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Stany Zjednoczone -------

e Ponad 80% spétek z indeksu S&P 500 pobito oczekiwania
analitykéw w zakresie przychoddw i zyskéw za Il kw b.r.;

e Impetu nabraty nadzieje na ,miekkie ladowanie"* gospodarki
w Stanach Zjednoczonych; mimo niewielkiej poprawy danych
makroekonomicznych;

e Do mocno rosnacych spotek technologicznych dotaczyty
instytucje - szczegdlnie te regionalne, ,poturbowane”
problemami ptynnosciowymi w marcu b.r.

Europa ----------=--mmemmee

o  Wyniki spétek za Il kw.: ponad 55% spétek z indeksu Stoxx600
pobito oczekiwania analitykdw w zakresie przychoddw i zyskéw;

e Dobrym nastrojom inwestoréw sprzyjaty coraz nizsze odczyty
inflacji w Strefie Euro;

o WyrazZnie pogorszyty sie wskazniki wyprzedzajace koniunk-
tury? - szczegoélnie w przemysle.

Rynki wschodzace --------

e Pozytywny sentyment inwestoréw, apetyt na ryzyko i stabnacy
USD sprzyjat wzrostom na akcjach Rynkéw Wschodzacych;

e Dane makroekonomiczne z Chin wyraznie pogarszaty sie;

e Chinski rzad ogtosit plan stymulacji fiskalnej ora wsparcia
gospodarki - szczeg6lnie w sektorze konsumenckim
i nieruchomosci.

Polska -----------ooooeeeeeo

o Wozrosty na GPW wraz z naptywami kapitatéw zagranicznych,
szczeg6lnie widoczne byty w sektorze finansowym oraz energe-
tycznym (po ogtoszeniu planu wydzielenia spotek weglowych?®
ze spotek energetycznych);

e W lipcu dobrze zachowywaty sie spétki Srednie, mocno wspie-
rane popytem ze strony Pracowniczych Planéw Kapitatowych.

Szanse: Polska - kontynuacja proceséw dezinflacyjnych; pozytywne wyniki
spotek za Il kw. 2023, finalizacja wydzielenia aktywdéw spotek weglowych
ze spbtek energetycznych. Swiat - kontynuacja proceséw dezinflacyjnych;
Izejsze od oczekiwanego spowolnienie gospodarcze, mozliwe obnizki stop
procentowych na $wiecie na przetomie 2023/2024 roku.

Zagrozenia: Polska - pogorszenie danych makroekonomicznych, praw-
dopodobienstwo inicjatyw przedwyborczych drenujacych spotki skarbu
Panstwa. Swiat — eskalacja konfliktu Rosja-Ukraina, napiecia geopolityczne
na linii USA-Chiny, pogorszenie danych makroekonomicznych.

FED podniost gtéwng stope procentowg o 25 p.b. (zgodnie
z oczekiwaniami), do poziomu 5,25%-5,50%;

e Odczyt inflacji CPl w USA za czerwiec wypadt lepiej od oczeki-
wan: 3,0% r/r (prognoza: 3,1%; poprzednio: 4,0%);

e Mimo spadku inflacji, rentownosci amerykanskich obligacji skar-
bowych rosty (ceny spadaty) w obawie przed wydtuzeniem okresu
utrzymywania podwyzszonych stép procentowych przez FED.

Europa

e EBC podniostdepozytowa stope proc. 0 25 p.b. do poziomu 3,75%;

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

e Rentownosci obligacji Strefy Euro rosty (spadaty ceny), mimo zta-
godzenia retoryki EBC, w zaleznosci od naptywajacych danych
makro'.

-------- - Rynki wschodzace !

e Obligacje Rynkéw Wschodzacych wyraznie drozaty - szeroki
indeks wzréstw ujeciu nominalnym o 1,83%, pomagato ostabienie
USD, dobra koniunktura na rynkach akgji i pozytywny sentyment
inwestoréw do ryzykownych aktywéw;

e Premia za ryzyko ponownie spadta z ok. +380 p.b. do +357 p.b.

Polska

o RPPw lipcu potwierdzita zakoriczenie cyklu podwyzek stép proc.
Spekulacjom obecnie podlega termin pierwszej obnizki stop.;

e Lipcowy odczyt inflacji konsumenckiej wskazuje na dalszy jej spadek
(10,8% r/rvs. Prognoza 11,0% i poprzedni 11,5%). Prognozy zakfa-
daja zejscie inflacji do poziomdw jednocyfrowych jesienig 2023 r.;

e Rentownosci polskich obligacji skarbowych wykazaty sie od-
pornoscia na spadki cen papieréw dtuznych w USA i Strefie
Euro - ceny obligacji rosty.

Szanse: Polska - dalszy spadek inflacji i rewizja w dét oczekiwar co do
przysztych pozioméw stép procentowych. Swiat - dalszy spadek inflacji
i realne oczekiwania co do zakonczenia cykli podwyzek stép procento-
wych w 2023 roku.

Zagrozenia: Polska - eskalacja napie¢ geopolitycznych, wzmozone wydatki
rzadowe przed wyborami, wzrost cen surowcéw. Swiat - eskalacja napie¢
geopolitycznych, mocny rynek pracy wspierajacy konsumpcje i powrét
wyzszej inflacji.

Millennium

fundusze inwestycyjne




Objasnienia odnosnikow

1 ,miekkie ladowanie” - w nomenklaturze ekonomicznej, 1 dane makroekonomiczne - wskazniki makroekonomiczne
mianem ,miekkiego ladowania” okresla sie sytuacje, to dane statystyczne, ktére wskazujg aktualny stan gospodarki
w ktérej gospodarka nie wchodzi w spodziewana recesje, danego kraju w zalezno$ci od stanu poszczegdlnych obszaréw
a jedynie w gtebsze spowolnienie wzrostu. gospodarki (przemyst, rynek pracy, handel itp.).

S3 one publikowane regularnie, w statych porach,

2 wskazniki wyprzedzajace koniunktury - mowa o wskazniku przez agencjg rzadowe i sektor prywatny..
PMI (Purchase Managers Index) dla przemystu i ustug,
wskazniku nowych zamoéwien w przemysle, rozwoju produkgji.

3

wydzielenia spotek weglowych- od wielu lat spotki weglowe
pozostaja w Polsce nierentowne, obnizajac zyski spotek ener-
getycznych notowanych na GPW.

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 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.



