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Rynki Globalnie:

e Ponowny wzrost napiec na Bliskim Wschodzie oraz utrzy- sie popyt ze strony bankéw centralnych.

mujaca sie niepewnosc dotyczaca zeglugi przez Ciesning e Inwestorzy coraz wyrazniej dostrzegali ryzyko, ze pod-

Ormuz wspieraty ceny ropy naftowej i podnosity obawy . . A . ..
o . o ) wyzszone ceny energii moga spowolnié¢ proces dezinflacji

o presje inflacyjng w $wiatowej gospodarce. S . . A
i opdznic oczekiwane poluzowanie polityki pienieznej przez

e Wyrazne wzrosty ceny ztota wspierane byty przez niepewnos¢ najwazniejsze banki centralne.

geopolityczna, wysokie zadtuzenie panstw oraz utrzymujacy

Rynki Rozwiniete (Stany Zjednoczone, Europa, Japonia):

e Najwazniejszym wydarzeniem miesigca byto sympozjum spotek dla catego indeksu S&P500 byta w Il kwartale jedna

bankieréw centralnych w Jackson Hole. ,Jastrzebie” wysta- z najwyzszych w historii.

pienie nowego prezesa Fed, Kevina Warsha (determinacja e W Europie relatywnie dobrze zachowywaty sie spétki finan-

do walki ze zbyt wysokg inflacja), doprowadzito do wzrostu sowe, przemystowe oraz zwiazane z sektorem obronnym,

oczekiwan na dalsze utrzymanie restrykcyjnej polityki mone- korzystajace z wyzszych wydatkéw inwestycyjnych i utrzy-

tarnej w USA, a rentownosci obligacji skarbowych pozosta- mujacej sie aktywnosci gospodarczej.

waty blisko najwyzszych pozioméw od wielu lat.
e W Japonii rynek akcji kontynuowat wzrosty, a obligacje

Po okresie stabszego zachowania sektora technologicz-
nego ponownie poprawity sie nastroje wokét Al, chociaz
zmienno$¢ wsréd producentéw pétprzewodnikdéw utrzymy-
wata sie na wysokim poziomie. W efekcie dynamika zyskéw

e Dane makroekonomiczne nadal wskazywaty na dobra

kondycje polskiej gospodarki. Tempo wzrostu gospodar-
czego pozostawato wysokie, wspierane przez konsumpcje
prywatna, inwestycje infrastrukturalne oraz srodki unijne.

Negatywnie zaskoczyta Inflacja CPI za sierpien, ktéra
wzrosta do 3,4% r/r, gtdwnie za sprawa wyzszych cen
paliw (oczekiwano 3,1%). W efekcie polskie obligacje
skarbowe ulegty przecenie, w obawie przed brakiem
przestrzeni na obnizki stép procentowych.

Indeksy WIG i WIG20 osiaggnety nowe szczyty notowan,
cho¢ wzrost awersji do ryzyka na rynkach globalnych
okresowo zwiekszat zmienno$¢ notowan.

tracity na wartosci, pod wptywem rosnacych rentownosci
obligacji oraz oczekiwan na dalsza normalizacje polityki
monetarnej przez Bank Japonii.

Rynki Wschodzace:

e Wyniki rynkéw wschodzacych byty mieszane. Z jednej

strony wspieraty je dobre perspektywy wzrostu gospodar-
czego, z drugiej negatywnie oddziatywat wzrost awersji do
ryzyka zwigzany z sytuacja geopolityczna.

Rosnace rentowno$ci amerykanskich obligacji oraz bardziej
jastrzebie nastawienie Fed ograniczaty naptyw kapitatu
do bardziej ryzykownych aktywow i umacniaty USD.

Szczegdlnie zmienne pozostawaty azjatyckie spétki techno-
logiczne i producenci pétprzewodnikéw, bedacy wczesniej
jednymi z najwiekszych beneficjentéw boomu zwigzanego
ze sztuczng inteligencja.
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Ocena perspektyw - rynki akgcji

Whyniki spoétek za Il kwartat pozostajg generalnie dobre.

Globalna gospodarka nadal wykazuje odporno$¢ mimo podwyzszonej niepewnosci geopolitycznej.
Wyzsze ceny energii moga ponownie zwiekszac presje inflacyjna.
Wyceny czesci segmentow rynku, szczegdlnie technologicznego, pozostaja wymagajace.

Wirzesien jest historycznie i statystycznie gorszym miesigcem dla akgji.

cena perspektyw - rynki obligacji:

Wysoki poziom rentownosci obligaciji przektada sie na wyzszy potencjalny dochdd odsetkowy niz w okresie niskich stép proc.

W przypadku stabilizacji inflacji potencjat do spadku rentownosci obligacji pozostaje istotny.
Wozrost cen ropy zwieksza ryzyko utrzymywania sie inflacji powyzej celéw bankéw centralnych.

Wystapienie w Jackson Hole wzmocnito oczekiwania na utrzymywanie restrykcyjnej polityki pienieznej.

POO®® Q POO®®

Wysokie potrzeby pozyczkowe panstw oraz zwiekszona podaz dtugu mogg utrzymywac presje na wzrost rentownosci obligacji.

Millennium TFI
Roczne stopy zwrotu 1 YTD w 2026 roku

Millennium TFI - Stopy zwrotu w okresach rocznych (dane na dzien 31.08.2026 r.).

Zalecany
Millennium | Klasa ryzyka okres 2026
FIO/SFIO (SRI) inwestycji | YTD 2017

FIO Obligacji Klasyczny 2 1 rok 1,95% 617% 520% 828% 134% -19% 07% 16% 07% 27%
FIO Instrumentéw Dtuznych 3 2 lata -113%  922%  1,70% 1412% -719% -71% 33% 3,5% -16% 43%
SFIO Obligacji Uniwersalny 3 1,5 roku 1,79% 6,63% 3,64% 823% -2,78% 08% -04% 32% -33% 3,5%
SFIO Plan Spokojny 2 3 lata 2,02% 741% 3,52% 7,18% -851% 08% 2,5% 72% -6,7% 15%
FIO Stabilnego Wzrostu B 3 lata 7,53% 17,00% 3,46% 17,81% -863% 24% 7,7% 22% -63% 47%
SFIO Plan Wywazony 3 3 lata 4,75% 9.07% 617% 10,68% -12,18% 59% 41% 11,6% -85% 51%
SFIO Multistrategia 3 3 lata 9,76% 11,33% 8,16% 19,84% -839% 10,6% 229% 10,6% -11,3% -0,3%
FIO Cyklu Koniunkturalnego 3 4 lata 1651% 27,67% 439% 21,91% -11,34% 9.9% 108% 99% -12,7% 43%
FIO Akgji 4 5 lat 28,29% 29,71% 4,55% 38,18% -16,16% 189% 0,7% 18,9% -16,4% 10,6%
FIO Dynamicznych Spotek 4 5 lat 29,01% 22,16% 7,67% 41,14% -16,79% 259% 16,7% 99% -22,8% 2,8%
SFIO Plan Aktywny 4 5 lat 11,80% 18,56% 17,64% 19,74% -19,51% 121% 9,7%  23,6% -154% 13,8%
SFIO Top Sectors 4 5 lat 7,03% 24,52% 13,84% 22,78% -20,97%
Indeksowy Akcji Amerykanskich* 4 5lat 18,31%
Indeksowy Akcji Europejskich* 4 5 lat 16,40%
Indeksowy Akcji EM* 4 5 lat 21,96%
Indeksowy Globalnych Obligacji* 2 2,5 roku 1,23%
* Opracowanie wiasne, dane od 27.03.2026 .
Akcji Rynku Ztota™** 6 5 lat 13,79% ** Opracowanie wiasne, dane od 31.05.2026 r.
Zrédto: Millennium TFI . I I .
Millennium
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Komentarz do wynikow
funduszy inwestycyjnych z palety Millennium TFI:

Fundusze dtuzne (obligacji): _?E_

Co pomogto? Co szkodzito?
e Wysoki poziom rentownosci obligacji pozostawat czyn- e Wazrost cen ropy i obawy o inflacje prowadzity do wzrostu
nikiem wspierajacym wyniki funduszy poprzez dochdd rentownosci obligacji skarbowych.

odsetkowy z instrumentéw dtuznych.
e Jastrzebi przekaz ptynacy z Jackson Hole zwiekszat obawy

e Stabilna sytuacja na rynku obligacji korporacyjnych co do podwyzek stop procentowych przez najwieksze

ograniczata zmienno$¢ tej czesci portfeli. banki centralne.

o Powrét retoryki zwigzanej z zadtuzeniem panstw skutko-

wat przeceng obligacji skarbowych.

=t ©

Fundusze mieszane:

Co pomogto? Co szkodzito?

o Pozytywne wyniki wiekszosci spotek za Il kwartat wspie- e Obawy o inflacje i zadtuzenie krajow negatywnie wptywato
raty cze$¢ akcyjna portfeli. na wycene czesci dtuznej.

e Pozytywne dane makroekonomiczne wskazywaty na e Ponowna eskalacja napie¢ na Bliskim Wschodzie zwiekszata
utrzymujaca sie aktywno$c¢ gospodarcza pomimo pod- krotkoterminowe wahania wartosci funduszy na rynkach
wyzszonej niepewnosci geopolityczne;j. akgji.

e Solidne dane z polskiej gospodarki poprawiaty sentyment

wobec krajowych aktywow.

Fundusze akcji:

Co pomogto? Co szkodzito?

e  Wyniki spétek w USA i Europie za Il kwartat okazaty sie e Koniec miesigca przyniést realizacje zyskéw na spétkach
lepsze od oczekiwan. z branzy pétprzewodnikéw i Al (zaréwno w USA jak i na ryn-
kach wschodzacych).

e Dobra kondycja gospodarki Swiatowej wspierata

perspektywy przedsiebiorstw, e Eskalacja napie¢ na Bliskim Wschodzie okresowo wprowa-

- dzata podwyzszona zmienno$¢ na cenach akgji.

e Akcje polskie wciaz cieszyty sie zainteresowaniem inwe-
storow, co skutkowato nowymi szczytami notowan
na WIG i WIG20.

Millennium
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Zalecany okres inwestycji:

000006

Lata

Millennium
FIO Cyklu

Koniunkturalnego

Cykl koniunkturalny

To naturalny rytm gospodarki, w ktérym okresy przyspieszenia
wzrostu gospodarczego przeplataja sie z okresami spowolnie-
nia. Zmiany aktywnosci firm, konsumpcji, inflacji czy stép pro-
centowych wptywajg na wyniki poszczegdlnych klas aktywow
i zachowanie rynkéw finansowych.

Cykl inwestycyjny

To sekwencja zmian zachodzacych na rynkach finansowych,
w ktérej rézne klasy aktywdw osiggaja lepsze lub stabsze wyniki
w zaleznosci od warunkéw gospodarczych i nastrojow inwesto-
réw. W praktyce oznacza to, ze w réznych momentach wiekszy
potencjat mogg mie¢ np. akcje, obligacje czy inwestycje alter-
natywne.

Fundusze ,,od kuchni”
Millennium FIO Cyklu Koniunkturalnego

Klasa ryzyka funduszu

NISKIE RYZYKO WYSOKIE RYZYKO

Potencjalnie nizszy zysk Potencjalnie wyzszy zysk

e Dostosowujemy sktad portfela do zmian w gospodarce,

zwiekszajac udziat akcji w okresach ozywienia i wzrostu oraz
wzmacniajgc cze$¢ defensywnga, gdy perspektywy rynkowe
sie pogarszaja.

e Subfundusz ma charakter cykliczny, gdzie udziat akcji

w portfelu moze sie zmienia¢ w zakresie 20-80%, zaleznie
od fazy cyklu koniunkturalnego.

e Czesc obligacyjna portfela, oparta gtéwnie na obligacjach

skarbowych, pomaga stabilizowa¢ wyniki i ograniczaé
zmiennosc.

o Czesc akcyjna portfela obejmuje inwestycje m.in. w spoétki

notowane na GPW oraz wybrane spétki zagraniczne,
ktérych wyniki moga wptywaé na wartos¢ jednostek
uczestnictwa funduszu.

Informacje o pozostatych
funduszach z palety
Millennium TFI

https:/millenniumtfi.pl/fundusze

]
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Wyniki funduszy
inwestycyjnych
z palety Millennium TFI

https:/millenniumtfi.pl/notowania

Zapisz sie do Newslettera,
Eh]"";@ aby zawsze by¢ na biezaco

z aktualnosciami ze swiata

funduszy Millennium TFI!
https:/millenniumtfi.pl/newsletter

Millennium
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i Zapraszamy na strone

@ internetowa Millennium TFI

Odwiedz strone internetowa Millennium TFI, na ktérej Milkpnium
znajdziesz jeszcze wiecej przydatnych informaciji.

Kafkulator
inwestycyny]

Sprawd, Le mazese roemadzié )

Gteboko wierzymy, ze skuteczne inwestowanie to nie tylko produkty. Twoje
inwestycje zaczynaja sie od zrozumienia $wiata rynkéw kapitatowych. Chcemy
dostarczac Ci nie tylko narzedzie, ale réwniez wspiera¢ Cie wiedza, dzieki ktérej
mozesz czu¢ sie pewniej i podejmowac bardziej Swiadome wybory.

'Wiphota pecagtiows 200 0f
Do s G2 34 WNIEZE
. imusstyeyine i Az | jekde aormyicl
i WO) mommoies. foral ke oy
Handhazy, Ch SO TRE T, Aty
Saradim e wiermt roawigRicia rajlepis)
dopesoree 0 swaich calém firarecuych.

Produkty. Znajdziesz tu informacje o wszystkich naszych funduszach
w jeszcze bardziej przyjaznej i przystepnej formie.

Aktualnosci. Cykliczne newslettery, Outlooki rynkowe, artykuty i komen-
tarze ekspertéow - wszystko, by by¢ na biezaco z rynkami kapitatowymi.

Kalkulatory. Nowe kalkulatory pomoga przeanalizowa¢ r6zne warianty
inwestowania i ich zatozenia.

q Strona

Wiedza. Chcesz lepiej rozumieé mechanizmy rynku kapitatowego? Millennium TFI
W zaktadce ,wiedza” ttumaczymy najwazniejsze zjawiska prosto i przystepnie.

https:/millenniumtfi.pl

Nastepna stacja ' AV ' D5
Inwestycje | =< '

! a
. Stuchaj w Spotify @ Stuchaj w Apple Podcasts e ;. A 7 .

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
ktéorych 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 zapoznac 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”). Subfundusze zarzadzane przez Towarzystwo, w zaleznosci od przyjetej polityki inwestycyjnej
moga inwestowac czes$¢ lub wiekszos¢ swoich aktywdédw w akcje. Wartos¢ aktywow netto Subfunduszy cechuje sie lub moze cechowaé sie duza
zmiennoscia ze wzgledu na sktad portfeli inwestycyjnych. Subfundusze nie gwarantujg osiagniecia 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 sa dobierane zgodnie z najlepsza wiedza jego autoréw i pochodza ze Zzrédet uznawanych za wiarygodne,
jakkolwiek autorzy nie gwarantuja ich doktadnosci i kompletnosci. Prezentowane oceny i przewidywania odzwierciedlajg aktualne oczekiwania Millennium TFI
i moga ulec zmianie. Niniejszy materiat ma charakter reklamowy.


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

