowania w akcje, nie
11.00 nalezy go traktowac, jako bezpiecznego rozwiazania.
13,34 PLN
10.00
Naszym zdaniem:
9.00 Generali Mieszany to typowy, benchmarkowy fundusz stabilnego wzrostu,
6.00 adresowany do inwestoréw o przecietnej awersji do ryzyka. Nabywajac
" 03.2016 03.2017 03.2018 03.2019 03.2020 03.2021 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.

7,56 12,49 1,33 0,38 1,24
% % % % %
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Grupowy Obligacji

18.00
17.00

16.00
17,45 PLN

15.00
14.00
13.00

12.00

03.2016 03.2017 03.2018 03.2019 03.2020 03.2021

Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka

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

-0,59 1,40 3,35 5,38 7,57
% % % % %

Generali Lokacyjny

19.00
18,21 PLN

18.50
18.00
17.50
17.00
16.50

16.00

03.2016 03.2017 03.2018 03.2019 03.2020 03.2021

Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka

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

0,17 0,77 1,11 1,88 2,62
% % % % %

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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i Opis poziomu ryzyka funduszy

Fundusze Obligacji Fundusze Mieszane Fundusze Akcji
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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.



