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Rynek akgji indiks WIG

Wyczekiwana korekta za sprawa sytuacji w USA

Po dwoch miesigcach silnych wzrostéw, rynki akgji rozpoczety we wrzesniu korekte.
Wywotat ja splot kilku czynnikdw, majacych swoje zrodto przede wszystkim w gospodarce | 53000
amerykanskiej. Naptywajace w koncowce sierpnia dane ze sfery realnej systematycznie
zawodzity — zaréwno przemystowe, jak i ustugowe wskazniki PMI dla USA okazaty sie
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zdecydowanie gorsze od oczekiwan (ten drugi osiagnat 6-letnie minima), rozczarowat 51000
takze opublikowany 2 wrzednia raport z rynku pracy. Nizszy od konsensusu byt nie tylko
wzrost zatrudnienia w sektorze pozarolniczym (155 tys. vs. oczekiwania na poziomie - 49000
180 tys.), ale takze poziom wynagrodzen (zaledwie +0,1% m/m).
Reakcja na takie dane musiata by¢ negatywna, tym bardziej, ze splotty sie one z zaskakujaco - 47 000
jastrzebimi komentarzami ze strony prezes FED J.Yellen, a takze jej zastepcy S.Fischera,
ktéry sugerowat, ze FOMC nie wyklucza dwodch podwyzek stop w tym roku. Wywotato o
to powazne obawy, ze FED moze podnosi¢ stopy procentowe pomimo wielu sygnatow, i
ze ryzyka dla tempa wzrostu amerykanskiej gospodarki zaczynaja rosnac.

43 000

Wprawdzie decyzja o ich pozostawieniu na dotychczasowym poziomie wywotata
krotkoterminowe odbicie, ale zostato ono zahamowane przez sondaze wyborcze,
ktore po raz pierwszy zaczety przez krotki czas pokazywac przewage D.Trumpa w walce
o prezydenture. W drugiej potowie miesigca jego ogolnokrajowe poparcie zaczeto spadac WIG vs WIG Energia*

(m.in. za sprawa przegranej debaty telewizyjnej), ale jest nadal silne w kilku kluczowych

tzw. ,swing states” (stanach, ktére wygrywaja w kolejnych wyborach - naprzemiennie
kandydaci republikanéw i demokratéw), m.in. w Nevadzie, Ohio i na Florydzie.
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Oczy Europy zwrécone na Wiochy, Wielka Brytanie
i Deutsche Bank

Po dwdch miesigcach zaskakujacej sity, europejskie parkiety powoli zaczety przypominac
sobie o rezultatach brytyjskiego referendum, ktére wkrétce zacznie mie¢ moc sprawcza
— premier T.May zapowiedziata, ze procedura wyjscia z UE zostanie uruchomiona przez
Wielka Brytanie do korica marca 2017 roku.
Kolejne ryzyka zwiazane sa z sytuacja we Wtoszech i referendum w sprawie zmiany
Konstytucji, ktore odbedzie sie tam 4 grudnia. Obecne sondaze wskazuja, ze Wtosi
zagtosuja przeciw premierowi M.Renzi'emu, ktéry zapowiedziat, ze negatywny wynik
(uniemozliwiajacy mu dalsze reformy strukturalne) bedzie skutkowat jego podaniem

—WIG

sie do dymisji. Z uwagi na niezwykle pozytywne oceny jego dotychczasowych rzaddw, —— WIG Energia

taki scenariusz spowodowatby z cata pewnoscia silne spadki na mediolanskiej gietdzie

i wzrostem awersji do ryzyka na catym kontynencie. Rola Wtoch jest obecnie tym wieksza, : > - -20
ze nie wida¢ konca probleméw w lokalnym sektorze bankowym, ktéry jest niezwykle sty 16 mar46 maj 16 ip 16 wez 16

wrazliwy na wszelkie wstrzasy zewnetrzne np. informacje o pogarszajacej sie kondycji
Deutsche Banku, ktéry stoi przed koniecznoscia zaptaty wielomiliardowej kary (nawet
do 14 mld USD), w zwiazku z rola jaka odegrat w sprzedazy toksycznych instrumentow Indeksy gietdowe

finansowych w USA przed 2008 rokiem.
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Pozytywny sentyment do rynkéw wschodzacych sse 500 e 012%
Mieszany obraz sytuacji na rynkach rozwinietych sprawia, ze atrakcyjna inwestycja wciaz DAX -2,16% -0,77%
wydaja sie rynki wschodzace. Kolejne dane potwierdzaja, ze sytuacja w Chinach pozostaje Nikkei 225 -13,58% -2,59%
dobra, co wspiera rynki surowcéw. Wyrazny wzrost we wrzesniu odnotowata nie tylko WIG 133% 177%
ropa (ktorej pomogta niespodziewana decyzja OPEC o ograniczeniu produkgji), ale takze WIG20 805% 469%
miedz, pozostajaca dotychczas najstabszym sposrdd surowcdw przemystowych. WIG20TR 5299 3809
Wzrosty na polskiej gietdzie ograniczaja sie jednak wytacznie do matych i Srednich spotek SWIGS0 8’870/" 1'140/"
(zarébwno mWIG40, jak i sSWIG80 zakonczyty miesiac na plusie). WIG20 zakoriczyt miesiac N oD
silnym spadkiem i kolejny rok z rzedu jest jednym z najstabszych indekséw na swiecie, MWIG40 12,98% 2.22%
co wynika przede wszystkim z polityki prowadzonej przez Skarb Panstwa w sektorze Banki -1,54% -4,43%
finansowym i energetycznym. W ubiegtym miesiacu kluczowy byt ten drugi, akcje spétek Deweloperzy 14,09% 3,08%
energetycznych notowaty dwucyfrowe spadki po zapowiedziach o podwyzszeniu kapi- Chemia -18,86% 2,08%
tatu podstawowego spoétek SP. Jezeli dojdzie ono do skutku w ksztatcie zapowiedzianym Budowlanka 0,66% 2,56%
przez ministra, bedzie oznaczato koniecznos$¢ zaptaty podatku w wysokosci nawet 11 mld Energia 18,17% 8,92%
PLN, czyli w praktyce dywidende wyptacona gtdwnemu udziatowcowi kosztem mniejszo- Spozywczy 12,58% 0.34%
sciowych akcjonariuszy. Informatyka 26,10% -1,44%

Media 15,07% 0,05%

Telekomunikacja -1,85% 9,70%

Paliwa 0,71% -1,73%

Surowce 43,94% 7.27%



Metlife
Rynek dtugu

FED ponownie nadaje ton notowaniom obligacji

Wrzesien uptynat pod znakiem podwyzszonej zmiennosci cen, gtéwnie za sprawa posiedzenia
banku centralnego Standw Zjednoczonych. FED wprawdzie nie zmienit parametrow polityki
pienieznej, ale wyraznie zakomunikowat inwestorom, ze moment podwyzek stép zbliza sie
duzymi krokami. Wsrdd analitykow i inwestorow panuje przekonanie, ze do takiej decyzji
dojdzie juz w grudniu tego roku. Spodziewamy sie raczej umiarkowanych reakgji, bo rynki
juz od dtuzszego czasu sa przygotowane na taki krok.

Polskie dtugoterminowe papiery dtuzne dos¢ wiernie odwzorowywaty we wrzesniu zacho-
wanie rynkow bazowych. Polskie 10-latki poruszaty sie w szerokim przedziale rentownosci
(2,75% - 2,95%) i aktualnie znalazty rownowage mniej wiecej w jego potowie. Rentownosci
obligadji 2- i 5-letnich nieznacznie wzrosty na przestrzeni miesiaca, osiagajac odpowiednio
1,73% i 2,33%. Tutaj na notowaniach niekorzystnie odbita sie rekordowo duza aukcja
zamiany Ministerstwa Finanséw (sprzedano papiery o wartosci blisko 13 mld PLN), jak rowniez
wygasajace oczekiwania inwestoréw odnosnie ewentualnych obnizek stop procentowych
w Polsce. Krajowe dane ze sfery realnej miaty umiarkowany wptyw na rynek, podobnie jak
podniesienie ratingu Wegier przez S&P (Agencja podwyzszyta rating do BBB minus z BB plus).
Podaz na rynku pierwotnym bedzie niestety ciazyta rynkowi przez caty czwarty kwartat.
Ministerstwo Finansow zamierza kontynuowac plan prefinansowania potrzeb pozyczkowych
na przyszty rok, jednoczesnie nie odchodzac od swojej strategii wydtuzania duracji i zapadal-
nosci dtugu. W tym okresie planowana jest sprzedaz za 14-28 mld PLN na trzech-czterech
aukcjach regularnych oraz przetargach zamiany. Ministerstwo nie wyklucza réwniez prze-
prowadzenia emisji zagranicznej. Pomimo ze plan emisji dtugu w czwartym kwartale zostat
wzglednie neutralnie przyjety przez rynek, w naszej opinii bedzie on stanowi¢ gtéwny czynnik
ograniczajacy wzrosty cen. Presje na polskie papiery skarbowe moga rowniez wywierac obawy
inwestorow o wygrana w wyborach prezydenckich Donalda Trumpa oraz niewyjasniona
w dalszym ciagu kwestia standingu Deutsche Bank.
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Indeks pokazuje zmiane cen polskich obligacji rzadowych o réznych
zapadalnosciach wyrazona w PLN

* Zrédto: Bloomberg
** Obliczenia wiasne na podstawie danych Bloomberg

Oferta produktowa

Subfundusze MetLife Subfundusze MetLife
FIO Parasol Krajowy SFIO Parasol Swiatowy
Pieniezny Lokacyjny

Obligacji Skarbowych Obligacji Plus

Aktywnej Alokacji Obligacji Swiatowych
Stabilnego Wzrostu Zréwnowazony Azjatycki
Zréwnowazony Nowa Europa Ochrony Wzrostu

Akgji Akcji Matych Spétek

Akgji Srednich Spotek Akdji Polskich

Akcji Rynkéw Rozwinietych

Akcji Nowa Europa

Akcji Rynkéw Wschodzacych
Akcji Chinskich i Azjatyckich
Akcji Amerykanskich

MetLife — Ubezpieczenia Emerytury Inwestycje

Nalezymy do grupy Metlife Inc., ktéra poprzez swoje spotki zalezne i stowarzyszone (, MetLife”) jest
jedna z najwiekszych firm ubezpieczeniowych na $wiecie. Istnieje od 1868 roku | jest wiodgcg Swiatowg
firma oferuj%ca ubezpieczenia na zycie, renty kapitatowe, $wiadczenia pracownicze i ustugi zarzadzania
aktywami. Obstuguje prawie 100 milionow Klientow, prowadzi dziatalnos¢ w blisko 50 krajach
i zajmuje wiodaca pozycje na rynkach w Stanach Zjednoczonych, Japonii, Ameryce tacinskiej, Azji,

Europie i na Bliskim Wschodzie. W Polsce dziatamy od 1990 roku. Oferu{emy szeroki zakres ubezpieczen
na zycie, zarbwno indywidualnych, jak i grupowych, fundusze emerytalne oraz fundusze inwestycyjne.

Niniejsze opracowanie wyraza wiedze oraz pogI?dy jego autorow, wedtug stanu na dzier
jego sporzadzenia i ma wylacznie charakter in ormacyjnz. Przedmiotowe opracowanie
nie powinno stanowi¢ podstawy do podejmowania jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych.
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 zafozonego
celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego.

Historyczne ‘wyniki inwestycyjne Funduszy Inwestycyjnych nie stanowia gwarandji
osiagniecia podobnych wynikéw inwestycyjnych w przysztosci. Invvestyclje w Fundusze
Inwestycyjne sa obarczone ryzykiem inwestycyjr(\{vm, wiacznie z mozliwoscia utraty
przynajmniej czesci zainwestowanego kapitatu. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji
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
(nie dotyczy MetLife Subfunduszu Akcji oraz MetLife Subfunduszu Akcji Sregdnich Spé{gl%
oraz aktm/éw poszczegolnych Subfunduszy Krajowych MetLife SFIO Parasol Swiatowy (nie
dolyczg etLife Subfunduszu Akdji Polskich oraz MetLife Subfunduszu Akcji Matych Spétek)
moze by¢ lokowane w papiery wartoéciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski. Aktywa Subfunduszy Zagranicznych MetLife
SFIO Parasol Swiatowy lokowane sg w wiekszosci w jednostki uczestnictwa zagranicznych
subfunduszy: PineBridge Global Funds, BlackRock Global Funds, Franklin~Templeton
Investment Funds, Schroder International Selection Fund, Baring Global Umbrella Fund,
Invesco Funds, MFS Meridian Funds oraz Morgan Stanley Investment Funds.

Warto$¢ aktywow netto Subfunduszy MetLife FIO Parasol Krajowy (nie dotyczy MetLife
Subfunduszu Obligacji Skarbowych, MetLife Subfunduszu Pienieznego), Subfunduszy
Kﬁowych MetLife SFIO Parasol Swiatowy (nie dotyczy MetLife Subfunduszu Lokacyjne?o
i MetLife Subfunduszu Obligacji Plus) oraz Subfunduszy Zagranicznych MetLife SFIO
Parasol Swiatowy (nie dotyczy Metlife Subfunduszu Obligacji Swiatowych) cechuje
sie duza zmiennoscig ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego Funduszu lub na
stosowane techniki zarzadzania tym portfelem.

Szczegdtowe informacje, w tym szczegdtowy opis czynnikow ryzyka, znajduja sie
w Prospekcie Informacyjnym i Kluczowych Informacjach dla Inwestorow MetLife SFIO
Parasol Swiatowy oraz w Prospekcie Informacyjnym i Kluczowych Informacjach dla
Inwestorow Metlife FIO Parasol Krajowy, dostepnych na Sstronie internetowej
www.metlife.pl oraz u podmiotéw prowadzacych dystrybucje.

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,
takie jak dane stosowane przy obliczaniu wskaznika syntetycznego, nie daja pewnosci co
do przysztego profilu ryzyka Subfunduszu. Ze wzgledu na swoja konstrukcje syntetyczny
wskaznik ryzyka nie obejmuje szeregu ryzyk wystepujacych w Subfunduszu, ryzyka istotne
dla poszczegolnych subfunduszy zostaty wymienione w dokumencie Kluczowe Infor-
macje dla Inwestoréw. Nie ma gwarandji, ze wskazana kategoria profilu ryzyka i zysku
pozostanie niezmienna. Przypisanie Subfunduszu do okreslonej kategorii moze z czasem
ulec zmianie. Najnizsza kategoria ryzyka nie oznacza inwestycji wolnych od ryzyka.
Niniejszy materiat nie jest przeznaczony do rozpowszechniania wsrod inwestoréw i nie
stanowi rekomehdagji inwestycyjneéw rozumieniu rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 pazdziernika 2005 1. (Dz. U. z 2005 r. Nr 206, poz. 1715) w sprawie informagji stanowiacych
rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, ich emitentow lub wystawcow.

MetLife Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie, ul. Przemystowa 26, 00-450 Warszawa, zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydziat
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