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Stany Zjednoczone -------

e Problem limitu zadtuzenia USA zostat rozwigzany przez rzad,;

e Dynamicznie rosty ceny akcji w sektorze technologicznym,
wraz z optymistycznymi prognozami zyskéw w sektorze pro-
dukgji pétprzewodnikéw do procesoréw sztucznej inteligencii;

e Coroczne badania FED wykazaty odpornosc sektora bankowego
w USA na wysokie stopy procentowe oraz dostateczng ptynnosc.

Europa ---------=--==-==-----

e Europejskim gietdom sprzyjata dobra koniunktura w sektorze
bankowym (zakoniczenie przejecia Credit Suisse przez UBS),
motoryzacyjnym (znaczaca poprawa dostepnosci nowych
aut) oraz technologicznym (w $lad za wzrostami w USA);

e Impas na froncie ukraifisko-rosyjskim uspokoita rynki w tej czesci
Europy. Dobrym nastrojom inwestoréw sprzyjaty réwniez coraz
nizsze odczyty inflacji w Strefie Euro.

Rynki wschodzace --------

e Spadki na chinskiej gietdzie wraz z publikacjg stabych odczytow
makroekonom. i rewizja w doét prognoz dla przemystu i ustug;

e Perspektyw inwestycyjnych w Chinach nie poprawiaja poten-
cjalne restrykcje zwigzane z blokowaniem wymiany handlowej
w branzy pétprzewodnikéw i surowcow z USA;

o Rynkom WSschodzacym sprzyjato lekkie ostabienie USD i naptyw
kapitatu wraz ze wzrostem apetytu na ryzyko wérdd inwestoréw.

Polska ----------------mnoee-

e Wyrazne wzrosty na polskiej gietdzie wraz z naptywem kapita-
téw zagranicznych oraz koricem niepewnosci zwigzanej
z wyrokiem TSUE w sprawie frankowiczow;

e Na Polska gietde miaty pozytywny wptyw wiesci z frontu
wojny ukrainsko-rosyjskiej, a przeszkadzaty jej gorsze odczyty
makro wskazujace na spowolnienie w gospodarce.

Szanse: Polska - dalszy spadek inflacji; szansa na pozytywne zaskoczenia
wynikami spoétek za | kw. 2023 r., potencjalne systemowe rozwigzanie
kwestii kredytow frankowych. Swiat - dalszy spadek dynamiki inflacji,
Izejsze od oczekiwanego spowolnienie gospodarcze, mozliwe obnizki stop
procentowych na $wiecie na przetomie 2023/2024 roku.

FED utrzymat gtéwna stope proc., sugerujac jednoczesnie
konieczno$¢ podwyzki w lipcu i wrzesniu;

e Odczyt inflacji CPI w USA wypadt lepiej od oczekiwan: 4,0% r/r
(prognoza: 4,1%; poprzednio: 4,9%) - inflacja wyraZnie spada;

e Mimo spadku inflacji, rentownosci amerykanskich obligacji
skarbowych ponownie wyraznie rosty w obawie przed wydtuze-
niem okresu podwyzszonych stép procentowych.

Europa

e EBC podnidst gtéwna stope proc. 0 25 p.b. do poziomu 3,25-3,5%.
Rynek wycenia jeszcze jedng podwyzke o podobnej wielkosci;

o Inflacja konsumencka w Strefie Euro spada (5,5% r/r), ale inflacja
bazowa (po wytaczeniu cen energii i zywnosci) pozostaje stabilna;

e Rentownosci obligacji Strefy Euro podlegaty duzej zmiennosci,
w $lad za rentownosciami obligacji amerykanskich (spadaty ceny).

Rynki wschodzace “

e Obligacje Rynkow Wschodzacych wyraznie drozaty - szeroki in-
deks wzrost o 2,36%, korzystajac z apetytu inwestoréw na ryzyko;

e Obligacjom Rynkow Wschodzacych pomagato nieznaczne
ostabienie USD oraz dobra koniunktura na rynkach akcji;

e Premia za ryzyko istotnie spadta z ok. +420 p.b. do +380 p.b.

Polska

e RPP utrzymata gtéwna stope proc. na poziomie 6,75%. Rynek
dyskontuje koniec cyklu podwyzek stép procentowych w Polsce
i pierwsza obnizke jeszcze w 2023 roku;

e W czerwcu spadek inflacji konsumenckiej (11,5% r/rvs. 11,7%
i poprzedni odczyt 13,0%). Obecne prognozy zaktadaja zejscie
inflacji do poziomdw jednocyfrowych jesienig 2023 roku;

e Rentownosci polskich obligacji skarbowych wykazaty sie wy-
jatkowa odpornoscia na spadki - ceny obligacji rosty.

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

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.
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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 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, 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.



