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Prezydent Trump rzadzit rynkami w listopadzie

Pomimo, iz sondaze do samego korca wskazywaty na to, ze kolejnym prezydentem
USA bedzie Hillary Clinton, Donald Trump wygrat wybory olbrzymia przewaga gtoséw
elektorskich (306 vs. 232). Tym samym zmaterializowato sie kolejne (po Brexicie) z ryzyk,
ktore miaty zdaniem ekonomistow wywotac¢ dwucyfrowe spadki na $wiatowych gietdach.
Strach inwestorow trwat jednak tylko kilka godzin, a indeks S&P500 zamknat sie
9 listopada na plusie.

Wprawdzie wielu obserwatoréw zwracato uwage, ze pozytywne reakcje na wyboér
Trumpa wynikaty m.in. z jego fagodnych wypowiedzi po wygranej w wyborach, czy
odbieranego pozytywnie sktadu gabinetu, ale rotacja aktywow, ktéra dokonata sie
w listopadzie wskazuje, ze kluczowe sa jego obietnice gospodarcze.

Plany obnizenia CIT-u i prowadzenia znacznie bardziej protekcjonistycznej polityki
gospodarczej (m.in. propozycje wprowadzenia wyzszych cet na towary importowane)
wywotaty naptyw srodkéw na rynek amerykanski oraz silne spadki wartosci akgji
i walut gospodarek wschodzacych. Dolar amerykanski w ciggu kilku sesji zblizyt sie do
tegorocznych maksiméw.

Proinflacyjny charakter gospodarczych planéw Trumpa (nie tylko cfa, ale tez stymulus
fiskalny i obnizki podatkow) stat sie katalizatorem wyprzedazy obligacji na catym Swiecie,
czemu sprzyjaty tez pozytywne dane z sektora przemystowego — globalny PMI wzrést
z 51,7 pkt. do 53,3 pkt., znacznie powyzej oczekiwan.

Duzym wygranym amerykanskich wyboréw byty banki — indeks S&P Banks wzrost
w listopadzie o 18,5% i byt gtobwnym motorem wzrostow na amerykanskiej gietdzie.
Byt to w czesci efekt rosnacych oczekiwan na normalizacje polityki pienieznej w USA
(prezydent elekt sugerowat w kampanii, ze stopy sa zbyt niskie), ale przede wszystkim
zapowiedzi zniesienia ustawy Dodda-Franka, co oznaczatoby olbrzymie rozluznienie
gorsetu regulacyjnego w sektorze finansowym.

OPEC winduje ceny ropy

Narastajgce oczekiwania na stymulacje fiskalng w 2017 r. oraz silne odczyty wskaznikdéw
przemﬁsiowych wspieraty w listopadzie notowania surowcéw przemystowych, wsrod
ktorych wyrézniata sie miedz (wzrost o +20,1%). Na drugim biegunie przez wiekszos$¢
miesigca znajdowata sie ropa, ale podjeta 30 listopada wspolna decyzja OPEC i Rosji
o ograniczeniu produkcji o 1,8 mIn barytek dziennie, stata sie dla niaj poteznym impulsem
wzrostowym, ktéry umozliwit powrét cen powyzej 50$/b. Nie dziwi wiec, ze sektor
wydobywczy wyrézniat sie w listopadzie zdecydowanie na plus — w Polsce silnie rosty
notowania KGHM (+22,9%), czy JSW (+13,9%).

Hustawka na GPW

Niepewno$¢ zwiazana z amerykanskimi wyborami oraz pogorszenie klimatu wokét
rynkdw wschodzacych po ich wyniku, wywotaty widoczng przecene na warszawskiej
gietdzie w pierwszej potowie miesiaca. Jej skale wzmagata ztozona w pierwszych
dniach listopada propozycja poselska, by obja¢ podatkiem CIT wszystkie inwestycje
w Funduszach Inwestycyjnych Zamknietych. Szczegdlnie uderzyta ona w mate i srednie
przedsiebiorstwa, w ktére czesto angazuja sie tzw. fundusze absolutnej stopy zwrotu.
Woprawdzie ostateczny ksztatt ustawy ograniczyt podatek do tych funduszy, ktére
stuza optymalizacji podatkowej, ale sWIG80 pozostat w ubiegtym miesigcu wyraznie
stabszy niz indeks duzych spotek.

Przecigganie sie kwestii rozwiazania problemu frankowych kredytéw hipotecznych
nie sprzyjato notowaniom sektora finansowego - indeks WIG Banki stracit -5,5%.
Najgorszym z indekséw sektorowych byt jednak po raz kolejny w tym roku zdominowany
przez panstwowe spotki WIG Energia (-6,0%), ktory nie zdotat utrzymac wzrostéw
z drugiej potowy pazdziernika. Te negatywne efekty zostaty czesciowo zréwnowazone
przez spotki surowcowe i informatyczne. Najwazniejsza ze spétek technologicznych,
CD Projekt Red zyskata 20,4% dzieki pozytywnemu odbiorowi nowej gry.
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Indeksy gietdowe**

2016 YTD Listopad 2016 r.
S&P 500 7,58% 3,42%
FTSE 100 8,67% -2,45%
DAX -0,96% -0,23%
Nikkei 225 -3,81% 5,07%
WIG 4,63% -1,10%
WIG20 -3,28% -0,91%
WIG20TR -0,37% -0,91%
SWIG80 6,06% -2,57%
MWIG40 15,04% -0,31%
Banki -5,33% -5,54%
Deweloperzy 17,44% 0,13%
Chemia -22,10% -6,09%
Budowlanka -4,02% -2,87%
Energia -20,04% -5,99%
Spozywczy 22,15% 4,51%
Informatyka 27,57% 4,17%
Media 13,02% -0,93%
Telekomunikacja -10,79% -3,10%
Paliwa 13,79% -0,70%

Surowce 81,13% 19,04%
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Zatamanie notowan po wygranej Trumpa

Zapoczatkowane w pazdzierniku wzrosty rentownosci obligacji nabraty w listopadzie tempa.
Asumpt do rozpoczecia mocniejszej wyprzedazy dat wynik wyborow prezydenckich w USA,
gdzie ostatecznie zwyciestwo odniost kandydat Republikanéw, Donald Trump. Gwattowna | 355
reakcja rynkéw pokazata brak przygotowania inwestoréw na taki scenariusz. Reakcja rynku
to wynik obaw o realizacje dos¢ radykalnych obietnic gospodarczych, m.in wprowadzenia
protekcjonistycznej polityki handlowej.

Kolejne sesje po wyborach przyniosty gwattowny wzrost rentownosci srednio- i dtugoter-
minowych benchmarkéw. Na fali pierwszej przeceny rentownosci 5 i 10-letnich papieréw
amerykanskich wzrosty o ok. 0,37 pkt. proc. osiagajac odpowiednio 1,68 i 2,24% - poziomy | 335
ostatnio obserwowane na przetomie 2015/2016 r. W mniejszym stopniu wyprzedaz dotkneta
rynku niemieckiego gdzie rentownos¢ bunda wzrosta o okoto 0,12 pkt. proc., zatrzymujac
sie na poziomie 0,30%. Polski rynek obligacji doswiadczyt panicznej wyprzedazy a krzywa | 325
rentownosci w sektorze 5-10 lat przesuneta sie w gére az o 0,50-0,60 pkt. proc. Do korica
miesigca rynki obligacji jeszcze pogtebity straty. Ostatecznie dochodowos$¢ polskiej 10-latki
ustabilizowata sie na poziomie 3,75-3,85%. L 315
Listopadowe przetargi obligacji potwierdzity stabnacy popyt ze strony inwestoréw zagranicz-
nych. Ministerstwo Finanséw zostato zmuszone do ograniczenia oferty i skoncentrowania
podazy na papierach krétkoterminowych. Zapowiedziano réwniez powrét do emisji bondw i : i : : 305
skarbowych co pozwoli elastycznie reagowac na szybko zmieniajace sie warunki rynkowe. sty 14 wiz 14 maj 15 sty 16 wiz 16
Po serii dobrych danych zza oceanu rynki obawiaja sie mocniejszego wzrostu inflagji
i adekwatnych decyzji ze strony Fed. Podwyzka stép na grudniowym posiedzeniu Rezerwy
Federalnej wydaje sie by¢ zdyskontowana. Aktualnie inwestorzy beda doszukiwac sie
wskazowek co do tempa zaciesniania polityki w kolejnych miesiacach. W razie utrzymania
ostroznej retoryki trend wzrostowy rentownosci na rynkach bazowych powinien wyhamowac.

W dalszym ciagu nalezy jednak oczekiwac podwyzszonej zmiennosci. * Zrodfo: Bloomberg
y a9 Y] p y: J ** Obliczenia wiasne na podstawie danych Bloomberg

Indeks pokazuje zmiane cen polskich obligacji rzadowych o réznych
zapadalnosciach wyrazona w PLN

Niniejsze opracowanie wyraza wiedze oraz pogI?dy jego autorow, wedtug stanu na dzier
jego sporzadzenia i ma wylacznie charakter informacyjny. Przedmiotowe opracowanie

nie powinno stanowi¢ podstawy do podejmowania jakichkolwiek decyzji inwestycyjr{?/d;.
zial-

Autorzy oraz MetLife Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. nie ponosza odpowie
nosci za jakiekolwiek decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania.

MetLife Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. i Fundusze Inwestycyjne zarzadzane przez

MetLife Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. nie gwarantujg osiagniecia zafozonego
celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego.
Historyczne ‘wyniki inwestycyjne Funduszy Inwestycyjnych nie stanowia gwarandji

i i osiagniecia podobnych wynikéw inwestycyjnych w przysztosci. Inwestycje w Fundusze

S u bfu n d usze M etLlfe S u bfu n d usze M etLlfe Inwestycyjne sa obarczone ryzykiem linwes'tycyjr(\fvm, dwl cznie z moiIJiwos’ciq utraty
= - = przynajmniej czesci zainwestowanego kapitatu. Indywidualna stopa zwrotu z inwestydji

FIO Pa raSOI Kraj Owy SFIO Pa raSOI SWlatowy w dany Fundusz jest uzalezniona od daty zbycia oraz odkupienia jednostek uczestnictwa,

wysokosci pobranych optat manipulacyjnych oraz obowigzkdw podatkowych uczestnika.
. .. . Powyzej 35% wartosci aktywow poszczegolnych Subfunduszy MetLife FIO Parasol Krajo
Plenlezny Lokacyj ny (nie dotyczy MetLife Subfunduszu Akcji oraz MetLife Subfunduszu Akcji Sregdnich Spé{gl%
oraz aktm/éw poszczegolnych Subfunduszy Krajowych MetLife SFIO Parasol Swiatowy (nie

Obligacji Skarbowych Obligacji Plus dotyczy Metlfe Subfunduszy Ak Palskich oraz Melife Subfunduszu Ak Malych Spoek)
. - . Ay moze byc lokowane w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane
Ak‘tyWI’IEJ A|OkaCJI ObllgaCJl SWIa‘tOWyCh przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski. Aktywa Subfunduszy Zagranicznych MetLife
q , . . . SFIO Parasol Swiatowy lokowane sa w wiekszosci w jednostki uczestnictwa zagranicznych
Stab|lnego Wzrostu Zrownowazony AZJatkal subfunduszy: PineBridge Global Funds, BlackRock Global Funds, Franklin~Templeton
, . Investment Funds, Schroder International Selection Fund, Baring Global Umbrella Fund,
ZrownOWazony Nowa Europa Och rony Wzrostu Invesco Funds, MFS Meridian Funds oraz Morgan Stanley Investment Funds.
.. . h Warto$¢ aktywow netto Subfunduszy MetLife FIO Parasol Krajowy (nie dotyczy MetLife
AijI AkCJI Ma{ych SpOI’ek Subfunduszu Obligacji Skarbowych, MetLife Subfunduszu P\eni$2nego), ubfunduszy
. & . , - . Kﬁowych MetLife SFIO Parasol Swiatowy (nie dotyczy MetLife Subfunduszu Lokacyjne?o
AkCJI Srednich SpOJ(Ek AkCJI Polskich i MetLife Subfunduszu Obligacji Plus) oraz Subfunduszy Zagranicznych MetLife SFIO
o , . Parasol Swiatowy (nie dotyczy MetLife Subfunduszu Obligacji Swiatowgch) cechuje
AkCJl Rynkow ROZWInlgtych sie duza zmiennoscia ze wzgledu na skiad portfela inwestycyjnego Funduszu lub na
- stosowane techniki zarzadzania tym portfelem.
AkCJI Nowa Europa Szczegdtowe informacje, w tym szczegdtowy opis czynnikow ryzyka, znajduja sie
. , w Prospekcie Informacyjnym i Kluczowych Informacjach dla Inwestorow MetLife SFIO
AkCJI RynkOW WSChodzqcych Parasol Swiatowy oraz w Prospekcie Informacyjnym i Kluczowych Informacjach dla
- . e R p . Inwestorow Metlife FIO Parasol Krajowy, dostepnych na Sstronie internetowej
AijI Chinskich i AZ]atkaICh www.metlife.pl oraz u podmiotow prowadzacych dystrybucje.
AijI Amerykar'\skich Profil ryzyka KIID to profil ryzyka Subfunduszu wyrazony syntetycznym wskaznikiem

ryzyka (profil ryzyka i zysku), ktéry obrazuje poziom historycznych wahan Jednostki

Uczestnictwa mierzony odchyleniem standardowym tygodniowych stop zwrotu z jed-

. . ; . nostki uczestnictwa za okres obeljmujqcy 5 lat dziatalnosci funduszu. Dane historyczne,

etLire — ezpieczenia emerytury inwestycje takie jak dane stosowane przy obliczaniu wskaznika syntetycznego, nie dajg pewnosci co
MetLife - Ubezp Emerytury | tycj kie jak d b kaznik d 3

. . 2 . LIL . . ey do przysztego profilu ryzyka Subfunduszu. Ze wzgledu na swoja konstrukgje syntetyczny

Nalezymy do grupy Metlife Inc., ktdra poprzez swoje spotki zalezne i stowarzyszone (, Metlife”) jest  wskaznik ryzyka nie obejmuje szeregu ryzyk wystepujacych w Subfunduszu, ryzyka istotne

jedna z najwiekszych firm ubezpieczeniowych na $wiecie. Istnieje od 1868 roku | jest wiodgcg Swiatowg  dla poszczegalnych subfunduszy zostaly wymienione w dokumencie Kluczowe: Infor-

: : f f o : S ; ; . B macje dla Inwestoréw. Nie ma gwarandji, ze wskazana kategoria profilu ryzyka i zysku
flrma OferJ%Ca ubezpieczenia na zgae, fen'fy kap|ta+owe, swiadaczenia pracownicze | US+U9' ZarZadzama pozostanie niezmienna. Przypisanie Sub#unduszu do okreslonej kategorii moZe z czasem
k

aktyvvami. ( bstuguje prawie 100 milionow KIient;’;w, prowadzi ziaialllnoéc' w b|iSkO'5O krajach ulec zmianie. Najnizsza kategoria ryzyka nie oznacza inwestycji wolnych od ryzyka.
i zamuje wiodaca pozyde na rynkach w Stanach Zjednoczonych, Japonii, Ameryce kacinskiej, Azji, ~ Niniejszy materiat nie i{]evsvtespt;zezﬁeacvzvo%yz Jo.rozpowszechniania wirod inwestorow i nie
Europie i na Bliskim Wschodzie. W Polsce dziatamy od 1990 roku: Oferu{emy szeroki zakres ubezpieczen 38 isiernika 20051 (Dr. U, 2 2005 . Nr 206, poz. 171)w sprawie informadj stanowiacycn

na Zycie, zarbwno indywidualnych, jak i grupowych, fundusze emerytalne oraz fundusze inwestycyjne. rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, ich emitentow lub wystawcow.
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