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Stany Zjednoczone -------

o Wyniki spotek za Il kw.: ponad 80% spétek z indeksu S&P 500
pobito oczekiwania analitykéw w zakresie przychoddw i zyskéw;

e Rynkom akcji mniej sprzyjaty dane makroekonomiczne:
mniejsza liczba nowych etatdéw i wzrost stopy bezrobocia
do 3,8% wskazuje na pogorszenie sie rynku pracy;

e Poza nielicznymi przypadkami wsrod spotek technologicznych
(np. NVIDIA), po opublikowaniu wynikéw finansowych obser-
wowalismy realizacje zyskéw i spadki cen akgji.

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

o  Woyniki spétek za Il kw.: ponad 59% spoétek z indeksu
Stoxx600 pobito oczekiwania analitykéw w zakresie
przychoddw i zyskéw;

e  Obawy o stagflacje w Strefie Euro: inflacja pozostaje na wysokim
poziomie (5% r/r), a wskazniki koniunktury pokazuja spowolnienie
w produkgji przemystowej, sprzedazy detalicznej i ustugach;

e Problemy w chinskiej gospodarce szkodzity przemystowi niemiec-
kiemu, dla ktérego Chiny sg jednym z gtéwnych odbiorcéw.

@ Rynki wschodzace -------- S

e Pogarsza sie sytuacja gospodarki chinskiej (kolejne niewypta-
calne podmioty z branzy nieruchomosci), spadek PKB nasila sig;

e Whyniki spétek azjatyckich: jedynie 39% pozytywnych zaskoczen;

e Chinski rzad ogtosit ciecie stoép procentowych oraz zmniejszenie
optat fiskalnych za zakup nieruchomosci.

Polska ------------ccoomeeeeo

e W sierpniu korekta po wzrostach w pierwszej potowie 2023 r.;

e Ewakuacja zagranicznego kapitatu byta widoczna w najbardziej
ptynnym sektorze finansowym oraz energetycznym;

e  Polskim akcjom szkodzito ostabienie kursu PLN wobec oczeki-
wanych ciec stép proc. przed wyborami parlamentarnymi.

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.

Brak posiedzenia FED w sierpniu; rynek wycenia mozliwos$¢
podwyzki jeszcze o 25 p.b. we wrzesniu;

e Odczyt inflacji CPl w USA za lipiec wypadt lepiej od ocze-
kiwan: 3,2% r/r (prognoza: 3,3%; poprzednio: 3,0%);

e Rentownosci amerykanskich obligacji skarbowych rosty
(ceny spadaty) w obawie przed wydtuzeniem okresu utrzy-
mywania podwyzszonych stép procentowych przez FED.

Europa

e Brak posiedzenia EBC w sierpniu; projekcje przed wrzesniowym
posiedzeniem dopuszcza jeszcze podwyzke o 25 p.b.;

e Inflacja konsumencka w Strefie Euro wypadta powyzej konsen-
susu (5,3% r/r vs oczekiwane 5,1%);

e Rentownosci obligacji Strefy Euro stabilizowaty sie. Stabe dane
z gospodarki Strefy Euro i spowolnie koniunktury w przemysle.

-------- - Rynki wschodzace £

e W sierpniu obligacje Rynkéw Wschodzacych taniaty - szeroki
indeks spadt w ujeciu nominalnym o 1,54%. Obligacjom prze-
szkadzato umocnienie USD oraz wzrost rentownosci dtugu
amerykanskiego, ktory ,przyciagat” kapitat;

e Premia za ryzyko nieznacznie wzrosta z ok. +357 p.b. do +377 p.b.,
co jest wyrazem obaw o koniunkture przede wszystkim w Chinach.

Polska

e  Brak posiedzenia Rady Polityki Pienieznej w sierpniu. Spekulacjom
obecnie podlegat termin pierwszej obnizki stop oraz jej wielkos¢;

e Odczytinflacji konsumenckiej za czerwiec wskazuje na dalszy jej
spadek (10,1% r/r vs. prognoza 10,0% i poprzedni odczyt 10,8%);

e Rentownosci polskich obligacji skarbowych o dtugim i Srednim ter-
minie zapadalnosci negatywnie reagowaty na nastroje na rynkach
globalnych - ceny obligacji spadaty.

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 - 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.

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.
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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.





