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Gdzie w obecnej sytuacji rynkowej szukac
bezpiecznej przystani dla pieniedzy?

Rynki finansowe bardzo mocno zareagowaty na pojawianie sie
przypadkow koronawirusa w kolejnych krajach. Rowniez dla
inwestorow jest to czas poszukiwania rozwigzan opartych na
sprawdzonych mechanizmach stabilizujgcych, ktore pomimo
krotkotrwatych wahnig¢ majg potencjat do generowania
atrakcyjnych i stabilnych wynikow.

Na rynkach finansowych turbulencje wystepuja praktycznie
caly czas ze zroznicowanym nasileniem. Jest to nieodtgczny
element ich funkcjonowania. Po okresach wzglednego spokoju,
kiedy to w roznym tempie aktywa finansowe rosng, nastepuja
okresy zawirowan. Dzieje sie tak, kiedy rynki przewidujg, ze
w gospodarce moze co$ zacza¢ szwankowac i dostosowujg
do tego scenariusza poziom cen poprzez gwattowne i szybkie
spadki. Czasami, tak jak w obecnie, kiedy trudno jednoznacznie
okresli¢ scenariusz i skale wptywajacego na rynki zjawiska,
mamy do czynienia z przereagowaniem tzn. reakcjg rynkow na
wyrost.

Jakg strategie powinni przyjg¢ inwestorzy, aby chroni¢
zgromadzony kapitat? Jedng z bezpiecznych przystani w takich
okresach jest rynek dtugu. Rentownos¢ polskich 10 letnich
obligacji skarbowych spadfa do poziomu 1,45%. To dobra
informacja dla tej klasy aktywow. Fundusze dtuzne zarzgdzane
przez Generali Investments TFI notujg bardzo dobre wyniki YTD.
Na przyktad na 9 marca 2020 Generali Korona Dochodowy
0,81% YTD, Generali Oszczednosciowy 0,70%, Generali
Obligacje Nowa Europa 0,92%, a Generali Korona Obligacje
2,49%.

Jednym z przetestowanych w roznorodnych warunkach
rynkowych rozwigzan na polskim rynku jest subfundusz Generali
Korona Dochodowy. Dzieje sie tak dzigki sprawdzonemu

mechanizmowi zarzgdzania tym funduszem.

W momentach klasycznego risk-off spadki cen bardziej
ryzykownej czesci portfela amortyzowane sg przez zyski na
obligacjach skarbowych o statym oprocentowaniu. Natomiast
w momentach, gdy zyskujg instrumenty ryzykowne, obnizaja
sie wyceny obligacji skarbowych (state oprocentowanie). Ten
sposob konstrukcji portfela daje mozliwos¢ maksymalizowania
wyniku w perspektywie kilkumiesiecznej, przy zachowaniu
umiarkowanej zmiennosci.

W przypadku Generali Korona Dochodowy i Generali Aktywny
Dochodowy w momentach klasycznego risk-off spadki cen
bardziej ryzykownej czesci portfela (gtownie eurobondy HY)
amortyzowane sg przez zyski na obligacjach skarbowych
0 stalym oprocentowaniu. Natomiast w momentach, gdy
zyskujg instrumenty ryzykowne (akcje, eurobondy HY), obnizajg
sie wyceny obligacji skarbowych (state oprocentowanie). Ten
sposob konstrukcji portfela daje mozliwos¢ maksymalizowania
wyniku w perspektywie kilkumiesiecznej, przy zachowaniu
umiarkowanej zmienno$ci. Wynik roczny na dzien 9 marca
2020 wynosi dla Generali Korona Dochodowy 4,08% i 3,67%
dla Generali Aktywny Dochodowy, co stawia je w Scistej
czotowce zblizonych charakterem rozwigzan na rynku polskim i
potwierdza skutecznosc przyjetych metod zarzgdzania.

Czego mozemy spodziewaC sie¢ po zachowaniu funduszu
w momentach rynkowej zawieruchy? Ot6z np. w latach 2010
oraz 2011 (kryzys w Strefie Euro), 2015 i 2016 (zaciesSnianie
polityki pienieznej przez FED) czy tez w grudniu 2018 roku
subfundusz potrafit zneutralizowa¢ te zawirowania i po
uspokojeniu sytuacji przynosit inwestorom wyniki duzo lepsze
od lokat bankowych.
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Jak obecna sytuacja rynkowa wptywa na fundusze dtuzne
Generali Investments TFI?

Komentuje Andrzej Czarnecki, Dyrektor Departamentu
Zarzadzania Papierami Dtuznymi:

,0becnie gtdwnym zauwazalnym efektem wptywu epidemii
wirusa COVID-19 na rynki dtugu jest zwigkszona zmienno$c¢
wycen instrumentow (dotyczy to catego investment universe —
zar6wno instrumenty ,bezpieczne”, jak i te 0 podwyzszonym
ryzyku).

Bardzo mocno zyskujg obligacje zaliczane rynkow bazowych,
jak i inne blisko skorelowane aktywa (takie jak np. polskie
obligacje o statym oprocentowaniu). Jednoczesnie spadaja
wyceny niektorych bardziej ryzykownych aktywow (np.
eurobondy krajow o nizszym ratingu kredytowym). Obligacje
korporacyjne o ratingu inwestycyjnym (w krajach rozwinigtych)
zachowywaty sie podobnie jak obligacje skarbowe na tych
rynkach i zyskiwaty razem ze spadajgcg krzywg dochodowosci
na rynkach bazowych.

Obligacje denominowane w PLN zachowujg sie stabilnie —
zaktadany przez nas scenariusz nieznacznego spowolnienia
gospodarczego w Polsce (jako skutku zaburzen wywotanych
przez COVID-19) nie przyczyni sie do pogorszenia jakoSci
kredytowej portfela zarowno Generali Profit Plus, jak i czesci
korporacyjnej Generali Korona Dochodowy i Generali Aktywny
Dochodowy.

Obecng sytuacja rynkowa nie wptyneta rowniez na zmiennosc¢
funduszu Generali Profit Plus wykorzystywanego przez wiele
podmiotdw instytucjonalnych jako narzedzie do lokowania
biezacych nadwyzek finansowych. Na dzienne wyceny
subfunduszy Generali Korona Dochodowy i Generali Aktywny
Dochodowy w ostatnich dniach wptyw miaty zmiany cen pozycji
w Obligacjach Skarbowych o zmiennym oprocentowaniu,

atakze znaczny spadek wyceny (-0,34%) obligacjiindeksowanej
inflacyjnie.”

Czego mogg sie spodziewaé inwestorzy lokujacy srodki
w funduszach dtuznych Generali Investments TFI?

,Z€& wzgledu na skrajnie duza zmienno$¢ wszystkich aktywow
(w szczegoInosci tym polskich obligacji) w krotkim okresie
zmienno$¢ obu funduszy moze by¢ wieksza niz dtugoterminowa
Srednia. Nie zmienia to faktu, ze w Srednim okresie zyskowno$¢
funduszu nie powinna sie zmienic.” — podsumowuje Andrzej
Czarnecki.

Innym  rozwigzaniem zaprojektowanym wiasnie na okresy
turbulencji rynkowych sg strategie absolutnej stopy zwrotu.
Fundusze tego typu zarzadzane przez Generali Investments TF
przyniosty inwestorom w ubiegtym roku od 2,75% do 7,31%.

Rowniez najnowsze wyniki ,absolutow” YTD (na koniec lutego
2020) sg obiecujgce i wynoszg od 0,46% do 2,13%.

Ponadto, klasg aktywow traktowang przez inwestorow jako
bezpieczna przystan jest tradycyjnie ztoto. Generali Investments
TFl wyszto naprzeciw oczekiwaniom czesci inwestorow
i w styczniu 2020 uruchomito subfundusz Generali Ztota.

Petne informacje dotyczgce wyceny funduszy:

https://generali-investments.pl/contents/pl/klient-
indywidualny/wyceny-funduszy-otwartych

Jak podkresla Zbigniew Jakubowski nadzorujgcy pion
zarzadzania funduszami w Generali Investments TFl wazne,
ze sg to fundusze rzeczywiscie realizujgce strategie absolute
return. ,Wiasnie tak wymagajgce warunki rynkowe jak obecne
to moment, kiedy inwestorzy bedg mogli wyraznie zobaczy¢
zalety prawidtowo skonstruowanych i efektywnie realizowanych
strategii tych funduszy.”
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Niniejszy materiaf jest upowszechniany w celu reklamy |ub promocji ustug, s’wiadczon(\gch dprzez Generali Investments TFI S.A. Generali Investments Towarzystwo Funduszy
EF\’NV(\EIST 8%%‘%?"\' dziata na podstawie decyzji Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie: Komisja Nadzoru finansowego) z dnia 1 czerwca 1995 r., nr decyzi

Brak gwarancji osiggnigcia celow inwestycyjnych subfunduszy; mozliwos¢ zmniejszenia wartosci, w tym utraty czesci zainwestowanych Srodkow. Wyniki moga byc
pomniejszone o pobrane opfaty manipulacyjne i nalezne podatki.

Duza zmiennosé wartosci aktywow netto: Generali Akcje Matych i Srednich Spétek, Generali Akcje Wzrostu, Generali Akcje: Nowa Europa, Generali Korona Akcje, Generall
Korona Zrownowazony, Generali Stabilny Wzrost, Generali Obligacje: Nowa Europa, Generali AkcLe: Turcja, Generali Globalnych Akcji Wzrostu w Generali Fundusze™ oraz
Generali Obligacje Aktywny, Generali Ztota, Generali Euro, Generali Akcji Europejskich, Generali Akcji Amerykanskich, w Generali Fundusze®™.

Mozliwe lokaty ponad 35% wartosci aktywow Generali Korona Dochodowy, Generali Globalnych Akcji Wzrostu, Generali Korona Obligacije, Generali Stabilny Wzrost, Generali
Korona Zréwnowazony, Generali Ztota, Generali Aktywny Dochodowy, SGB Dtuzny, Generali Akcji Europejskich, Generali Akcji Amerykanskich w papiery wartosciowe
emitowane, porgczane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa albo Narodowy Bank Polski, a w przypadku Generali Dolar, Generali Obligacje: Nowa Europa, Generali Akcje:
Turcja, Generali Globalrgch AkcBW_zrostu oraz Generali Oszczednosciowy takze vvlpaEllery wartosciowe emitowane, porgczane lub gwarantowane przez: Australig, Austrig,
Belgie, Butgarig, Cypr, Czechy, Danig, Estonie, Finlandig, Francjg, Grecje, Hiszpanig, Holandig, Irlandig, Islandie, Japonig, Kanade, Koreg Potudniowa, Litwe, Luksemburg,
totwe, Malte, Meksyk, Niemcy, Norwegie, Nowa Zelandie, Polslk%, Portugalie, Rumunie, S’fOW&CJg, S’fovvem% Stany Zjednoczone, Szwajcarig, Szwecjg, Turcje, Wegry, Wielka
Brytanie, Wtochy oraz Europejski Bank Inwestycyjny i Bank Swiatowy (Miedzynarodowy Bank Odbudowy i Rozwoju).

Decyzje inwestycyjne dotyczgce inwestowania w fundusze inwestycyjne otwarte powinny by¢ J)Qdejmovvane wyfgcznie po zapoznaniu sig z Prospektami Informac%jnymi
funduszy zawierajgcymi_szczegotowe informacje w zakresie: czynnikow ryzyka, zasad sprzedazy jednostek uczestnictwa funduszy, tabelg optat manipulacyjnych oraz
informacje podatkowe. Prospekty informacyjne, Kluczowe informacje dla Inwestorow, Informacije dla klienta AFl, tabele optat, dane o ryzyku inwestycyjnym i podatkach
dostepne sg na stronie www.generali-investments.pl.

Aktualna i historyczna wycena subfunduszy inwestycyjnych (w tym wyniki za 1, 3, 51 10 lat) dostgpne na:
https://generali-investments.pl/contents/pl/klient-indywidualny/wyceny-funduszy-otwartych.

Masz pytania?

801 144 144 (+48) 22 449 03 33
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@ tfi@generali-investments.pl



