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Stany Zjednoczone -------

e Zakonczyt sie sezon publikacji wynikow spotek za Il kw. Ponad
80% spdtek pobito oczekiwania analitykéw, dotyczace zyskéw
i przychodow;

e Publikowane dane makro potwierdzity solidny wzrost gospo-
darczy i mniejsza dynamike inflacji, mimo zaostrzonych cet;

e Ceny akgji spétek technologicznych spadaty - dotychczasowe
naktfady na Sztuczng Inteligencje nie wykazuja wystarczajacej
poprawy efektywnosci spotek.

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

e Rewizja danych o PKB w Niemczech za Il kw. (-0,2% r/r/)
wskazuje na dalsza stagnacje w niemieckim przemysle;

e W Europie dominowato rozczarowanie rozmowami pokojo-
wymi dotyczacymi Ukrainy, prowadzone pomiedzy USA i Rosja;

o We Francji po raz trzeci w biezacym roku dochodzi
do kryzysu politycznego i wyboru nowego premiera.

Rynki wschodzace --------

e Akcje chinskie zyskiwaty na wartosci, mimo publikacji stabych
danych z przemystu i sprzedazy detalicznej;

e Dobre nastroje na gietdach potudniowoamerykanskich,
za sprawa perspektywy podpisania umowy handlowej z UE;

e Rynki wschodzace wciaz cieszg sie zainteresowaniem inwe-
storéw z racji stabego USD.

Polska ------------ccooooeeee-

e Propozycja wyzszego CIT dla bankéw zapoczatkowata realizacje
zyskow i ucieczke kapitatu zagranicznego z polskiego rynku akgji;

e Przedtuzajace sie negocjacje w sprawie pokoju na Ukrainie
oraz rosyjskie prowokacje na wschodniej granicy Polski,
psuty nastroje polskich inwestoréw;

e Na polskiej gietdzie wcigz najlepiej radza sobie spotki
z sektora konsumenckiego.

Szanse: Polska - sprzyjajaca sytuacja makroekonomiczna w Polsce,
wyptaty srodkéw z KPO. Swiat - dobre wyniki spétek za Il kw. w USA,
stabilizacja relacji handlowych USA z innymi krajami.

Zagrozenia: Polska - mniej sprzyjajacy dla akcji wzorzec sezonowy
we wrzesniu, niekorzystne dla inwestoréw propozycje podatkowe dla sektora
bankowego. Swiat - eskalacja napie¢ geopolitycznych, stabe otoczenie
makroekonomiczne w Europie Zachodnie;j.

W sierpniu rentownosci obligacji skarbowych wyraznie spadaty

(ceny rosty), w $lad za ,gotebim” wystapieniem szefa Fed
na sympozjum w Jackson Hole;

e Gotowosc¢ Fed do kolejnych obnizek stop proc. wzmocnity
stabe dane z rynku pracy (wzrost bezrobocia do 4,3%);

e Ceny obligacji korporacyjnych High Yield pozostawaty stabilne
i nadal utrzymuje sie apetyt inwestoréw na ryzyko.

Europa

e Brak posiedzenia EBC w sierpniu. Rynek oczekuje co najwy-
zej jeszcze jednej obnizki stop procentowych w 2026 r.;

e Ceny obligacji skarbowych w strefie Euro pozostawaty
wzglednie stabilne, mimo kryzysu rzadowego we Frangji;

e Inflacja w Strefie Euro pozostawata stabilna, na poziomie celu
inflacyjnego (2% r/r).

-------- - Rynki wschodzace

e Szeroki indeks cen obligacji skarbowych zaskoczyt, wcigz poka-

Zuje swojg site i wzrdst w sierpniu o 1,34%; Popy wynikat z utrzy-
mujacej sie stabosci USD oraz utrzymujacemu sie sentymentowi
do bardziej ryzykownych klas aktywow;

e Pozytywne nastroje inwestoréw wspierato rowniez zaskoczenie
ze strony amerykanskiej polityki celnej (widmo nagtej zmiany
lub podniesienia taryf).

Polska

e Opublikowano projekt budzetu na 2026 r., z rekordowym defi-
cytem i rekordowymi wydatkami na obronnosg;

e Ekspansywna polityka fiskalna i duze wydatki fiskalne wska-
zuja na konieczno$¢ dalszego wzmozonego zadtuzania sie
Polski - co hamowato wzrost cen obligacji;

e Spadajaca dynamika wynagrodzen oraz spadek dynamiki inflacji
daja przestrzer RPP do obnizek stép proc. w kolejnych miesigcach.

Szanse: Polska - inflacja na stabilnej $ciezce spadkowej, rosnace prawdo-
podobienstwo obnizek stép proc. w Il potowie 2025 r. Swiat - fagodniejsza
polityka bankéw centralnych jako $rodek zaradczy na zaostrzong polityke
celng w USA.

Zagrozenia: Polska - impas w negocjacjach o zawieszeniu broni na
Ukrainie, ekspansywna polityka fiskalna i brak dyscypliny wydatkéw.
Swiat - widmo powrotu wyzszej inflacji w USA na skutek polityki handlowej,
wzmozone emisje obligacji w USA na sfinansowanie ekspansywnej polityki
fiskalnej.
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,Nastepna Stacja: Inwestycje’ y
- podcasty Millennium TFI /

W kazdy poniedziatek mozecie znalez¢ nowy odcinek
Podcastu Millennium TFI ,,Nastepna Stacja: Inwestycje!”

Jestesmy na:

Spotify: https:/open.spotify.com/show/7mt45qcl4rxFal X3J5CeNY

Apple @ https:/podcasts.apple.com/pl/podcast/nast%C4%99pna-
Podcasts: stacja-inwestycje/id1705638602 ~
, . . ‘ -
... a Wkrotce na innych platformach.
e Kanat przeznaczony jest dla wszystkich - Klientéw, Doradcow, potencjalnych, .
obecnych, poczatkujacych i doswiadczonych inwestorow - ktorzy cheg zgtebiad
wiedze w dziedzinie inwestycji. / N

e /najdziesz u nas nie tylko podstawy, ale tez wiele ciekawych tematéw zwiazanych
z funduszami i rynkiem inwestycyjnym.

NASTEPNA STACJA:

INWESTYCJE

o
hlnl‘l@l.M!

Millennium

fundusze inwestycyjne

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 przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego 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 wiaze sie z ryzykiem utraty kapitatu. Dotychczasowe wyniki zarzadzania osiagniete przez fundusze nie stanowia
gwarancji osiggniecia takich samych wynikow w przysztosci. Zyski z inwestycji osiggane przez osoby fizyczne moga podlegac opodatkowaniu podatkiem
od dochodéw kapitatowych.

Niniejszy materiat nie stanowi Swiadczenia 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 aktywow w papiery wartosciowe, ktérych emitentem, poreczycielem lub gwarantem sa: Skarb Panstwa, NBP, pafnstwo cztonkowskie UE, jednostka
samorzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego UE, panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowa instytucja finansowa, ktérej cztonkiem jest Polska
lub co najmniej jedno panstwo cztonkowskie UE. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapozna¢ sie z Prospektem informacyjnym
funduszy oraz kluczowymi informacjami dla inwestoréw 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 wiaze sie z ryzykiem utraty kapitatu. Subfundusze
zarzadzane przez Towarzystwo, w zaleznosci od przyjetej polityki inwestycyjnej moga inwestowaé czesc lub wiekszo$¢ swoich aktywow w akcje.
Wartos¢ aktywow netto Subfunduszy cechuje sie lub moze cechowac sie duza zmiennoscia ze wzgledu na sktad portfeli inwestycyjnych. Subfundusze
nie gwarantujg osiaggniecia celéw inwestycyjnych, ale dotoza najlepszych staran, aby je osiggnac. 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 s3 dobierane zgodnie z najlepsza wiedzg jego autoréw i pochodzg ze Zzrédet uznawanych za wiarygodne,
jakkolwiek autorzy nie gwarantuja ich doktadnosci i kompletnosci. Niniejszy materiat ma charakter reklamowy.
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