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Rynek akgji

Realizacja zyskéw

Po bardzo dobrym czerwcu, pod koniec lipca moglismy
zaobserwowac spadki na wiekszosci rynkow akcji. W roli
gtdéwnej, po raz kolejny wystgpity banki centralne: Fed i ECB,
ktdérych dziatania sktonity tym razem inwestoréw do realizacji
zyskéw. Podobne nastroje panowaty rowniez na naszej gietdzie,
na ktoérej spadki cen odnotowaty przede wszystkim akcje
$rednich spotek wchodzgcych w sktad indeksu MWIG40.

Sposréd polskich indeksow branzowych na plus wyrdznity
sie przede wszystkim spotki paliwowe za sprawg dobrych
wynikéw PKN Orlen. Najstabiej zachowaty sie natomiast
notowania naszych firm wydobywczych pozostajacych pod
presjg obaw o stan §wiatowej gospodarki.

Na rynkach rozwinietych najstabiej wypadta gietda we
Frankfurcie w efekcie publikacji kolejnych rozczarowujacych
danych makroekonomicznych z Niemiec. Dobrze wypadt z kolei
indeks gietdy w Londynie wspierany przez stabngcego funta.

Jeszcze 26 lipca amerykanskie indeksy S&P 500 i Nasdaq
ustanowity nowe historyczne rekordy notowan, wspierane
przez lepsze od oczekiwanych dane odnosnie wzrostu PKB

w USA w 2 kwartale br. oraz dobre wyniki spétek. Nieco
gorzej miaty sie juz wtedy indeksy europejskie bedace

pod presja kolejnych stabych danych makroekonomicznych
ze strefy euro oraz rozczarowujgcych postanowien ECB.
Najnowszy odczyt Ifo — indeksu obrazujgcego aktywnos$é
gospodarczg w Niemczech na poziomie 95,7 pkt. pokazuje,
ze przedsiebiorcy patrzg w przyszto$é z coraz wiekszymi
obawami. W sektorze przemystowym ocena spadta najnizej
od lutego 2009 roku, za$ w sektorze ustug indeks oczekiwan
spadt ponizej zera po raz pierwszy od czerwca 2009 roku,

co sugeruje, ze spowolnienie w przemysle przenosi sie na inne
sektory gospodarki. Wydawato sie, ze kiepskie nastroje

w najwigkszej gospodarce europejskiej powinny sktoni¢ ECB
do radykalniejszych dziatan. Jednak mimo wcze$niejszych
zapowiedzi o konieczno$ci zastosowania dodatkowego
wsparcia dla gospodarki, na lipcowym posiedzeniu Europejski
Bank Centralny utrzymat stopy procentowe i parametry
polityki pienieznej bez zmian. Ze stéw prezesa Draghiego
wynikato, ze Rada Gubernatoréw nie jest jeszcze gotowa

do ogtoszenia nowych posuniec i wcigz sg prowadzone prace
nad ich charakterem. To, co dla rynku obligacji byto powodem
do radosci, nie usatysfakcjonowato rynkéow akciji.
Zniecierpliwieni inwestorzy postanowili wiec nie czekaé

na kolejne posiedzenia rady i przystapili do ich sprzedawania.
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Rynek akcji c.d.

Amerykanski Fed zachowat sie zgodnie z oczekiwaniami rynkéw
finansowych i po raz pierwszy od grudnia 2008 roku obnizyt
stopy procentowe (0 0,25%) oraz zdecydowat o wstrzymaniu
programu redukcji sumy bilansowej o dwa miesigce wczesniej
niz pierwotnie planowano. Jednak w swoim wystgpieniu po
posiedzeniu przewodniczacy Jerome Powell stwierdzit, ze
obecna obnizka stop to jedynie ,dostosowanie w $§rodku cyklu
koniunkturalnego”. Przekreslit w ten sposdb nadzieje uczestnikow
rynku, ze stanowi ona poczatek kolejnego cyklu luzowania
polityki monetarnej. Przypomnijmy, ze przed posiedzeniem rynek
oczekiwat obnizki stép w lipcu, nastepnie nawet trzech obnizek
do korica 2019 roku oraz czterech w 2020 roku. Reakcja
posiadaczy akcji za oceanem byta wiec podobna jak w Europie.

Ostatnie miesigce na gietdach to wyjatkowa hustawka nastrojéw.
Panika w maju, euforia w czerwcu i zwatpienie w lipcu. Wyraznie
widaé, ze inwestorzy gietdowi majg coraz wieksze trudnosci

w ocenie perspektyw $wiatowej gospodarki. Z jednej strony
odczyty podstawowych wskaznikéw makroekonomicznych
wskazujg na mozliwoéé spowolnienia wzrostu, z drugiej
dziatania bankdéw centralnych powinny sprzyja¢ wydtuzeniu
obecnego cyklu gospodarczego. Do tego wszystkiego od
czasu do czasu w mediach spoteczno$ciowych aktywizuje sig
Donald Trump informujgc np., ze natozy kolejne cta na chinskie
towary, eskalujgc w ten sposdb napigcie w wojnie handlowej

z Chinami. W tych warunkach jedyne co ostatnio najszybciej
ro$nie na rynkach finansowych to zmiennos$é nastrojow, a jak
wiadomo akcje, podobnie jak pienigdze, wolg spokdj.

Rynek dtugu

Fed i ECB przechodza do konkretéw

Wydarzenia z ubiegtego miesigca mogty niejednego inwestora
przyprawi¢ o mocniejsze bicie serca. Na wielu rynkach
obligacje pokazaty nowe, wieloletnie dotki rentownosci.

Apogeum emocji wyznaczyto posiedzenie Europejskiego Banku
Centralnego, ktére odbyto sie pod koniec miesigca. Rada
prezeséw potwierdzita oczekiwania uczestnikow rynku co do
wyraznego zwrotu w polityce pienieznej. Przede wszystkim
dokonano kolejnej z rzedu korekty w tzw. forward quidance
(prawdopodobny przyszty kurs polityki monetarnej) sygnalizujgc
pozostawienie stép na dotychczasowym lub nizszym poziomie
przynajmniej do konca pierwszej potowy 2020 roku, co
faktycznie otwiera droge do ich ciecia. Nowoscig okazata sie
informacja o zleceniu odpowiednim zespotom analitycznym
Eurosystemu zbadania opcji nowego programu skupu
aktywoéw. W takim przypadku planowane na wrzesien
rozpoczecie trzeciej rundy operacji TLTRO (dtugoterminowe
pozyczki dla bankéw) bytoby znacznie wzmocnione.

Indeksy gietdowe™
2019 YTD Lipiec 2019
FTSE 100 12,8% 2,2%
S&P 500 18,9% 1,3%
Nikkei 225 7,5% 1,2%
DAX 15,4% -1,7%
SWIG80 13,2% 1,2%
WIG20TR 2,2% -0,6%
WIG 3,4% -0,9%
WIG20 0,0% -2,2%
MWIG40 1,1% -3,2%
Paliwa -7,7% 9,5%
Deweloperzy 22,2% 4,0%
Informatyka 23,1% 2,3%
Chemia 16,1% 2,0%
Spozywczy -1,8% 0,9%
Telekomunikacja 41,3% 0,3%
Media 16,1% -1,4%
Budowlanka 7,3% -1,8%
Banki 0,1% -5,7%
Energia -13,4% -6,8%
Surowce -5,5% -9,7%
N

Kupujgcy najwyrazniej antycypowali taki rozwéj wydarzen,
bo dtugoterminowy dtug niemiecki, ktéry stanowi punkt
odniesienia dla innych rynkdéw, ustanowit nowe historyczne
minima (-0,44%).

W tym samym czasie za oceanem z niecierpliwoscig
oczekiwano na o$wiadczenie bankieréw z FED. Komitet nie
»zawiédt” i zgodnie z oczekiwaniami na spotkaniu w ostatni
dzien miesigca obnizyt stopy procentowe o 25 punktéw
(przedziat dla stopy referencyjnej 2,00-2,25%). Warto dodac,
ze byta to pierwsza obnizka od grudnia 2008 roku. Jakkolwiek
ci, ktérzy liczyli na zdecydowane zapowiedzi dalszych obnizek
kosztu pienigdza mogli poczu¢ sie nieco rozczarowani.

Szef FED Jerome Powell stwierdzit, ze obecna obnizka nie jest
poczatkiem cyklu, a jedynie korektg dotychczasowego kursu.
Wedtug komunikatu Bank rowniez zwolni z redukcjg swojej
sumy bilansowej. W odpowiedzi na te informacje obligacje

na $wiecie jeszcze bardziej sie umocnity.
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* Zrodto: Bloomberg
** Obliczenia wtasne na podstawie danych Bloomberg
Oferta produktowa
Subfundusze MetLife FIO Parasol Krajowy Subfundusze MetLife SFIO Parasol Swiatowy
Akciji Obligacji Skarbowych Akcji Amerykanskich Akcji Rynkéw Rozwinigtych
Akcji Europy Srodkowej i Wschodniej Stabilnego Wzrostu Akcji Ameryki tacinskiej Akcji Rynkéw Wschodzacych
Akcji Srednich Spétek Akcji Chinskich i Azjatyckich Konserwatywny Plus
Aktywnej Alokacji Akcji Europejskich Obligacji Plus
Globalnych Innowaciji Akcji Matych Spétek Obligacji Swiatowych
Konserwatywny Akcji Nowa Europa Ochrony Wzrostu
Multistrategia Akgiji Polskich Zréwnowazony Azjatycki
metlife.pl

Niniejsze opracowanie wyraza wiedze oraz poglady jego autoréw, wedtug stanu na dzien jego sporzgdzenia i ma wytacznie charakter informacyjny. Przedmiotowe opracowanie
nie powinno stanowi¢ podstawy do podejmowania jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych. Autorzy oraz MetLife Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. nie ponosza
odpowiedzialnosci 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 stanowig gwarancji osiggniecia
podobnych wynikéw inwestycyjnych w przysztosci. Inwestycje w Fundusze Inwestycyjne sg obarczone ryzykiem inwestycyjnym, wiacznie z mozliwoscig utraty przynajmniej
czesci zainwestowanego kapitatu. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji w dany Subfundusz jest uzalezniona od daty zbycia oraz odkupienia jednostek uczestnictwa, wysokosci
pobranych optat manipulacyjnych oraz obowiazkéw podatkowych uczestnika. Powyzej 35% wartosci aktywdw poszczegdinych Subfunduszy MetLife FIO Parasol Krajowy (nie dotyczy
MetLife Subfunduszu Globalnych Innowacji, MetLife Subfunduszu Multistrategia) oraz aktywéw poszczegdlnych Subfunduszy Krajowych MetLife SFIO Parasol Swiatowy moze
byé lokowane w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Parnstwa, Narodowy Bank Polski. Aktywa Subfunduszy Zagranicznych MetLife SFIO
Parasol Swiatowy lokowane sa w wigkszosci w jednostki uczestnictwa zagranicznych subfunduszy wskazanych w Statucie MetLife SFIO Parasol Swiatowy (nie dotyczy MetLife
Subfunduszu Akgji Europejskich oraz MetLife Subfunduszu Akcji Ameryki tacinskiej). Wartos¢ aktywoéw netto: Subfunduszy MetLife FIO Parasol Krajowy (nie dotyczy MetLife
Subfunduszu Obligaciji Skarbowych, MetLife Subfunduszu Konserwatywnego), Subfunduszy Krajowych MetLife SFIO Parasol Swiatowy (nie dotyczy MetLife Subfunduszu
Konserwatywnego Plus i MetLife Subfunduszu Obligaciji Plus) oraz Subfunduszy Zagranicznych MetLife SFIO Parasol Swiatowy (nie dotyczy MetLife Subfunduszu Obligacji
Swiatowych), cechuije sie duza zmiennoscia ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego Subfunduszu lub na stosowane techniki zarzadzania tym portfelem.

Szczegdtowe informacje, w tym szczegdtowy opis czynnikdw ryzyka, znajduja sie w Prospekcie Informacyjnym i Kluczowych Informacjach dla Inwestoréw MetLife SFIO Parasol
Swiatowy oraz w Prospekcie Informacyjnym i Kluczowych Informacjach dla Inwestoréw MetLife FIO Parasol Krajowy, dostepnych na stronie 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 stép zwrotu z jednostki uczestnictwa za okres obejmujacy 5 lat dziatalnos$ci funduszu. Dane historyczne,
takie jak dane stosowane przy obliczaniu wskaznika syntetycznego, nie dajg 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 poszczegdlnych subfunduszy zostaty wymienione w dokumencie
Kluczowe Informacje 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 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 stanowigcych rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub wystawcdw.
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