DO UZYTKU WEWNETRZNEGO BANKU MILLENNIUM Dokument, jak i zawarte w nim informacje, stanowi materiat szkoleniowy przekazywany do wytqcznego uzytku pracownikéw dystrybutora
Bank Millennium S.A. i nie moze by¢ udostepniany zadnym innym osobom trzecim.
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Stany Zjednoczone -------

e Mimo zamieszek w Waszyngtonie Donald Trump przekazat
wtadze Joe Bidenowi;

e  Btekitna Fala” - Demokraci maja decydujacy gtos w Biatym
Domu, Senacie i Izbie Reprezentantéw;

e Joe Biden przedstawit nowe zatozenia planu pomocowego
na kwote 1,9 bin USD;

e Duza zmienno$¢ na akcjach - inwestorzy indywidualni
w skoordynowany sposéb wywindowali akcje niektérych
przewartosciowanych spotek o kilkaset procent.

Wyrazna wyprzedaz obligacji (rentownosci 10-letnich
obligacji skarbowych na poziomie 1,15%) w oczekiwaniu
na nowy pakiet fiskalny Joe Bidena;

e Utrzymanie przez FED ultra luznej polityki monetarnej
i efektywnej topy procentowej bliskiej 0% - prognozy
podwyzki stép procentowych dopiero na przetomie
2022/2023 roku.

Europa

e Stabilizacja i utrzymanie trendu bocznego w przedziale
-0,57% do - 0,52% na 10-letnich niemieckich ,Bundach”.

e Podwyzszona zmienno$¢ na akcjach europejskich;

o Wiekszos¢ krajow europejskich przedtuzyto restrykcje
z powodu pandemii COVID19;

e Powazne opdznienia w szczepieniach populacji z powodu
przestoju w dostawach szczepionek Moderny i Pfeizera.

e Kolejny dobry miesiac dla akcji Rynkéw Wschodzacych;

e Chiny staty sie najwiekszym na $wiecie beneficjentem
inwestycji bezposrednich (163 mild USD);

e Prognozy szacujg szybszy o 5 lat (2028) parytet gospodarek
USA-Chiny.

Polska -----------------------

e Lepsze od oczekiwan dane makroekonomiczne mimo
przedtuzenia restrykcji;

e Stabnacy dolar wspierat przeptyw kapitatu na rynki
wschodzace, w tym Polske;

e \Wprowadzenie tzw. ,narodowej kwarantanny”
od 28.12.2020r.do 17.01.2021 r.

Szanse: Polska - naptyw kapitatéw zza granicy oraz ze strony Funduszy
Inwestycyjnych, dobre wyniki spdtek wsparciem dla kurséw akgji, szansa na
znoszenie restrykcji wraz z postepem szczepiei. Swiat - wprowadzenie
powszechnych szczepien na COVID19, poprawiajace sie dane makroeko-
nomiczne, bardziej przewidywalna polityka nowego prezydenta w USA.

Zagroienia: opdznienia w szczepieniach, przedtuzajace sie restrykcje,
napiecia geopolityczne.

Nastawienie zarzadzajacych do rynku akcji posiadanych w portfelu: Polska
- nastawienie neutralne, uwazna selekcja na poziomie spétek niz konkretnych
sektoréw. Pozytywne nastawienie do spétek ,starej ekonomii”. Swiat - ekspo-
zycjaw USA zaréwno na sektor ,value” (stara ekonomia) jak i spotek wzrosto-
wych (technologicznych), z opcja redukowania tych drugich; wyrazne
dowazanie Rynkéw Wschodzacych (Chiny) kosztem Europy.

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

e Kontynuacja przez Europejski Bank Centralny skupu
aktywow na poziomie 1,85 mid EUR do 2023 roku.

-------- - Rynki wschodzace

e Styczniowa przecena obligacji (spadek o ok. 1,4%), w $lad
za wzrostem rentownosci i przeptywem kapitatu w kierunku
obligacji amerykanskich.

e Stabilizacja na cenach obligacji korporacyjnych High Yield.

e  Poziom premii za ryzyko w poréwnaniu z rynkami bazowymi
nadal ponizej 10-letniej $redniej (obecnie 300 pkt versus
$rednia 335 pkt - najnizsze poziomy od potowy 2018 roku).

Polska

e Styczen pod znakiem spadku rentownosci (wzrostu ceny)
na obligacjach 10-letnich (z 1,40% do 1,15%) pod wptywem
duzego popytu, ograniczona podazg i ,gotebiego” nastawie-
nia RPP;

e Utrzymanie dotychczasowego kursu NBP z opcja doraznych
interwencji walutowych.

Szanse: Polska - kontynuacja skupu aktywéw przez NBP; scenariusz bazowy
to utrzymanie stop procentowych na obecnym poziomie i stabilizacja rentow-
nosci obligacji. Swiat spodziewana stabilizacja rentownosci i kontynuowanie
trendu bocznego rozpoczetego na wiosne 2020; kontynuacja stymulacji
ze strony bankéw centralnych.

Zagroienia: Polska - ryzyko wzrostu rentownosci réwnolegle z Rynkami
Wschodzacymiw przypadku Il fali pandemii.. Swiat - Wysokie zadtuzenie paristw
w zwigzku z walka z pandemia. W przypadku opanowania pandemii rynki zbyt
szybko moga zacza¢ wycenia¢ powr6t polityki monetarnej do normalnosci (wzrost
stdp procentowych i rentownosci)

Nastawienie zarzadzajacych do rynku obligacji posiadanych w portfelu:
dowazanie polskich obligacji z dtugim terminem zapadalnosci, poszukiwanie
rentownosci z przewazeniem na Rynkach Wschodzacych oraz w Europie
Srodkowo-Wschodniej, niedowazenie krajow peryferyjnych strefy Euro,
dowazenie dobrej klasy papierow korporacyjnych (Investment Grade)
kosztem papieréw wysokodochodowych (High Yield), niedowazenie obligacji
rynkéw rozwinietych.
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Nota Prawna: MATERIAL PRZYGOTOWANY PRZEZ MILLENNIUM TFI S.A. Informacje zawarte w dokumencie zostaty przedstawione w sposéb ogolny
i s3 dobierane zgodnie z najlepsza wiedza jego autoréw i pochodza ze Zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek Millennium TFI S.A. nie gwarantuje
ich doktadnosci, aktualnosci i kompletnosci. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg opiniami i ocenami Millennium TFI S.A. bedacymi wyrazem
ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych Zrédet, obowigzujacymi w chwili jej sporzadzania. Przedstawione wyniki maja
charakter historyczny i nie stanowia gwarancji osiagniecia celow inwestycyjnych funduszy i subfunduszy ani uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.
Inwestycja w fundusze inwestycyjne wiaze sie z ryzykiem, przedstawionym w opisie ryzyka zwigzanego z instrumentami i produktami finansowymi dla oséb
fizycznych w Banku Millennium S.A., KID oraz Prospektach informacyjnych, w szczegdlnosci ryzykiem utraty czesci lub catosci kapitatu.






