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Stany Zjednoczone -------

o Czerwiec pod znakiem przyhamowania wzrostéw;

e Zahamowane odbicie w zwigzku ze wzrostem
zachorowan w 20 stanach na COVID 19;

o Wozrosty w sektorach technologicznym, finansowym,
konsumenckim;

e Powro6t obaw dotyczacych napiec na linii USA - Chiny
(,wojny handlowe”).

Stabilizacja rentownosci obligacji 10 letnich
na poziomie 0,6-0,8%;

e Zapowiedz przez FED skupu takze obligacji korporacyjnych;

e Kierunek utrzymujacy przez najblizsze miesigce
efektywna stope procentows blisko 0%;

e Kontynuacja odreagowania na obligacjach
korporacyjnych i High Yield.

e Czerwiec pod znakiem kontynuacji wzrostéw;

e Pozytywny impuls ze strony otwierania
gospodarek i ozywienia gospodarczego;

e Pakiet ratunkowy w UE rozszerzony z 750 mld EUR
do 1,3 bin EUR.

e Ozywienie gospodarcze wpierato gospodarki
oparte o wydobycie i przetwarzanie surowcow;

e Silne odbicie chinskiej gospodarki;

e Trend boczny na gietdach w Ameryce Pd.

Polska -----------------omnoo-

e Kontynuacja odbicia w Polsce - dynamika nizsza
niz Rynki Rozwiniete i pozostate gietdy regionu;

e Duze wzrosty w sektorze energetycznym
oraz wsrod najmniejszych spoétek;

e Indeks PMI obrazujacy koniunkture w krajowym
przemysle wzrést w czerwcu z 40,6 pkt
przed miesigcem do 47,2 pkt;

e Utrzymywanie ,status quo” w oczekiwaniu
na wynik wyborow.

Szanse: Polska - z racji relatywnie niskich wycen akcje sa ciekawa alternatywa
przy poszukiwaniu stopy zwrotu w poréwnaniu z obligacjami skarbowymi, depo-
zytami czy nawet nieruchomosciami. Sektor bankowy kluczowy do odbudowy
gospodarki. Swiat - determinacja FED, zeby podtrzymac wzrost (poprzez zwiek-
szenie sumy bilansowej, lub wprowadzenie nowych narzadzi w tym ,,opcji atomo-
wej” czyli bezposredni skup akgji z rynku), determinacja prezydenta Trumpa zeby
podtrzymac wzrost (w listopadzie s wybory w USA, wiec prezydent zrobi wszystko
zeby podtrzymac koniunkture), brak alternatywy dla inwestycji w akcje: lokaty na
niskich poziomach, rentownosci obligacji na poziomach ujemnych lub bliskich O.

Zagrozenia: Il fala zachorowan w Europie, nasilenie epidemii w USA,
eskalacja wojny handlowej pomiedzy USA i Chinami, natozenie cet przez
Stany Zjednoczone na produkty produkowane w Europie.

Nastawienie zarzadzajacych do rynku akcji posiadanych w portfelu: Polska
- dowazenie sektora finansowego i energetyki, zmniejszenie zaangazowania
w sektor gamingowy (mozliwa realizacja zyskdw), utrzymanie pozycji w sektorze
konsumpcyjnym. Ostrozna selekcja. Swiat - mix selekcji pomiedzy spotkami
wzrostowymi (nowe technologie) i tzw. ,value” (konsument, finanse, przemyst).

...................... - Europa

e Brak przestrzeni do dalszej obnizki stop
procentowych w strefie Euro;

e Zwiekszenie programu ratunkowego przez Europejski
Bank Centralny z 750 mld EUR do 1,3 bin EUR;

e Spadek rentownosci (wzrost cen) obligacji panstw
peryferyjnych strefy Euro wraz ze zmniejszajacym sie
ryzykiem i poprawa nastrojow.

-------- - Rynki wschodzace *

e Kolejny dobry miesiac dla obligacji na Rynkach Wschodzacych;

e Wazrost cen podyktowany opanowywaniem pandemii i wzrostami
cen surowcow, luzowaniem gospodarki;

e Wzrosty widoczne nie tylko na obligacjach skarbowych,
ale réwniez papierach korporacyjnych High Yield.

Polska

e RPP utrzymuje rekordowo niska stope procentowg
na poziomie 0,1%;

e Kolejne emisje obligacji ,covidowych” przez BGK
Z rentownosciami lepszymi, niz obligacje skarbowe;

e Stabilizacja obligacji 10-letnich na poziomie ok. 1,4%.
Brak wiekszych wahan z powodu wyboréw prezydenckich.

Szanse: Polska - spodziewana stabilizacja rentownosci. Swiat - Powrét
apetytu na ryzyko moze sprzyjac obligacjom rynkéw Wschodzacych i papie-
rom High Yield.

Zagrozenia: Srodowisko rekordowo niskich stop procentowych nie sprzyja
potencjatowi do dalszego spadku rentownosci obligacji skarbowych na rynkach
bazowych.

Nastawienie zarzadzajacych do rynku obligacji posiadanych w portfelu:
Poszukiwanie rentownosci z przewazeniem na rynkach Wschodzacych,
dobrej klasy papierach korporacyjnych czy skarbowych peryferiéw Europy
Srodkowej i Wschodniej. Dowazanie papieréw o krétszym terminie do wy-
kupu, utrzymywanie taktycznie pozycji na rynkach bazowych na wypadek
powrotu niepewnosci.
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Nota Prawna: MATERIAL PRZYGOTOWANY PRZEZ MILLENNIUM TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie zostaty przedstawione w sposéb ogdlny
i s3 dobierane zgodnie z najlepsza wiedza jego autoréw i pochodza ze Zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek Millennium TFI S.A. nie gwarantuje
ich doktadnosci, aktualnosci i kompletnosci. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg opiniami i ocenami Millennium TFI S.A. bedacymi wyrazem
ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych Zrédet, obowiazujacymi w chwili jej sporzadzania. Przedstawione wyniki maja
charakter historyczny i nie stanowia gwarancji osiagniecia celéw inwestycyjnych funduszy i subfunduszy ani uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.
Inwestycja w fundusze inwestycyjne wiaze sie z ryzykiem, przedstawionym w opisie ryzyka zwigzanego z instrumentami i produktami finansowymi dla oséb
fizycznych w Banku Millennium S.A., KID oraz Prospektach informacyjnych, w szczegdlnosci ryzykiem utraty czesci lub catosci kapitatu.




