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Stany Zjednoczone -------

e Listopad zakoriczony spadkami w wyniku paniki
zwigzanej z mutacjg koronawirusa Omikron?;

e Prezydent Biden nominowat Jerome Powella
na 2 kadencje, jako szefa FED?

e Retoryka FED w kierunku szybszego zacie$niania polityki
monetarnej umacniata USD, ale przeszkadzata rynkom akcji.

Europa ---------------mmom--

e Listopad zakonczony spadkami w wyniku paniki
zwigzanej z mutacjg koronawirusa Omikron;

e Niepokoje zwigzane z zaktdéceniami w taricuchach dostaw,
co potencjalnie grozitoby zmniejszeniem lub wstrzymaniem
produkcji w niektorych spétkach;

e Woprowadzanie nowych obostrzen i lockdownodw.

Rynki wschodzace --------

e Listopad zakoriczony spadkami w wyniku paniki

zwiazanej z mutacjg koronawirusa Omikron;

e Spadki napedzane umacniajgcym sie amerykanskim
dolarem3;

e Stosunki USA-Chiny pozostajg napiete, ale pojawity sie
sygnaty zwigzane z deeskalacja konfilktu w sprawach
handlowych oraz Tajwanu.

Polska ------------omomoeme

e Listopad zakonczony spadkami w wyniku paniki
zwigzanej z mutacjg koronawirusa Omikron;

e Spadki na gietdzie napedzane stabnaca ztotowka?*;

e W grze wciaz ryzyka geopolityczne (sytuacja na granicy
z Biatorusig i Ukraina, konflikt z UE o praworzadnosc).

Szanse: Polska - statystycznie i historycznie IV kwartat jest pomyslny dla
akgji, naptywy kapitatu do funduszy mieszanych i akcyjnych, korzystne i niskie
wyceny spétek. Swiat - sezon przedéwiateczny statystycznie dobry dla akgji,
rzadowe dziatania co do powstrzymania wzrostu cen surowcéw, spadki cen
frachtu morskiego jako normalizacja przeptywu dostaw.

Zagrozenia:napiecie polityczne na linii Polska - Unia Europejska oraz
na Wschodzie, spadek zaufania do Polski ze strony inwestoréw zagranicznych,
wysoka inflacja z negatywnym wptywem na marze spétek. Swiat - niepew-
nos¢ zwigzana z mutacja Omikron; obawy o utrzymanie wysokiej inflacji
przy ograniczonej aktywnosci gospodarczej i w efekcie stagflacje.

Decyzja FED o redukcji skupu aktywéw! o 15 mld USD/m-c
i wygaszenie programu do potowy 2022 r.;

e Miesigc zakonczony silnym spadkiem rentownosci (wzrostem
cen) 10-letnich obligacji skarbowych z 1,55% na 1,44% jako efekt
silnej awersji do ryzyka po pojawieniu sie mutacji Omikron;

e Dyskusyjne pozostaje nastawieni FED do dalszego zacie$niania
polityki monetarnej w przypadku rozwiniecia sie pandemii.

Europa

e Europejski Bank Centralny nie miat posiedzenia w listopadzie.

e Rentownosci 10-letnich niemieckich ,Bundow"? spadty
-0,10% na -0,35%.

e Obligaciom pomdgt dynamiczny odptyw kapitatéw z akcji
w wyniku obaw o mutacje Omikron;

-------- - Rynki wschodzace

e Staby miesigc dla obligacji rynkéw Wschodzacych
(spadek indeksu o ok. 1,66%).

e Stabe zachowanie jako wynik paniki po odkryciu mutacji
koronawirusa Omikron;

e Negatywny sentyment do obligacji rynkéw wschodzacych
wynikat z ogtoszenia zaciesniania polityki monetarnej w USA
i umacniajacego sie USD.

Polska

e Kontynuacja silnej presji na wzrost rentownosci® w wyniku
przyspieszajacej inflacji (odczyt 7,7% r/r);

e Zaskakujaca skala podwyzki stép procentowych przez RPP
00,75% do poziomu 1,25%;

e Koniec miesigca pod znakiem lekkiego odreagowania i spadku
rentownosci (wzrostu cen) w zwiagzku z panikg wywotang przez
Omikron (zmiana rentownosci obligacji skarbowych 10-letnich
7 2,82%->3,41%->3,08%).

Szanse: Polska i Swiat - rosnace poziomy rentownosci obligaciji i widmo
bardziej stanowczych dziatan bankéw centralnych moze by¢ okazja do po-
wolnego angazowania sie kapitatu po bardziej godziwych cenach.

Zagroienia: Polska -dalszy wzrost inflacji i widmo zacie$niania polityki
monetarnej, ryzyka geopolityczne (na Wschodzie i wobec UE). Swiat - ryzyko
stagflacji: trwalszego utrzymania inflacji na wysokich poziomach i stagnacji
w gospodarce przez zaktdcenia w taiicuchach dostaw; spirala inflacyjna
moze wymuszac spdznione i agresywne podnoszenie stép procentowych.

Millennium

fundusze inwestycyjne




Mutacja Omikron zostata odkryta w RPA i trwajg badania
nad potencjalnie wieksza ,zjadliwoscig” i odpornoscia

na szczepionki, co doprowadzito do silnej paniki na rynkach
i ucieczki od ryzykownych klas aktywow.

FED, po polsku: Rezerwa Federalna - amerykanski bank
centralny, odpowiednik polskiego Narodowego Banku
Polskiego.

Amerykanski dolar (USD) czesto traktowany jest jako stabilna
i bezpieczna waluta i w sytuacji stresowej na rynku kapitat

Objasnienia odnosnikow

Tzw. (ang.) ,tapering” oznacza zmniejszenie ilosci obligacji
kupowanych przez FED i zmniejszenie ilosci gotowki
wprowadzanej na rynek dla zapewnienia ptynnosci.

Potoczna nazwa niemieckich obligacji skarbowych
uznawanych jako punkt odniesienia dla rynku obligacji
skarbowych w Strefie Euro.

Wyzsza inflacja stwarza oczekiwania co do podwyzek
stép procentowych, co z kolei powoduje wzrost rentownosci
(spadek cen) obligacji.

ucieka od niej, umacniajac kurs tejze waluty oraz szkodza
jednoczesnie walutom i instrumentom lokalnym.

Millennium

fundusze inwestycyjne

Nota Prawna: Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie, ul. Stanistawa Zaryna 2B, 02-593 Warszawa, wpisana
do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIlI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000014564, o numerze REGON 011191974, o numerze NIP 526-10-31-858, w petni
optaconym kapitale zaktadowym w wysokosci 10.300.000,00 PLN (dalej: ,Towarzystwo") prowadzi na podstawie zezwolenia udzielonego przez Komisje
Papieréw Wartosciowych i Gietd z dnia 20 listopada 2001 r. (sygn. DFN1-4050/22-24/01) oraz podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego.
Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem utraty kapitatu. Dotychczasowe wyniki zarzadzania osiggniete przez fundusze nie stanowia
gwarancji osiggniecia takich samych wynikdw w przysztosci. Zyski z inwestycji osiaggane przez osoby fizyczne moga podlegac opodatkowaniu podatkiem
od dochodéw kapitatowych.

Niniejszy materiat nie stanowi $wiadczenia ustugi doradztwa prawnego, finansowego, podatkowego, a takze ustugi zarzadzania portfelami, w sktad
ktérych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych oraz ustugi doradztwa inwestycyjnego ani rekomendacji jak réwniez ustugi
oferowania instrumentéw finansowych oraz nie ma na celu promowania bezposrednio lub posrednio nabycia lub objecia instrumentéw finansowych lub
zachecania, bezposrednio lub posrednio, do ich nabycia lub objecia.

Subfundusze Millennium (z wytaczeniem Millennium Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego) moga inwestowac powyzej 35% wartosci
swoich aktywdw w papiery wartosciowe, ktérych emitentem, poreczycielem lub gwarantem sa: Skarb Panstwa, NBP, panstwo cztonkowskie UE, jednostka
samorzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego UE, panistwo nalezace do OECD lub miedzynarodowa instytucja finansowa, ktérej cztonkiem jest Polska
lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie UE.

Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac sie z Prospektem informacyjnym funduszy oraz kluczowymi informacjami dla inwestoréow
oraz informacja dla klienta AFI, ktére sg dostepne w jezyku polskim na stronie internetowej Towarzystwa pod adresem https:/millenniumtfi.pl/dokumenty.html,
w zaktadce ,Dokumenty” (odpowiednio w zaktadce ,Prospekty”, ,Kluczowe Informacje dla Inwestoréw” oraz ,Informacje dla Inwestora”).

Inwestowanie w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem utraty kapitatu. Subfundusze zarzadzane przez Towarzystwo, w zaleznosci od przyjetej
polityki inwestycyjnej moga inwestowac czes$¢ lub wiekszos¢ swoich aktywéw w akcje. Wartos¢ aktywéw netto Subfunduszy cechuje sie lub moze
cechowac sie duza zmiennoscia ze wzgledu na sktad portfeli inwestycyjnych. Subfundusze nie gwarantuja osiggniecia celdw inwestycyjnych, ale dotoza
najlepszych staran, aby je osiggna¢. Srodki zainwestowane w Subfundusze nie sg objete systemem gwarantowania Bankowego Funduszu Gwarancyjnego.

Zaprezentowane materiaty stuza jedynie celom informacyjnym i nie stanowia oferty. Wszelkie prawa autorskie do materiatu przystuguja wytacznie
Towarzystwu. Informacje zawarte w materiale sa dobierane zgodnie z najlepsza wiedza jego autoréw i pochodzg ze Zzrédet uznawanych za wiarygodne,
jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i kompletnosci.

Niniejszy materiat ma charakter reklamowy.





