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Stany Zjednoczone -------

e Trwa sezon publikacji wynikéw spétek za 2 kw. 2024 r.;
mimo pozytywnych danych, rozpoczeta sie dynamiczna
realizacja zyskéw na akcjach spétek technologicznych;

e Pogorszenie kondycji rynku pracy wzbudzito obawy o spowol-
nienie gospodarcze i recesje, co wspierato awersje do ryzyka;

e Szum informacyjny” wspieraty informacje o rezygnacji
J. Bidena z kampanii prezydenckiej.

Europa ---------oooeees

e Negatywnie zaskoczyty publikacje wskaznikéw koniunktury
w przemysle, co pogtebito obawy o stagnacje;

e Wyniki spotek europejskich za 2 kw. 2024 r. s3 jak dotad
gorsze, nizw USA. Wciaz pod presja pozostaje sektor dobr
luksusowych i motoryzacyjny, ze wzgledu na spowolnienie
w Chinach.

Rynki wschodzace --------

e Spowolnienie koniunktury w gospodarce chinskiej, pod presja
roéwniez tajwanski sektor technologiczny, w zwiazku z przeno-
szeniem amerykanskiej produkcji do innych krajéw regionu;

e Sytuacja na Bliskim Wschodzie ulegta zaostrzeniu na forum
ONZ, po oficjalnej zapowiedzi odwetu zbrojnego Iranu
na lzrael;

e Na tle Rynkéw Wschodzacych dobrze radzity sobie Indie,
wspierane wysoka dynamika wzrostu gospodarczego.

Polska --------coooo

e W potowie lipca rozpoczat sie dynamiczny odptyw zagranicznego
kapitatu z GPW, zapewne w ramach realizacji zyskow. Awersja
do ryzyka wspierana byta postepujaca korekta na amerykariskich
spotkach technologicznych;

e Spadkom sprzyjata sezonowosc i mate obroty, szczegdlnie
w segmencie bankowym oraz wsréd matych i Srednich spotek.

Szanse: Polska - redystrybucja dywidend na rynku, istotna przecena
akcji od potowy lipca stwarza wiele okazji inwestycyjnych, oczekiwane
obnizki stép w $rednim i dtugim terminie wspierajace dla akcji. Swiat
- solidne prognozy zyskow spoétek; brak istotnego pogorszenia danych
makroekonomicznych.

Na lipcowym posiedzeniu Fed utrzymat stopy procentowe
(5,25%-5,50%), ale wskazat na zblizajacy sie punkt rozpo-
czecia obnizek stop procentowych;

e Stabsze dane z rynku pracy wzbudzity obawy o recesje;.

e Na fali obaw o kondycje gospodarki obligacje skarbowe
silnie drozaty, dyskontujac juz ewentualne pogtebienie
koniecznych przysztych obnizek stép procentowych.

Europa

e Na lipcowym posiedzeniu EBC pozostawit stopy
procentowe bez zmian;

e Obligacje skarbowe w Strefie Euro drozaty na fali
popytu na dtug w USA;

e Spadkowi rentownosci sprzyjaty obawy o nadal
ztg kondycje europejskiego przemystu.

-------- - Rynki wschodzace "

e  Wlipcu dobrg passe utrzymaty obligacje Rynkéw Wschodza-
cych - ich szeroki indeks cen wzrdst o 1,91%. Czynnikiem sprzy-
jajacym byt spadek rentownosci na rynkach bazowych przy
utrzymaniu stabilnej premii za ryzyko (ok. 337 pkt. bazowych);

e Czynnikiem ryzyka okazato sie zaostrzenie konfliktu na linii
Izrael-Hamas oraz zapowiedz zbrojnego odwetu Iranu.

Polska

e W lipcu NBP opublikowato nowe projekcje makroekono-
miczne, z rewizjg tegorocznej inflacji w dét ($rednia z 5,5%
na 3,7%). Po posiedzeniu zapowiedziano przesuniecie
pierwszych obnizek stép proc. na 2026 r., jednak rynek
uznat to za niewiarygodny przekaz.

e Ceny polskich obligacji skarbowych rosty na bazie silnego
popytu, ktéry generowaty fundusze dtuzne, notujace
naptywy kapitatow na bazie wynikéw historycznych
oraz ucieczka kapitatow z akgiji.

Szanse: Polska - utrzymanie pozytywnego trendu spadku rentownosci
obligacji, w $lad za mozliwym luzowaniem polityki monetarnej przez
gtéwne banki centralne, poprawa relacji z Unia Europejska. Swiat - utrzy-
manie presji na oczekiwane obnizki stop procentowych wraz ze spadajaca
inflacjg na Rynkach Bazowych i obawami o spowolnienie gospodarcze.

Zagrozenia: Polska - okres sierpien-pazdziernik sezonowo i statystycz-
nie staby dla rynku akgji, stabe makro w Europie i USA bedzie cigzy¢ tez
polskiej gospodarce. Swiat - eskalacja napie¢ geopolitycznych.

Zagrozenia: Polska - niekontrolowany powrét inflacji, wzrost napie¢
geopolitycznych w regionie. Swiat - eskalacja napie¢ geopolitycznych.
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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
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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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