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Stany Zjednoczone -------

e Kontynuacja silnej i dynamicznej przeceny,
ocierajacej sie o techniczng besse?;

e Silna awersja do ryzyka w zwiazku z inwazja
Rosji na Ukraine;

e Woprowadzenie restrykcyjnych sankcji na Rosje.

Europa ----------eeeeeo o

e Kontynuacja silnej i dynamicznej przeceny,
ocierajacej sie o techniczng besse;

e Silna awersja do ryzyka w zwiazku z inwazja
Rosji na Ukraine;

o Wprowadzenie restrykcyjnych sankcji na Rosje.

Rynki wschodzace --------

e Ucieczka kapitatow w kierunku rynkéw bazowych?

w zwiagzku z inwazja Rosji na Ukraine;

e Zamkniecie rosyjskiej gietdy i niemal 100% spadki
najwigkszych koncernéw naftowych;

o Ucieczka kapitatéw z Europy Srodkowo-Wschodniej
w wyniku bliskosci konfliktu.

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

e Dynamiczne spadki na gietdzie w zwigzku

z Inwazja Rosji na Ukraine;

e Silne wzrosty cen surowcéw wsparty
sektor energetyczny;

e Utrzymanie wysokiej inflacji (9,2% r/r).

Szanse: Polska - dobre dane z gospodarki i ze spétek za IV kw. 2021
powinny wspiera¢ fundamentalnie rynek akcji. Swiat - udany sezon wyni-
kowy spétek za IV kw. 2021 i mocne fundamenty moga ponownie przykuc
uwage inwestoréw. W Chinach zapowiadany jest kolejny rzadowy program
stymulacyjny dla gospodarki.

Spadki rentownosci i naptyw kapitatéw do amerykanskich
obligadiji, jako tzw. ,bezpiecznej przystani”* w obliczu konfliktu
zbrojnego na Ukrainie;

e Silne umocnienie USD;

e Watpliwosci co do retoryki FED w sprawie podwyzek stép
(inflacja, a widmo ktopotdw zwigzanych z sankcjami na Rosje).

Europa

e Spadki rentownosci i naptyw kapitatéw do amerykanskich
obligacji, jako tzw. ,bezpiecznej przystani” w obliczu konfliktu
zbrojnego na Ukrainie;

e EBC podtrzymuije tagodna polityke monetarna, jednak dostrzega
problem inflacji w Strefie Euro;

o Wyrazne spadki cen europejskich obligacji korporacyjnych
(w wyniku sankgji na Rosje).

-------- - Rynki wschodzace '

e Luty pod znakiem silnej przeceny obligacji Rynkéw Wschodzacych
(spadek indeksu o ok. 5,4%), w wyniku inwazji Rosji na Ukraing;

e Odptyw kapitatéow do rynkéw bazowych z racji
umacniajacego sie USD?;

e Praktyczna niewyptacalnos$¢ Rosji - brak wyptaty zapadajacych
kupondéw od obligacji skarbowych.

Polska

e  Spadki cen obligacji wwyniku ucieczki kapitatéw zagranicznych oraz
wyptat gotéwkowych inwestordw w obliczu konfliktu na Ukrainie;

e Silne ostabienie PLN z racji bliskosci konfliktu zbrojnego;

e Utrzymanie retoryki RPP w kierunku podnoszenia stop procen-
towych, w ramach utrzymujace;j sie presji inflacyjnej;

e RPP ponownie podniosta stopy procentowe w lutym o 0,50%
do poziomu 2,75%.

Szanse: Polska - rynek lokalny wyglada zdecydowanie bardziej atrakcyjnie,
gdyz wyceny obligacji uwzgledniajg juz mocno docelowe poziomy stop pro-
centowych; Swiat - podobna do polskiej sytuacja rysuije sie w krajach regionu
Europy Srodkowo-Wschodniej.

Zagroienia: napiecie polityczne na linii Polska - Unia Europejska oraz
na Wschodzie, spadek zaufania do Polski ze strony inwestoréw zagranicz-
nych, wysoka inflacja, batagan zwiazany z ,Polskim tadem” i koszty energii
z negatywnym wptywem na marze spétek. Swiat - niepewnos¢ zwiazana
z mutacja Omikron; obawy o utrzymanie wysokiej inflacji przy ograniczonej
aktywnosci gospodarczej.

Zagroienia: Polska -dalszy wzrost inflacji i widmo ostrzejszego zaciesniania
polityki monetarnej, ryzyka geopolityczne (na linii Rosja-Ukraina i wobec UE).
Swiat - ryzyko zaostrzania retoryki bankéw centralnych na rynkach bazo-
wych oraz spéznione i agresywne podnoszenie stop procentowych; wrazliwos¢
Rynkéw Wschodzacych na wzrosty rentownosci obligacji na rynkach bazowych.

Millennium

fundusze inwestycyjne




Objasnienia odnosnikow

1 Termin ,bessa” oznacza dtugotrwaty trend spadkowy 1 ,Bezpieczna przystan” to potoczne okreslenie rynku, ktory
na gietdzie. Jej przeciwienstwem jest ,hossa”. postrzegany jest przez inwestoréw jako relatywnie spokojny,
cywilizowany; stuzy do przeczekania momentéw wiekszej
P niepewnosci i zmiennosci.

Rynkami bazowymi okreslane sa najczesciej

Stany Zjednoczone oraz Niemcy/Francja.

Przesuniecie kapitatéw np. do stanéw Zjednoczonych
réwnolegle powoduje koniecznos$¢ nabycia amerykanskiego
dolara (USD), co umacnia jego wartosc.

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.



