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Podsumowanie
IV kwartatu 2020

A
ﬂﬂﬂﬂﬂ Rynek akcji

Koricéwka roku 2020 byta bardzo udana dla rynkdw akcji, a w szczegdl-
nosci dla warszawskiej gietdy. Przyczyn rosnacego apetytu na ryzyko byto
kilka. Najwazniejszym to oczywiscie pojawienie sie informacji o trzech
wysoce skutecznych szczepionkach przeciwko Covid-19. To natychmiast
zmienito nastawienie inwestoréw, poniewaz restrykcje spoteczne i go-
spodarcze ulegng ztagodzeniu, a to poprawi perspektywy wzrostu go-
spodarczego na $wiecie w przysztym roku. Drugim, nie mniej waznym,
czynnikiem byto zwyciestwo J. Bidena w wyborach prezydenckich w USA.
Rynkom sprzyjaty rowniez pozytywne informacje dotyczace zawarcia po-
rozumienia w sprawie przyjecia budzetu Unii Europejskiej oraz funduszu
odbudowy, podpisanie umowy handlowej dotyczacej Brexitu z Wielkg, Bry-
tania, a takze zatwierdzenie pakietu stymulacyjnego w USA w wysoko-
$ci 900 miliardéw dolaréw. Konsekwencji niemal euforycznych zakupdw
akcji przez inwestoréw byly dwucyfrowe wzrosty indekséw gietdowych
w listopadzie. Zyskiwaty takze surowce przemystowe oraz waluty rynkéw
wschodzacych. Dodatkowo inwestorzy zwrdcili sie bardziej w strone sek-
toréw do tej pory przez nich pomijanych (tzw. value), takich jak finanse
i energetyka, a stabiej radzity sobie dotychczasowi zwyciezcy Covid czyli
spotki z branz technologii i ustug komunikacyjnych. Amerykanski indeks
S&P500 w ostatnim kwartale 2020 zyskat 11,7%, a technologiczny Nasdaq
15,4%, niemiecki DAX 7,5%, a japoniski Nikkei225 18,4%. Bardzo dobrze
radzity sobie rynki wschodzace, indeks MSCI Emerging Markets wzrdst
o ponad 19%. Wzrosty na GPW w Warszawie byty nieco mniejsze, gtéwne
indeksy WIG i WIG20 zyskaty na wartosci po ok. 15%, a indeksy mniej-
szych spotek mWIG40 i sWIG80 odpowiednio 11,6% i 13,2%. Indeksom
nie przeszkodzit CD Projekt, do niedawna najwigksza spdtka notowana na
GPW, ktdrej kurs, po premierze dtugo wyczekiwanej gry Cyberpunk 2077,
spadt o blisko 30%. W catym 2020 roku najlepszg inwestycjg na warszaw-
skiej gietdzie okazaty sie mate spotki, SWIG80 zyskat 33,6%. Indeks naj-
wiekszych spdtek WIG20 zakoriczyt caty rok pod kreska 7,7%. Na rynkdw
zagranicznych prym wiodly spétki amerykanskie spdétki technologiczne,
Nasdaq wzrdst o blisko 44%. Do udanych rok 2020 moga réwniez zaliczy¢
rynki wschodzace, ktérych indeks MSCI EM zyskat blisko 16%.

é% Rynek obligaciji

Obligacje radzity sobie gorzej niz akcje, gdyz rynki zaczety wycenia¢ szyb-
szy powrdt gospodarek na Sciezke wzrostu, a tym samym wczesniejsza
normalizacje polityki pienieznej przez banki centralne. Stad tez, po infor-
macjach o wysokiej skutecznosci szczepionek, obserwowalismy dos¢ wy-
raznie wzrosty rentownosci obligacji — amerykanskich dziesieciolatek do

0,97%, niemieckich do -0,48%, a polskich do nawet 1,4%. Jednak w grud-
niu, w miare pojawiania si¢ pozytywnych informacji w kwestii przyjecia bu-
dzetu Unii Europejskiej, obligacje zdotaty odrobi¢ czes$¢ strat. Wsparcie dla
ich notowan przyszto rowniez ze strony Europejskiego Banku Centralne-
go, ktdry zdecydowat sie zwiekszy¢ i wydtuzy¢ program skupu aktywow.
W najwiekszym stopniu skorzystaty na tym obligacje Wtoch i Hiszpanii. Na
posiedzeniach w czwartym kwartale Rady Polityki Pienigznej nie zmienita
podstawowych stép procentowe, mimo ze prezes NBP ogtosit mozliwos$é
takich obnizek. Dodatkowo NBP pod koniec roku niespodziewanie inter-
weniowat na rynku walutowym w celu ostabienia ztotego, w rezultacie kurs
EUR/PLN zakoriczyt rok na poziomie 4,56 a USD/PLN na 3,73.

],

0,0 Sytuacja makroekonomiczna

W 2020 roku PKB Polski spadt o 2,8% wynika ze wstgpnych danych GUS
opublikowanych pod koniec stycznia. Popyt krajowy spadt o 3,7%, inwe-
stycje spadty o 8,4%, 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. Pozytywnie
zaskoczyty dane miesieczne za grudzien. Produkcja przemystowa wzrosta
0 11,2% r/r, a sprzedaz detaliczna wyraznie odbita w poréwnaniu do listo-
pada, cho¢ nadal pozostata na ujemnych rocznych dynamikach (-0,8%,
analitycy oczekiwali spadku o 2,3% r/r). Lepsze od oczekiwan okazaty sie
tez dane z rynku pracy, ptace wzrosty o 6,6% r/r, przecigtne zatrudnienie
spadto tylko o -1,0% r/r. Inflacja na koniec roku spadta do 2,4% z 3,0%
w listopadzie. Spadek wynikat przed wszystkim z nizszej inflacji bazowej
oraz wolniejszego tempa wzrostu cen zywnosci.

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%

-2.0%
Q410 Q411 Q412 Q413 Q4 14 Q415 Q4 16 Q417 Q418 Q419 Q420

Inflacja na koniec roku spadta do 2,4% z 3,0% w listopadzie. Spadek wynikat przed wszystkim z nizszej inflacji bazowej oraz wolniejszego tempa wzrostu
cen 2ywnosci.
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W 2020 roku PKB Polski spadt o 2,8% wynika ze wstgpnych danych GUS opublikowanych pod koniec stycznia. Popyt krajowy spadt 0 3,7%, inwestycje
spadty o 8,4%, a konsumpcja prywatna o 3,0%. Pandemia koronawirusa i zwiazane z tym restrykcje sanitarne doprowadzity do pierwszego od 1991
spadku PKB. To i tak relatywnie dobry wynik, bo szacunki formutowane na wiosne ubiegtego roku wskazywaty na duzo wiekszy spadek. Na szczgscie rok
2021 ma by¢ pod tym wzgledem duzo lepszy.
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Wskazniki opisujgce sytuacije
makroekonomiczng Polski

Stopa bezrobocia (dane w %)
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Stopa bezrobocia na koniec 2020 wzrosta do 6,2%.

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:
14,22 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 + Zwiekszona stabilno$c¢ inwestycji dzieki lokowaniu czesci $rodkow
12.00 w obligacje i bony skarbowe.
11.00
10.00 Naszym zdaniem:
12.2015 12.2016 12.2017 12.2018 12.2019 12,2020 Generali Agresywny jest nieszablonowym funduszem akcji, 0 nieco niz-
szym, niz standardowe fundusze akcji, ryzyku inwestycyjnym. Fundusz
Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka bedzie osiagat 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-
14,33 -4,01 -7,70 -2,76 | -13,27 sji a poczatkiem ozywienia, tj. w okresie, gdy kierunki trendéw 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.
13,14 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
122015 12.2016 12.2017 12.2018 12.2019 12,2020 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.

5,22| -0,30| -1,53 0,96, -2,81
% % % % %
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Grupowy Obligacji

18.00
17.00

16.00
17,60 PLN

15.00
14.00
13.00

12.00

12.2015 12.2016 12.2017 12.2018 12.2019 12.2020

Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka

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

0,55 4,33 5,28 6,49 9,57
% % % % %

Generali Lokacyjny

19.00
18,20 PLN

18.50
18.00
17.50
17.00
16.50

16.00

12.2015 12.2016 12.2017 12.2018 12.2019 12.2020

Stopy zwrotu Funduszu Poziom ryzyka

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

0,31 0,71 1,31 1,85 2,86
% % % % %

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.



