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Stany Zjednoczone -------

o Przecena w amerykanskim sektorze bankéw regionalnych
w obliczu kolejnej upadtosci i przejecia Banku First Republic
przez bank JP Morgan Chase;

e Nieznaczna realizacja zyskéw w sektorze technologicznym;

e Seria pozytywnych zaskoczen w wynikach spoétek za | kw.
2023 r. (niemal 80% spotek pobito in plus oczekiwania anali-
tykdéw w zakresie zyskéw i 75% w zakresie przychodow).

Europa --------------mmomme-

e Ostabienie USD wzgledem EUR sprzyjato
przeptywom kapitatow na rynek europejski;

e Dobre nastroje towarzyszyty inwestorom w sektorze
konsumenckim i technologicznym na bazie spadajacych
odczytéw inflacji;

e Brak eskalacji konfliktu w Ukrainie sprzyjat utrzymywaniu
sie europejskich indeksow przy historycznych szczytach.

Rynki wschodzace --------

e Dane makro naptywajace z Chin okazaty sie pozytywne,
ale wciagz zywe pozostajg watpliwosci o trwatosc tego
ozywienia;

e Gietdy z potudniowo-wschodniej Azji notowaty spadki
w obliczu utrzymujacych sie napiec na linii Chiny-USA;

e W pozostatych rejonach Rynkéw Wschodzacych czynnikiem
wspierajgcym naptywy kapitatow byt ostabiajacy sie USD.

Polska ------------ccoooooneeo

e Po stabym marcu polska gietde wspieraty wzrosty
w sektorze finansowym, energetycznym i budowlanym;

e Wyraznie lepiej radzity sobie spotki mate (sWIG80?)
z ekspozycja na sektor konsumencki;

e Wciaz czynnikiem ryzyka pozostaje nierozstrzygnieta
kwestia frankowiczéw i wyroku TSUE.

Szanse: Polska - uwzglednione w cenach spowolnienie gospodarcze,
szansa na pozytywne zaskoczenia wynikami spotek za | kw. 2023 r., poten-
cjalne systemowe rozwiazanie kwestii kredytéw frankowych. Swiat - spadek
cen surowcéw i kosztéw transportu, ozywienie w Chinach moze sprzyjac
gospodarce zachodnioeuropejskiej; nadal silny rynek pracy i konsumenta.

Zagrozenia: Polska - eskalacja konfliktu Rosja-Ukraina, prawdopodo-
bienstwo inicjatyw przedwyborczych drenujacych spétki skarbu Panstwa.
Swiat - eskalacja konfliktu Rosja-Ukraina, napiecia geopolityczne na linii
USA-Chiny, polaryzacja geopolityczna gospodarek.

Brak posiedzenia FED w kwietniu, rentownosci i ceny obligacji
pozostawaty stabilne;

e Rynek pracy wciaz jest mocny, inflacja spada szybciej od ocze-
kiwan (5% r/r za marzec wobec oczekiwan na poziomie 5,2%);

o W obliczu zawirowan w sektorze finansowym rynek bardzo
mocno zrewidowat w dét oczekiwania co do docelowych stép
proc. w USA i wycenia juz pierwsze obnizki w 2023 roku.

Europa

e Brak posiedzenia ECB w kwietniu, rentownosci i ceny obligacji*
pozostawaty stabilne;

e Inflacja konsumencka w Strefie Euro spada (6,9% r/r za marzec
wobec 8,5% w lutym), ale gtéwnie za sprawa nizszych kosztow
energii. Ceny ustug nadal wyraznie rosna;

e EBC nadal zdeterminowany jest zacie$niac polityke monetarna,
ale potencjalnie w mniejszym tempie i skali.

-------- - Rynki wschodzace

e W marcu obligacje Rynkéw Wschodzacych pozostawaty
stabilne, sprzyjato ostabienie USD, ale przeszkadzato utrzy-
mujace sie napiecia geopolityczne na linii USA-Chiny - szeroki
indeks wzrdst w ujeciu nominalnym o 0,18%;

e Premia za ryzyko stabilna (ok. +437 pkt. powyzej 5-letniej
$redniej).

Polska

e RPP?utrzymata gtéwna stope proc. na poziomie 6,75%. Rynek
dyskontuje obecnie koniec cyklu podwyzek stép procento-
wych w Polsce;

e Finalny odczyt inflacji konsumenckiej w marcu nizszy od oczeki-
wan (16,1% r/r). Sprzyjat spadek cen energii, ale wciaz drozeja
ustugi;

e Spadki rentownosci polskich obligacji skarbowych (wzrosty
cen) wspierane byty zapadalnoscia kwietniowej serii OK0423
oraz wyptatg kuponéw odsetkowych.

Szanse: Polska - dalszy spadek inflacji, cen surowcéw i brak podwyzek
stop procentowych. Swiat - globalne czynniki dezinflacyjne (spadek cen
surowcdw i frachtu morskiego, oczekiwania co do zakonczenia cykli pod-
wyzek stép procentowych).

Zagrozenia: Polska - eskalacja konfliktu Rosja-Ukraina, wzmozone wydatki
rzadowe przed wyborami i brak $rodkéw z KPO. Swiat - eskalacja konfliktu
Rosja-Ukraina; wrazliwos¢ Rynkéw Wschodzacych na umocnienie USD
w przypadku awersji do ryzyka, wzrost napiec¢ geopolitycznych pomiedzy
Rosja, Chinami, a USA.

Millennium

fundusze inwestycyjne




Objasnienia odnosnikow

1 sWIG80 - indeks gietdowy matych spétek notowanych 1 Rentownos¢ obligacji - stopa zwrotu z kapitatu zainwest-
na warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartos$ciowych, ktéry owanego w obligacje. Jest to miernik dochodu inwestora
zastapit po sesji w dniu 16 marca 2007 indeks WIRR. W jego z obligacji zrealizowanego w formie ptatnosci odsetkowych
sktad wchodzi stata liczba 80 spotek. Spotki do indeksu otrzymanych od emitenta papieréw oraz z zysku kapitatowego
sWIGB80 wybierane sa na podstawie tego samego rankingu, zwigzanego ze zmiang cen rynkowych obligacji.

co do WIG20 i mWIG40 jako 80 kolejnych, ktére nie weszty
do WIG20 i mWIG40. W przeciwienstwie do swojego

poprzednika jest publikowany co minute przez cata sesje. Rada Polityki Pienieznej (RPP) - organ decyzyjny

Narodowego Banku Polskiego. Zadaniem Rady Polityki
Pienieznej jest coroczne ustalanie zatozen i realizacja polityki
pienieznej panstwa. Rada ustala wysokos$¢ podstawowych
stop procentowych, okresla zasady operacji otwartego rynku
oraz ustala zasady i tryb naliczania i utrzymywania rezerwy
obowiazkowej. Zatwierdza plan finansowy banku centralnego
oraz sprawozdanie z dziatalno$ci Narodowego Banku Polskiego.
Podstawowym celem Rady Polityki Pienieznej jest dbanie

o stabilnos¢ polskiego pienigdza - Rada dba¢ ma o stabilng,
niska inflacje. Stara sie, by byta ona jak najbardziej zblizona

do 2,5 procent, przy czym dopuszcza odchylenia o plus/minus

Millennium

fundusze inwestycyjne

Nota Prawna: Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie, ul. Stanistawa Zaryna 2A, 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
Papierow 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 wieksza 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, paristwo 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 sa 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 wiaze 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 stuzg 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.



