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Rynek akgji

Odporni na Brexit?

W czerwcu notowania na rynkach akcji przebiegaty przede wszystkim w takt kolejnych
sondazy i wyniku referendum w sprawie wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej. Niestety,
whbrew nadziejom wielu inwestorow, wiekszos¢ Brytyjczykow zagtosowata za wyjsciem,
co okazato sie kompletnym zaskoczeniem dla rynkéw finansowych. W efekcie indeks WIG
podobnie jak indeksy wiekszosci gietd zagranicznych odnotowat spadek. W Warszawie byto
10 2,4%, w tym samym okresie niemiecki DAX spadt o 5,7% za$ japonski Nikkei az 0 9,6%.

Najwiekszy wptyw na pogorszenie notowan na naszym parkiecie miaty przede wszystkim
spadajace kursy akdji spotek budowlanych, telekomunikacyjnych oraz chemicznych. Wyjatkowo
dobrze zachowat sie natomiast indeks spotek surowcowych. Przyczyna wzrostu cen akdji
spotek wydobywczych byto gtéwnie ostabienie sie amerykanskiej waluty, po tym jak FED na
czerwcowym posiedzeniu, po stabszych danych z rynku pracy oraz w obawie o brytyjskie
referendum, pozostawit bez zmian stopy procentowe. Jednoczesnie z uaktualnionej prognozy
makroekonomicznej amerykanskiego banku centralnego wynika, ze coraz mniej cztonkéw
FED oczekuje wiecej niz jednej podwyzki stop procentowych w 2016 r. (liczba cztonkéw
FED spodziewajacych sie tylko jednej podwyzki w tym roku wzrosta do 6 z 1 w poréwnaniu
z poprzednig prognoza z marca). Dodatkowo rynek metali wspieraja dane o spadajacych
zapasach, ktoére osiagnety najnizszy poziom od poczatku 2015 roku. Kolejny miesiac
pozytywnie zachowywaty sie tez kursy spotek deweloperskich i paliwowych. Deweloperom
niewatpliwie sprzyja perspektywa utrzymywania w Polsce i na Swiecie stép procentowych
na niskim poziomie, za$ firmy paliwowe wciaz dyskontuja dobre wyniki za 1 kw. br,,
a takze relatywnie wysokie, w poréwnaniu z poczatkiem roku, ceny ropy. Obawy o negatywne
konsekwencje wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii odbity sie najbardziej negatywnie na notowa-
niach spétek wrazliwych na wspétfinansowanie projektow inwestycyjnych z budzetu UE.
Stad tak stabe zachowanie sektora budowlanego. Zjednoczone Krélestwo bowiem to trzeci
pod wzgledem wielkosci pfatnik netto do unijnego budzetu. Ponadto nastapit tez wzrost obaw
0 pogorszenie naptywow inwestycji zagranicznych do Polski.

Brexit w znacznie wiekszym stopniu wptynat negatywnie na przebieg notowan na ryn-
kach zagranicznych niz na rynku polskim. Po ogtoszeniu wynikéw referendum inwestorzy
przystapili do panicznej wyprzedazy akcji. Jak zwykle w chwilach kryzysu pod najwieksza
presja znalazty sie akcje bankow. Indeks bankéw europejskich znizkowat w ciagu miesiaca
o ponad 20%. Przecena dotknetfa réwniez banki amerykanskie, ktére spadty o ponad 8%.
Jesli do tego uwzglednimy kolejne rekordy cenowe na rynkach obligacji - po raz pierwszy
w historii rentowno$¢ niemieckich obligacji rzadowych o 10-letnim terminie zapadalnosci
spadta ponizej zera — to mozemy przypuszcza¢, ze inwestorzy zaczeli dyskontowac
mozliwos¢ spowolnienia tempa wzrostu gospodarczego na swiecie. Pewnym paradoksem
moze wydawac sie zachowanie indeksu gietdy londynskiej, ktory wzrést w czerwcu o 4,4%.
Jednak jedli uwzglednimy ponad 8%-owy spadek brytyjskiej waluty w tym okresie (jeden
z najwiekszych w historii) to sprawa nie jest juz tak zaskakujaca. Po prostu akcje notowane
w funcie staty sie znacznie tansze dla inwestoréw spoza wyspy, a poza tym dzieki ostabieniu
waluty poprawita sie konkurencyjnos¢ brytyjskiej gospodarki.

W najblizszych tygodniach rynki finansowe powinny z jednej strony dyskontowa¢ oddalenie
perspektywy podwyzki stép procentowych przez FED, a z drugiej obawy o mozliwe spowol-
nienie gospodarcze na $wiecie w wyniku wzrostu niepewnosci po brytyjskim referendum.
Brak podwyzek stép w USA w tym roku wydaje sie w obecnej sytuacji prawdopodobny.
Oczekiwane w efekcie ostabienie USD powinno wiec ,pomagac” rynkom rozwijajacym sie,
do ktorych réwniez zaliczana jest Polska. Natomiast kwestia spowolnienia jest perspektywa
o wiele bardziej mglista. Wiele zalezy od tego jak teraz zachowaja sie politycy i jak utoza sie
relacje Europy ze Zjednoczonym Krolestwem. Czy bedzie to ,rozwod” ze wszystkimi tego
przykrymi konsekwencjami dla obu stron, czy moze co$ w rodzaju ,separacji”? Pewna
nadzieja dla naszej gospodarki sa tez doswiadczenia z ostatnich okreséw spowolnienia
gospodarczego na $wiecie. Zarowno w roku 2008 jak i 2012 dos¢ tagodnie zniedlismy
zawirowania na $wiatowych rynkach. Jest zatem nadzieja, ze ponownie uda nam sie nie
ucierpiec zbytnio z powodu problemdéw w naszej europejskiej rodzinie.
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Indeksy gietdowe**

2016 YTD Czerwiec 2016 r.
S&P 500 2,69% 0,09%
FTSE 100 4,20% 4,39%
DAX -9,89% -5,68%
Nikkei 225 -18,17% -9,63%
WIG -3,70% -2,39%
WIG20 -5,83% -3,18%
WIG20TR -4,67% -2,38%
SWIG80 -0,25% -3,59%
MWIG40 -4,88% -2,62%
Surowce 7,30% 10,08%
Deweloperzy 5,95% 1,63%
Paliwa 5,10% 1,42%
Media 5,45% -1,60%
Spozywczy 5,64% -1,71%
Informatyka 6,37% -2,54%
Banki -6,56% -2,63%
Energia -8,39% -2,85%
Chemia -25,19% -3,28%
Telekomunikacja -16,31% -6,80%
Budowlanka -12,91% -9,83%



Metlife
Rynek dtugu

Nieoczekiwanie dobry miesiac

Czerwcowe referendum w Wielkiej Brytanii dotyczace dalszego cztonkostwa tego kraju
w Unii Europejskiej wywotato spore zamieszanie na rynkach papieréow dtuznych.

Na fali niepewnosci wyraznie zyskiwaty rynki bazowe (rentownos¢ 10-letnich niemieckich
obligadji po raz pierwszy w historii znalazta sie ponizej 0%), natomiast pod presja znalazty
sie peryferia Europy (Hiszpania, Portugalia, Wtochy) oraz rynki wschodzace.

Krajowy rynek obligacji zachowat sie nadspodziewanie dobrze pomimo podwyzszonej
zmiennosci. Od poczatku miesigca rentownosci polskich papieréw skarbowych wyraznie
wykazywaty tendencje wzrostowa, w potowie miesigca dochodowos¢ DS0726 (10-letni
benchmark) wzrosta do poziomu 3,3%, ktéry ostatnio widzielismy podczas styczniowej
paniki. Wraz ze zblizaniem sie do terminu referendum i rosnaca przewaga zwolennikéw
Bremain na rynkach powiato optymizmem, a rentownos$¢ 10-latek powrdcita w okolice 3%,
do pozioméw nizszych niz widziane na poczatku czerwca. Niespodziewana wygrana
zwolennikéw opuszczenia Unii przez Wielka Brytanie ponownie wywotata poptoch wsrod
inwestoréw i skokowy wzrost rentownosci polskiego dtugu. Ruch ten zostat jednak
szybko odrobiony z nawiazka dzieki zdecydowanym zapowiedziom bankéw centralnych
0 gotowosci do przeciwdziatania skutkom Brexitu, jak rowniez sygnatom ptynacym
z Ministerstwa Finanséw o ograniczeniu podazy na rynku pierwotnym. Miesiac czerwiec
polskie obligacje 5 i 10-letnie zamykaty odpowiednio na poziomach 2,22% i 2,91%, ktére
ostatnio widzieliSmy w marcu i kwietniu tego roku.
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Oferta produktowa

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

Obligacji Skarbowych Obligacji Plus

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

Akgji Akcji Matych Spoétek

Akgji Srednich Spotek Akgji 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 spétki zalezne i stowarzyszone (, MetLife”) jest
jedna z najwiel szf\;ch firm ubezpieczeniowych na swiecie. Istnieje od 1868 roku i jest wiodaca Swiatowa
firma oferujgcg ubezpieczenia na zycie, renty kapitatowe, swiadczenia pracownicze i ustugi zarzadzania
aktywami. Obstuguje prawie 100 milionow Klientéw, prowadzi dziatalnos¢ w blisko 50 krajach
i zajmuje wiodacg 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, zardwno indywidualnych, jak i grupowych, fundusze emerytalne oraz fundusze inwestycyjne.

Niniejsze opracowanie wyraza wiedze oraz poglady jego autoréw, wedtug stanu na dzier
jego sporzadzenia i ma wylacznie charakter informacyjny. Przedmiotowe opracowanie
nie powinno stanowic¢ podstawy do podejmowania jakichkolwiek decyzji inwestycyjr&ych.
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 gwarantuja osiagniecia zatozonego
celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego.

Historyczne wyniki inwestycyjne Funduszy Inwestycyjnych nie stanowia gwarangji
osiagniecia podobnych wynikdw inwestycyjnych w przysztosci. Inwestycje w Fundusze
Inwestycyjne s obarczone ryzykiem inwestycyjnym, wiacznie z mozliwoscig 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 obowiazkéw podatkowych uczestnika.
Powyzej 35% wartosci aktywow poszczegolnych Subfunduszy MetLife FIO Parasol Krajowy
(nie dotyczy MetLife Subfunduszu Akdji oraz MetLife Subfunduszu Akdji Srednich Spotek)
oraz aktywow poszczegdlnych Subfunduszy Krajowych MetLife SFIO Parasol Swiatowy (nie
dotyCZéMetLife Subfunduszu Akgji Polskich oraz MetLife Subfunduszu Akcji Matych Spétek)
moze byc lokowane w papiery wartosciowe 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.

Wartos¢ aktywodw netto Subfunduszy MetLife FIO Parasol Krajowy (nie dotyczy MetLife
Subfunduszu Obligacji Skarbowych, MetLife Subfunduszu Pienieznego), Subfunduszy
Krajowych MetLife SFIO Parasol Swiatowy (nie dotyczy MetLife Subfunduszu Lokacyjnego
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 czynnikéw 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 stronie internetowej
www.metlife.pl oraz u podmiotow prowadzacych dystrybucje.

Profil ryzyka KIID to profil ryzyka Subfunduszu wyrazony syntetycznym wskaznikiem
ryzyka (profil ryzyka i zysku), ktéry obrazuje poziom historycznych wahar Jednostki
Uczestnictwa mierzony odchyleniem standardowym tygodniowych stép zwrotu z jed-
nostki uczestnictwa za okres obejmujacy 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 swojg konstrukcje syntetyczny
wskaznik ryzyka nie obejmuije szeregu ryzyk wystepujacych w Subfunduszu, ryzyka istotne
dla poszczegdlnych subfunduszy zostaty wymienione w dokumencie Kluczowe Infor-
macje dla Inwestoréw. Nie ma gwarancji, 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 rekomendacji inwestycyjnej w rozumieniu rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 pazdziernika 2005 r. (Dz. U. z 2005 r. Nr 206, poz. 1715) w sprawie informacji stanowiacych
rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, ich emitentow lub wystawcow.
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