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Rynek akgji

Jutrzenka nadziei?

W minionym miesigcu Swiatowe rynki finansowe oczekiwaty na marcowe decyzje
dwodch bankdéw centralnych: amerykanskiego FED o ewentualne] kolejnej podwyzce stop
procentowych i ECB o zwiekszeniu skali i/lub wydtuzeniu okresu luzowania ilosciowego
w Europie. To w tym kontekscie inwestorzy interpretowali wiekszo$¢ informacji i danych,
ktore pojawiaty sie w minionym miesiacu, a rynkami kierowaty na przemian wzrost i spadek
awersji do ryzyka.

Uwage niezmiennie przyciagaty ceny ropy, ktdre po zanotowaniu najnizszych pozioméw
w drugiej potowie stycznia, zaczety stopniowo rosna¢. Ministrowie Arabii Saudyjskiej,
Rosji i Kataru spotkali sie w Doha, by rozmawiac o ewentualnym ograniczeniu wydobycia.
Te same kwestie omawiali w Teheranie przedstawiciele Iranu, Iraku, Wenezueli i Kataru.
Rozmowy te wywotaty duze nadzieje i mimo krétkiego zatamania na poczatku lutego,
cena ropy kontynuowata trend wzrostowy zapoczatkowany w styczniu.

Poczatek miesigca przyniost dane o zatrudnieniu w USA, gdzie zanotowano najnizsze
od osmiu lat bezrobocie i wysokie tempo wzrostu wynagrodzen. Fakty swiadczace o sile
amerykanskiego rynku pracy nie zostaty jednak dobrze przyjete przez inwestoréw, oznaczaty
bowiem dla nich zwiekszenie prawdopodobienstwa kolejnej podwyzki stop procentowych
przez FED, ktory w ocenie stanu gospodarki szczegdlna wage przyktada do zmian poziomu
zatrudnienia. Do poprawy nastrojow na rynkach nie przyczynit sie tez staby PMI chinskiego
przemystu, wciaz pozostajacy ponizej granicy 50 punktéw. Przez nastepny tydzien gtéwne
gietdy chinskie byty zamkniete w zwiazku z obchodami Nowego Roku.

Uwaga inwestoréw skupita sie zatem na rynkach europejskich i amerykanskich.
Z Europy wciaz naptywaty gorsze od oczekiwan wyniki z sektora bankowego. Pod koniec
stycznia Deutsche Bank wykazat 6,7 mld euro straty za 2015 rok, ktorej wartos¢ przekroczyta
zyski z czterech weczesniejszych lat. W tym samym czasie w USA przewodniczaca FED Janet
Yellen podczas dwudniowych przestuchan przed Komisja ds. Ustug Finansowych Izby
Reprezentantéw i Komisja Bankowa Senatu méwita o swoich obawach dotyczacych
spowolnienia gospodarki. Opublikowanie nowych danych z rynku pracy, wskazujacych
na spadek liczby oséb zgtaszajacych sie po zasitki dla bezrobotnych, znéw zwiekszyto
prawdopodobienstwo kolejnej podwyzki stop procentowych. To wystarczyto, by nastapit
odptyw kapitatu z rynkéw akcji w strone aktywoéw postrzeganych tradycyjnie jako
bezpieczne, czyli obligacji, ztota i jena. Nie byto to korzystne z punktu widzenia Japonii,
gdyz wzrost popytu na tamtejsza walute obniza konkurencyjnos¢ eksporteréw. Krzyzuje
on réwniez plany banku centralnego, ktéry w walce o pobudzenie gospodarki i wzrost
inflagji kilka tygodni temu obnizyt stopy procentowe ponizej zera, a za posrednictwem
przewodniczacego Kurody, regularnie zapowiadat gotowos¢ do podiecia kolejnych krokéw
w celu osiagniecia zatozonego ambitnego celu inflacyjnego. Z tych powodéw drugi
tydzien lutego zakonczyt sie spadkami na gtéwnych rynkach.

Powrét Chin po $wiatecznej przerwie dat impuls do wzrostéw. Przewodniczacy PBOC
wyrazit wiare w site chinskiej waluty. Dodatkowo obnizenie wymaganego poziomu
rezerw kapitatowych dla chinskich bankéw, umozliwienie im sekurytyzacji tzw. ztych
dtugow, a przede wszystkim zapowiedz przeznaczenia 400 mld juanéw na inwestycje
uspokoita obawy o stan drugiej gospodarki Swiata i spowodowata dynamiczny wzrost
cen surowcéw, co szczegdlnie sprzyjato rynkom rozwijajacym sie, do ktdérych zaliczana
jest takze Polska. W lutym indeks WIG odnotowat wzrost 0 2,57%. W tym samym okresie
indeksy na gietdach zagranicznych, takie jak: amerykanski S&P500, czy niemiecki DAX
spadty odpowiednio o0 0,41% oraz 3,09%.

Tajemnica sukcesu naszej gietdy byty przede wszystkim rosnace notowania akcji spotek
surowcowych, spozywczych, budowlanych, medialnych oraz bankéw. Poprawa sentymentu
do spotek wydobywczych to efekt rosnacych notowan ropy naftowej, co wptywa réwniez
na wzrost cen wegla; wzrosty tez cen miedzi. Ostatecznie indeks spotek surowcowych
odnotowat w ciggu miesiaca ponad 17% wzrost.
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Indeksy gietdowe**
2016 YTD Luty 2016 r.

S&P 500 -5,47% -0,41%
FTSE 100 -2,33% 0,22%
DAX -11,61% -3,09%
Nikkei 225 -15,80% -8,51%
WIG -2,23% 2,57%
WIG20 -1,89% 2,46%
WIG20TR -1,89% 2,46%
SWIG80 -3,57% 2,32%
MWIG40 -2,73% 2,85%
Surowce 5,87% 17,57%
Spozywczy -2,15% 6,91%
Budowlanka 1,41% 6,70%
Media 6,59% 5,34%
Banki -3,07% 4,08%
Informatyka 0,32% 0,95%
Paliwa -4,74% 0,54%
Deweloperzy -3,48% -0,41%
Telekomunikacja -2,01% -2,65%
Chemia -5,86% -4,89%

Energia -2,49% -6,18%
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Metlife
Rynek dtugu

Zte dobrego poczatki

Luty zakonczyt sie pozytywnie dla posiadaczy obligacji, zwfaszcza tych o dtugich terminach L 255
zapadalnosci. Rentownosci 10-letnich obligacji skarbowych spadty o 20 punktow bazowych,
pomimo ze pierwszy tydzier miesigca nie zapowiadat sie optymistycznie. Réznica w rentownosciach
pomiedzy polska a niemiecka dziesieciolatka osiagneta wowczas chwilowo 300 punktéw bazowych.

r 365

Po styczniowej obnizce ratingu i znaczacej redukdji zaangazowania inwestordw zagranicznych w pol- 345
skie papiery skarbowe (-13,1 mld zt), popyt zaczat sie powoli odbudowywac - zaréwno po stronie
zagranicy, jak i kraju. Sprzyjaty temu przemyslane oferty aukcyjne Ministerstwa Finanséw, zapew-

- 335

nienia Ministra Finanséw o utrzymaniu deficytu budzetowego ponizej 3% PKB, a takze uspokaja-
jace glosy nowo wybranych cztonkéw Rady Polityki Pienieznej, swiadczace o utrzymaniu autonomii
tej instytucji. Ministerstwo Finansdw zdotato sfinansowac na koniec lutego 39% catosci potrzeb po-
zyczkowych na ten rok, co jest bardzo dobrym wynikiem. Z pewnoscia pomagt tu takze zwiekszony 325
Swiatowy apetyt na ryzykowne aktywa oraz oczekiwania na wsparcie rynkow finansowych przez
nowe decyzje Europejskiego Banku Centralnego, ktérego posiedzenie planowane jest na 10 marca br.
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Ryzyko zawodu dziataniami EBC
W perspektywie kolejnego miesiaca kluczowy bedzie zakres podjetych dziatart przez EBC. T T T T T T —- 305
Mozliwe jest, iz zmiany w polityce monetarnej rozczaruja inwestoréw, ktérzy oczekuja bardzo 2013-07-01 2014-07-01 2015-07-01
silnej akgji stymulacyjnej. Gdyby tak sie stato, nalezy oczekiwa¢ gwattownego odwrotu od 2013-01-01 2014-01-01 2015-01-01 2016-01-01

obligadji Polski i innych krajéw rozwijajacych sie. Zaskoczenie in plus natomiast bedzie miato

raczej umiarkowany wptyw nawzrost cen polskiego dtugu. Duzo mniejsze znaczenie beda miaty

w marcu wydarzenia krajowe, przy czym publikacja koricowego raportu Komisji Weneckiej * Zrodio: Bloomberg

moze raz jeszcze wplyna¢ negatywnie na wizerunek. ** Obliczenia wiasne na podstawie danych Bloomberg

Niniejsze opracowanie wyraza wiedze oraz pogle%dy jego autorow, wedtug stanu na dzien
jego sporzadzenia i ma wyfacznie charakter informacyjny. Przedmiotowe opracowanie
nie powinno stanowi¢ podstawy do podejmowania jakichkolwiek decyzji inwestycyjr:jych
Autorzy oraz MetLife Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. nie ponosza odpowiedzial-
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 zatozonego
celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego.

Historyczne ‘wyniki inwestycyjne Funduszy Inwestycyjnych nie stanowia gwarandji

Oferta produktowa

= A osiagniecia podobnych wynikdw inwestycyjnych w przysztosci. Inwestycje w Fundusze
Subfundusze MetLlfe Subfundusze MetLlfe Inwestycyjne sa obarczone ryzykiem inwestycyjnym, ‘wiacznie z mozliwoscig utraty
FI P I K . FI P I 7 . przynajmniej czesci zain}/vestowanggdo kapti)talu. In ywéiualna stor&a zwrtl><tu z inwestycji
w dany Fundusz jest uzalezniona od daty zbycia oraz odkupienia jednostek uczestnictwa,
0 araso raj owy S o araso SWlatOWy wysokosci pobranych optat manipulacyjnych oraz obowigzkéw podatkowych uczestnika.
Powyzej 35% wartosci aktywow poszczegolnych Subfunduszy MetLife FIO Parasol Krajowy
Pieniein Lokacyin (nie dotyczy MetLife Subfunduszu Akdji oraz MetLife Subfunduszu Akdji Srednich Spotek)
y yJ y graz aktyw()vvf poszbcfzegéjlnych iubfu?deSEy Krajowyd; Mettl.fife gFIO Parl?so\ S\A’{/;athowy O('nli(e)
i i i i otyczy MetLife Subfunduszu Akji Polskich oraz MetLife Subfunduszu Akcji Matych Spéte
ObllgaCjI SkarbOWyCh ObllgaCjI Plus moze éyc’ lokowane w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane
Aktywnej A|okacji Ob||gaq| Swiatowych przez Skarb Paristwa, Narodowy Bank Polski. Aktywa Subfunduszy Zagranicznych MetLife
A L i ; ) SFIO Parasol Swiatowy lokowane s w wiekszosci w jednostki uczestnictwa zagranicznych
Stabllnego Wzrostu Zrownowazony AZ]atkaI 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. )
.. . P Warto$¢ aktywow netto Subfunduszy MetLite FIO Parasol Krajowy (nie dotyczy MetLife
Aijl AijI Maiych Spofek Subfunduszu Obligacji Skarbowych, MetLife Subfunduszu Pienieznego), Subfunduszy
fo o p: Ba . Krajowych MetLife SFIO Parasol Swiatowy (nie dotyczy MetLife Subfunduszu Lokacyjnego
AijI Srednlch Spo’rek AijI Polskich i MetLife Subfunduszu Obligacji Plus) oraz Subfunduszy Zagranicznych MetLife SFIO
o 2 c_a Parasol Swiatowy (nie dotyczy Metlife Subfunduszu Obligadji Swiatowgch) cechuje
AijI Rynkow Rozwmletych sie duzg zmiennoscia ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego Funduszu lub na
- stosowane techniki zarzadzania tym portfelem.
AijI Nowa Europa Szczegélokwe in]formacje, w tyrln szczegﬁ’iov;(/y opis Cﬁygrikdw ryzyka, znajdfujq sie
e z w Prospekcie Informacyjnym i Kluczowych Informacjach dla Inwestorow MetLife SFIO
AkC]| RynkOW WSChOdZQCyCh Parasol Swiatowy <f)raz vov Prospek‘cie Informacgj/jnym i Kr|1uczowych Informacjach dla
e v . A . f Inwestoréw MetLife FIO Parasol Krajowy, dostepnych na stronie internetowej
AijI Chinskich i AZJatka|Ch www.metlife.pl oraz u podmiotow prowadzacych dystrybudje.
AkCJ| Amerykar’\skich Profil ryzyka KIID to profil ryzyka Subfunduszu wyrazony syntetycznym wskaznikiem

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

Uczestnictwa mierzony odchyleniem standardowym tygodniowych stop zwrotu z jed-

if b . . . nostki uczestnictwa za okres obeljmujqcy 5 lat dziatalnosci funduszu. Dane historyczne,
MetLife - U ezpieczenia Emerytury Inwestyqe takie jak dane stosowane przy obliczaniu wskaznika syntetycznego, nie daja pewnosci co
. . . . o . . e do przysztego profilu ryzyka Subfunduszu. Ze wzgledu na swoja konstrukgje syntetyczny
Nalezymy do ﬁ;(rupy Metlife Inc., ktdra poprzez swoje spotki zalezne i stowarzyszone (, Metlife”) jest  wskaznik ryzyka nie obejmuie szeregu ryzyk wystepujacych w Subfunduszu, ryzyka istotne
jedna z najwiel szgch firm ubezpieczeniowych na swiecie. Istnieje od 1868 roku i jest wiodaca Swiatowa  dla poszczegdlnych, subfunduszy zostaly wymienione w dokumencie Kluczowe Infor-

: . h A S : o f . . : macje dla Inwestoréw. Nie ma gwarandji, ze wskazana kategoria profilu ryzyka i zysku
flrmél OferUJ Cca u ezpleczenla na zycie, renty kaplta’rowe, swiadczenia pracownicze | US+U9| Zarzadza”'a pozostanie niezmienna. Przypisanie Sub#unduszu do okreslonej kategorii moze z czasem

aktywa_mi. ( bstuguje prawie 100 milionow KIienth, prowadzi zia{alllnos'c' W b|iSkO.5O krajach ulec zmianie. Najnizsza kategoria ryzyka nie oznacza inwestycji wolnych od ryzyka.
i zajmuje wiodacg pozydje na rynkach w Stanach Zjednoczonych, Japonii, Ameryce tacifskiej, Azji, Niniejszy Taﬁ?rfém? Jest przeznaczony drg_ rgzpfwszeéhglapl!a msrqogr nwestoow | nie
Europie i na Bliskim Wschodzie. W Polsce dziatamy od 1990 roku:. Oferu{emy szeroki zakres ubezpieczen S8 o 0e, et T hs T Ny 306 por 71 ey v informat et

na zycie, zardbwno indywidualnych, jak i grupowych, fundusze emerytalne oraz fundusze inwestycyjne.  rekomendadie dotyczace instrumentéw finansowych, ich emitentow lub wystawcow.
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