LT

Stany Zjednoczone -------

e Solidne dane z gospodarki oraz mocny rynek pracy
wspieraty wzrosty cen akcji, mimo politycznego
zamieszania z zapowiedzig zaostrzenia polityki celnej;

e Uruchomienie chinskiego modelu sztucznej inteligencji
DeepSeek wywotato duza zmienno$¢ na amerykanskich
spotkach z tego sektora;

e W ramach sezonu publikacji wynikéw spétek za 4 kw.
2024 r., naptywajace dane sg pozytywne i przebijaja
w wiekszosci oczekiwania analitykow.

Europa ----------=-mmeemmee

e Miesigc pod znakiem dynamicznych wzrostéw
cen akcji, wspieranych dtuga, zesztoroczna przecena;

e Wskazniki koniunktury wskazuja na nieznaczna
poprawe kondycji niemieckiego przemystu;

o Naptywajace dane wynikéw spétek za 4 kw. 2024 r., s
pozytywne i przebijaja w wiekszosci oczekiwania analitykow.

Rynki wschodzace --------

e Na gietdach rynkéw wschodzacych dominowat temat
potencjalnie agresywnej polityki handlowej wprowadzanej
przez USA;

e Obawy o amerykanskie cta psuty koniunkture
szczegolnie na chinskiej gietdzie.

o Rynkom akcji szkodzit wcigz mocny umacniajacy sie USD.

Polska ---------------ooomoo-

e GPW w styczniu byta jedna z najmocniejszych
gietd na swiecie;

e Dobry sentyment wspieraty wzrosty szczegdlnie
w sektorze finansowym i budowlanym;

e Na polski parkiet znéw ochoczo ptynat kapitat zagraniczny,
wspierany zesztoroczna przeceng i wciaz niskimi wycenami
akgiji.

Szanse: Polska - sprzyjajaca sytuacja makroekonomiczna w Polsce, re-
latywnie atrakcyjne wyceny na tle $wiata, wyptaty $rodkéw z KPO. Swiat
- solidne prognozy zyskéw spotek; potencjalnie sprzyjajace otoczenie
fiskalne dla amerykanskich firm po wygranej Donalda Trumpa w wyborach
prezydenckich w USA.

Fed pozostawit stopy procentowe w przedziale 4,25-4,50%;

e Po stabej koncowce roku ceny obligacji nieznacznie
odreagowaty i wzrosty, a ich wrazliwosc na zaostrzanie
polityki celnej pozostaje niewielka;

e Ceny obligacji korporacyjnych pozostawaty wysokie
ze wzgledu na dobre dane z gospodarki oraz atrakcyjna
dochodowosc na tle obligacji skarbowych.

Europa

e EBC obnizyt stopy proc. o 25 p.b. (stopa depozytowa
na poziomie 2,75%), a rynek wycenia jeszcze 3 obnizki
w 2025r;

e Ceny obligacji Strefy Euro pozostawaty stabilnej,
wraz z uspokojeniem na rynku amerykanskim;

e Otoczenie makroekonomiczne nie pogarsza sie, ale wciagz nie-
znany jest wptyw potencjalnych wyzszych cet ze strony USA.

-------- - Rynki wschodzace

e W styczniu obligacje rynkdéw wschodzacych odreagowaty
przecene z konca roku - ich szeroki indeks cen wzrdst
01,37%.;

e Obligacjom wciaz przeszkadza utrzymujaca sie sita USD;

e Premia za ryzyko utrzymuje sie na historycznie bardzo
niskim poziomie (237 pkt. bazowych) na tle wieloletniej
$redniej (337 pkt. bazowych).

Polska

e W styczniu rentownosci obligacji skarbowych podazaty
za rentownosciami na rynkach bazowych, odreagowujac
fatalng koncowke 2024 roku;

o Wiekszym wzrostom cen obligacji przeszkadzaty wzmozone
emisje bonéw skarbowych i obligacji, ktére po styczniu zaspo-
koity ok. 38% potrzeb na ten rok;

e Rynek wyczekuje lutowego odczytu inflacji za styczen,
ktory by¢ moze wskaze dalszy kierunek dla cen obligaciji.

Szanse: Polska - uspokojenie nastrojow i spadek rentownosci po zaspo-
kojeniu znacznych potrzeb pozyczkowych na ten rok, zmniejszenie ryzyka
Polski po uruchomieniu $rodkéw. Swiat - tagodniejszy wptyw reform
proponowanych przez przyszta administracje Donalda Trumpa na inflacje
w USA.

Zagrozenia: Polska - stabe otoczenie makroekonomiczne w Europie
Zachodniej. Swiat - eskalacja napie¢ geopolitycznych, widmo zaostrzenia
polityki celnej w USA i polaryzacji gospodarek.

Zagrozenia: Polska - impas w konflikcie na linii Rosja-Ukraina. Swiat
- widmo wzmozonej emisji obligacji w USA na sfinansowanie ekspansyw-
nej polityki fiskalnej po wyborach prezydenckich.
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i Prognozy Millennium TFI
na | kwartat 2024 r. - juz dostepne!

Zapraszamy do lektury najnowszego Outlooka Millennium TFI na 2025 rok, w ktérym omawiamy:
e najwazniejsze wydarzenia i czynniki, wptywajace na otoczenie makroekonomiczne w minionym i biezgcym roku,
e sytuacje na rynkach akgji i obligacji, wraz z ocena potencjalnych szans i zagrozen.

e nasze nastawienie do poszczegdlnych klas aktywow, w ujeciu zaréwno strategicznym (na caty 2025 rok)
jak i taktycznym (1 kw. 2025 r.).

@ https:/www.millenniumtfi.pl/Outlook- Zachecamy do odwiedzania strony.
2025-Prognozy-rynkowe-Millennium- Materiat jest publiczny i dostepny dla Klientow
TFI-na-I-kwartal-2025-roku.htm| na stronie MTFI, w zaktadce ,Komentarze”
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Czy chcesz wzbogacac swojg wiedze inwestycyjna, poznawac ciekawostki, zasady
i korzysci wynikajace z dziatania funduszy inwestycyjnych? A moze chcesz znalez¢
nowe argumenty do rozmow o inwestycjach z Klientami?

Nic prostszego - zajrzyj na podcast Millennium TFI: ,Nastepna Stacja: Inwestycje”!
Mozesz polecac nasz kanat Klientom, ale rowniez mozesz samodzielnie zasubskry-
bowac¢ kanat i by¢ na biezaco z najnowszymi odcinkami. 3

SpOtifY' https:/open.spotify.com/show/7mt45qcl4rxFalX3J5CeNY

Apple

@ https:/podcasts.apple.com/pl/podcast/nast%C4%99pna- ~
Podcasts:

stacja-inwestycje/id1705638602

e Kanat przeznaczony jest dla wszystkich - Klientow, Doradcow, potencjalnych,
obecnych, poczatkujgcych i doswiadczonych inwestoréw - ktérzy chcg zgtebiad
wiedze w dziedzinie inwestycji.

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

NASTEPNA STACJA:

INWESTYCJE

Millennium

fundusze inwestycyjne
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Nota Prawna: MATERIAL PRZYGOTOWANY PRZEZ MILLENNIUM TFI S.A. DO UZYTKU WEWNETRZNEGO BANKU MILLENNIUM S.A. Dokument,
jak i zawarte w nim informacje, stanowig materiat szkoleniowy przekazywany do wytacznego uzytku pracownikéw Banku Millennium S.A. jako dystrybutora
Millennium TFI S.A. i nie moze by¢ udostepniany zadnym innym osobom trzecim w jakiejkolwiek formie. Informacje zawarte w dokumencie zostaty przedstawione
w sposob ogdlny i sg dobierane zgodnie z najlepsza wiedza jego autoréw i pochodzg 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 sa 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 osiggniecia celéw inwestycyjnych funduszy i subfunduszy ani uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.
Inwestycja w fundusze inwestycyjne wigze 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.



https://podcasts.apple.com/pl/podcast/nast%C4%99pna-stacja-inwestycje/id1705638602
https://podcasts.apple.com/pl/podcast/nast%C4%99pna-stacja-inwestycje/id1705638602
https://podcasts.apple.com/pl/podcast/nast%C4%99pna-stacja-inwestycje/id1705638602
https://open.spotify.com/show/7mt45qcI4rxFaLX3J5CeNY
https://open.spotify.com/show/7mt45qcI4rxFaLX3J5CeNY

