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9 listopada 2016. Market Alert: Wybory w Stanach? Co dalej?

Zwyciestwo Donalda. Trumpa. Na podstawie danych ze Standw, w ktérych sondaze sie zakonczyty, Trump
prowadzi w gtosach elektorskich 299 do 239. Zaskoczenie w stosunku do wczedniejszych sondazy miato
miejsce w stanach Floryda (29 gtoséw elektorskich), Karolina Potnocna (15 gtosow) i Pensylwanii (20 gtosow)
i Wisconsin (10 gtoséw), w ktorych ludzie zagtosowali na Trumpa.

W kontekscie rynku akcji spodziewamy sie krotkoterminowych spadkéw indeksu S&P 500. Rynki akcji w
Meksyku i Brazylii bedg prawdopodobnie zachowywacd sie gorzej ze wzgledu na stosunek prezydenta elekta
do handlu z krajami sgsiadujacymi. Japonski rynek akcji moze by¢ podatny ze wzgledu na status jena jako
bezpiecznej przystani. Chiny réwniez moga zachowywac sie stabiej ze wzgledu na ryzyko wprowadzenia cet
na chiriskie towary w USA. Potencjalnie lepiej bedzie zachowywac sie Rosja (szansa na reset w stosunkach
amerykansko-rosyjskich) oraz spotki z sektora opieki zdrowotnej w USA (prezydentura Clinton niosta ze sobg
2ryzyko niekorzystnych zmian regulacyjnych).

W kroétkim terminie ciekawq klasg aktywow moga by¢ metale szlachetne - w szczegolnosci ztoto. Elekcja
Trumpa oznacza, ze FED mocno zastanowi sie przed podwyzka w grudniu. To z kolei, wraz ze stabosciqg
dolara, moze oznaczac¢ wzrosty na rynku ztota.

W nagjblizszych dniach w naszych funduszach absolutnej stopy zwrotu planujemy w pierwszej kolejnoéci
zamkng¢ pozycje zabezpieczajgce (w tej chwili mamy ok. 5-6% w kontraktach na S&P 500 na krotko).
Kontrakty na zmienno$c¢ (VIX) odkupilismy juz w czwartek ze wzgledu na bardzo wysokie poziomy
implikowanej zmiennosci w tym dniu. W dniu dzisiejszy kontrakt na VIX jest na podobnym poziomie co w
czwartek, wiec wiele nas nie omineto. Spadki na ztocie bedziemy wykorzystywa¢ do akumulacji. W
przypadku pogtebienia spadkdw na rynku akcji bedziemy zwieksza¢ zaangazowanie, ktore w chwili obecnej
wynosi ok. 10-20% w zaleznosci od funduszu.

Spadki na rynkach w granicach 3-5% traktujemy jako dobrg okazje do dobierania akcji do funduszy
globalnych megatrendéw. Na ten moment alokacja w akcje w tych funduszach wynosi ok. 83% i bedzie
rosng¢ z uwagi na sektory o duzym potencjale wzrostowym (e-commerce, gry wideo, reklama online, spotki
surowcowe i medyczne), ktére to podczas prezydentury Trumpa powinny sie dobrze zachowywagd.

Na rynku dtugu po wygranej Trumpa spodziewamy sie w najblizszych dniach wiekszej zmiennosci.
Implikacje dla rynku w pierwszym momencie to umocnienie obligacji gtownych rynkéw (niemieckie Bundy,
amerykanskie Treasuries) oraz ,risk-off” na aktywach bardziej ryzykownych i wzrost spreadu do Bunda. Dla
polskich obligacji wzrost ceny Bunda, ale i wzrost spreadu do Bunda oznacza brak zmian na naszej krzywej
rentownoséci. Po stronie walut skutkiem wyniku wyboréw bedzie umocnienie EUR, CHF, JPY, a ostabienie walut
rynkéw wschodzgceych.

W dtuzszym terminie, gdy minie element zaskoczeniq, spodziewamy sie ostabienia obligacji core markets.
Mozna sie spodziewad, ze Trump prezydent ztagodzi swojg polityke w stosunku do kampanii Trumpa
kandydata i wynik wybordw nie bedzie miat trwatego przetozenia na rynki. Juz wkrotce inwestorzy bardziej
niz wyborami prezydenckimi bedq sie interesowac¢ decyzjami FED i ECB. Nadal prawdopodobna jest
podwyzka stop procentowych w Stanach w grudniu oraz powolne zakonczenie luzowanie monetarnego w
strefie euro.

Spodziewamy sie powrotu EUR/PLN na nizsze poziomy i zawezenia réznicy pomiedzy rentownosciami
polskich i niemieckich obligacji. W Polsce nie spodziewamy sie zmian stép procentowych przynajmniej do
korica 2017.
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Informacje i dane zawarte w tym materiale sq udostepniane tylko i wytqcznie w celach informacyjnych i
reklamowych i nie mogq stanowic podstawy do podjecia decyzji inwestycyjnej. Nie nalezy traktowac ich jako
rekomendacji inwestowania w jakiekolwiek instrumenty finansowe lub formy doradztwa inwestycyjnego, jak
rowniez jako oferty zawarcia umowy w rozumieniu Kodeksu cywilnego. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w
niniejszym materiale sq opiniami i ocenami IPOPEMA TFI S.A. lub jej doradcdéw bedqcymi wyrazem ich
najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych Zrodet, obowiqzujgcymi w chwili jej
sporzqdzania. Mogqg one podlegac zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia.
Prognozy dotyczqce zachowania poszczegdlnych klas aktywdw sq oparte na zatozeniach, ktdre
niekoniecznie muszq sie spetni¢. Zmiana sytuacji ekonomicznej lub warunkéw rynkowych mogq spowodowac,
zZe rzeczywiste sytuacje bedq inne od prognozowanych. Decyzje inwestycyjne dotyczqce portfeli funduszy
zarzqdzanych przez IPOPEMA TFl sq podejmowane na podstawie analizy sytuacji w momencie ich
podejmowania i mogq byc inne od przedstawionych powyzej. IPOPEMA TFI S.A. nie ponosi
odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne osob, ktdre zapoznaty sie z niniejszym materiatem. IPOPEMA
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci udzielone przez
Komisje Nadzoru Finansowego. Organem nadzoru dla IPOPEMA TFI S.A. jest Komisja Nadzoru Finansowego.




