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Rynki Globalnie:

We wrzesniu utrzymywata sie podwyzszona niepewnos¢
geopolityczna, zwigzana przede wszystkim z sytuacjg na Bliskim
Wschodzie oraz ryzykiem zaktécen dostaw energii. W efekcie
ceny ropy pozostawaty zmienne, a inwestorzy obawiali sie
ponownego wzrostu presji inflacyjnej.

Ztoto znalazto sie pod presja rosnacych rentownosci obligacji
skarbowych oraz umacniajacego sie dolara amerykanskiego.
Wyzsze realne stopy procentowe ograniczaty atrakcyjnosc

aktywow nieprzynoszacych odsetek, mimo utrzymujacej sie
niepewnosci geopolitycznej.

e W centrum uwagi znalazt sie powroét bardziej restrykcyjnej

polityki monetarnej najwiekszych bankéw centralnych.
Inwestorzy coraz czesciej uwzgledniali scenariusz utrzymy-
wania podwyzszonych stép procentowych przez dtuzszy
okres, co wspierato wzrost rentownosci obligacji skarbowych
na $wiecie.

Rynki Rozwiniete (Stany Zjednoczone, Europa, Japonia):

Najwazniejszym wydarzeniem miesigca byta wrzesniowa
decyzja Rezerwy Federalnej o podwyzce stép procentowych
0 25 pb. Fed wskazat ponadto, ze inflacja pozostaje zbyt wysoka,
a dalsze zaciesnienie polityki pienieznej pozostaje mozliwe.

Podobny kierunek obrat Europejski Bank Centralny, ktory
rowniez podnidst stopy procentowe, argumentujgc decyzje
utrzymuijaca sie presja inflacyjng oraz wzrostem cen energii.

Mimo wyzszych rentownosci obligacji i obaw o polityke
monetarna, sektor technologiczny odzyskat cze$¢ sity. Nastroje
poprawiaty sie wokot spotek zwigzanych z Al, a inwestorzy

ponownie zwrdcili uwage na producentéw poétprzewodnikow
i dostawcow infrastruktury Al.

W Europie relatywnie dobrze zachowywaty sie spotki prze-
mystowe, finansowe oraz obronne, wspierane przez wyzsze
wydatki infrastrukturalne. Nowym czynnikiem ryzyka staty
sie zawirowania polityczne we Francji, Hiszpanii i Niemczech.

W Japonii rynek akcji pozostawat wspierany przez stabszego
jena, dobre wyniki eksporteréw i spotki z sektora technolo-
gicznego.

Rentownosci obligacji skarbowych pozostawaty pod presja
wzrostowa, na skutek wzrostu cen ropy i obaw inflacyjnych
(szacunkowy wzrost z 3,4% do 4% r/r).

Polski rynek akcji zachowywat sie relatywnie stabilnie
na tle wielu rynkéw zagranicznych. Czynnikiem wspieraja-
cym byty naptywy i popyt ze strony krajowych funduszy
inwestycyjnych, cho¢ zainteresowanie inwestoréw zagra-
nicznych polskim parkietem nieco ostabto.

W zycie weszta ustawa o opodatkowaniu nadmiarowych
zyskow spétek energetycznych i paliwowych. W efekcie
tworzyto to presje spadkowa na najwieksze spoétki z tych
branz.

e Rynki wschodzace odznaczaty sie wieksza zmiennoscia,

a w konsekwencji miesieczny bilans wypadt neutralnie.

Z jednej strony ciazyt im wzrost rentownosci obligacji
w USA oraz silniejszy USD. Z drugiej za$, do wzrostow
wrocity ceny akcji spotek z branzy Al i potprzewodnikéw.

Mieszane dane makroekonomiczne nadeszty z Chin. Cho¢
rzad wdraza kolejne dziatania stymulujgce gospodarke, kon-
sumpcja wewnetrzna stabta.
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Ocena perspektyw - rynki akgcji:

Utrzymujaca sie odpornosc gospodarki USA oraz relatywnie dobre wyniki spotek.

Kontynuacja inwestycji zwigzanych ze sztuczng inteligencja i rozwojem infrastruktury cyfrowe;.
Dziatania stymulacyjne w Chinach wspierajace perspektywy wzrostu gospodarczego i popytu.

Wazrost rentownosci obligacji obnizajacy wzgledna atrakcyjnos¢ rynku akcji.

OJORCIOCXCO,

Oczekiwania utrzymania wysokich stép proc. przez dtuzszy okres oraz utrzymujaca sie niepewnosc geopolityczna
oraz ryzyko wzrostu cen energii.

Ocena perspektyw - rynki obligacji:

Wyzszy poziom rentownosci obligacji wzgledem wczesniejszych okreséw.

Uwzglednienie w wycenach duzej czesci ryzyk inflacyjnych i fiskalnych.
Atrakcyjne rentownosci polskich obligacji na tle rynkéw rozwinietych.

Jastrzebia retoryka gtéwnych bankéw centralnych oraz ryzyko wzrostu rentownosci obligacji bazowych (USA i strefa euro).

OJORCYOXO

Mozliwy ponowny wzrost inflacji w przypadku silnego i dtugotrwatego wzrostu cen ropy i gazu.

Millennium TFI
stopy zwrotu funduszy i YTD w 2026 roku

Millennium TFI - stopy zwrotu funduszy (dane na dzien 30.09.2026 r.).

y£1[ 1))
Millennium | Klasa ryzyka okres Y 2026
FIO/SFIO (SRI) inwestycji YTD

FIO Obligacji Klasyczny 2 1 rok 1,93% -0,04% -0,11% 1,81% 335% 1642%  22,81% 130,12%

FIO Instrumentéw Dtuznych 3 2 lata -2,66% -1,98% -4,76% 0,29% 0,04%  13,16%  9,04%  23,25%

SFIO Obligacji Uniwersalny 3 1,5 roku 1,13% -0,70 -0,79% 1,51% 2,35% 18,02% 17,61%  42,12%

SFIO Plan Spokojny 2 3 lata 0,18% -1,97% -2,21% 2,80% 1,43%  1845%  9,19%  1424%

FIO Stabilnego Wzrostu 3 3 lata 7,48% -0,16% 2,03% 9,34% 11,54%  3883% 3513% 11837%

SFIO Plan Wywazony 3 3 lata 3,14% -1,75% -1,23% 6,88% 497%  2883% 1830%  5598%

SFIO Multistrategia 3 3 lata 9,60% -0,22% 0,81% 9,87% 12,10%  42,74%  4555% 133,18%

FIO Cyklu Koniunkturalnego 3 4 lata 17,48% 0,97% 715%  1881% 23,94%  71,42%  65,65% 204,57%

FIO Akgji 4 5 lat 32,20% 3,37% 13,78%  2843%  42,02% 110,04% 102,23% 370,04%

FIO Dynamicznych Spoétek 4 5 lat 29,73% 0,65% 9,89%  25,66% 34,78%  93,11%  92,06% 154,69%

SFIO Plan Aktywny 4 5 lat 11,63% -0,74% 2,04%  20,52% 16,31%  68,52%  57,69% 156,57%
SFIO Top Sectors 4 5 lat 6,01% -1,73% -334%  16,82%  1528% 63,06% 50,98%  34,32%
Indeksowy Akcji Amerykanskich* 4 5 lat 19,48% -0,65% 3,46% 19,48% 20,02%
Indeksowy Akcji Europejskich* 4 5 lat 12,70% -2,91% -0,86%  11,69% 13,46%
Indeksowy Akcji EM* 4 5 lat 21,12% -1,01% -1,68%  21,04% 24,92%
Indeksowy Globalnych Obligacji* 2 2,5 roku -1,04% -1,95% -2,84% -1,38% -0,77%
Akcji Rynku Ztota™* 6 5 lat 2,52% -11,28%  16,37% 1,03%

Zrédlo: Millennium TFI * Opracowanie wiasne, dane od 27.03.2026 r.  ** Opracowanie wiasne, dane od 31.05.2026 r.
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Fundusze dtuzne (obligaciji):

Komentarz do wynikow
funduszy inwestycyjnych z palety Millennium TFI:

Co pomogto?

e Nadal atrakcyjny poziom rentownosci polskich obligacji.

e Dobra sytuacja makroekonomiczna krajowej gospo-
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Fundusze mieszane:

Co szkodzito?

Wozrost rentownosci obligacji skarbowych w Polsce, USA

i strefie euro, w skutek obaw o inflacje.

,Jastrzebia” retoryka gtéwnych bankéw centralnych.

Nieznaczny spadek cen obligacji korporacyjnych High Yield
na skutek rywalizacji o kapitat przez najwieksze spotki
technologiczne.

Co pomogto?
e Pozytywne dane makroekonomiczne z Polski i USA

wskazywaty na utrzymywanie sie relatywnie dobrej

aktywnosci gospodarcze;j.

e Popyt na akcje ze strony krajowych funduszy inwesty-

cyjnych.

e Kontynuacja wzrostow cen akcji spotek technologicz-

nych.

Fundusze akgiji:

Co szkodzito?

Obawy o inflacje i ,jastrzebia” retoryka bankéw centralnych

negatywnie wptywato na wycene czesci dtuznej.

Ponowna eskalacja napiec¢ na Bliskim Wschodzie zwiekszata

krotkoterminowe wahania cen ropy naftowej i gazu.

Protesty antyrzadowe we Francji i Hiszpanii staty sie nowymi

czynnikami ryzyka politycznego.

Co pomogto?
e Pozytywne dane makroekonomiczne z Polski i USA

wskazywaty na utrzymywanie sie relatywnie dobrej

aktywnosci gospodarcze;j.

e Popyt na akcje ze strony krajowych funduszy inwesty-

cyjnych.

e Kontynuacja wzrostow cen akcji spotek technologicz-
nych.
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Co szkodzito?

Protesty antyrzadowe we Francji i Hiszpanii staty sie
nowymi czynnikami ryzyka politycznego.

Eskalacja napie¢ na Bliskim Wschodzie okresowo wprowa-
dzata podwyzszong zmienno$¢ na cenach akgji.

Umocnienie dolara i odptywa kapitatéw z rynkéw wscho-
dzacych.

Millennium
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Fundusze ,,od kuchni”
Millennium FIO Stabilnego Wzrostu

Zalecany okres inwestycji: Klasa ryzyka funduszu

QIO : XONO 90 : 100,00

® > NISKIE RYZYKO WYSOKIE RYZYKO
Lata Potencjalnie nizszy zysk Potencjalnie wyzszy zysk

e Subfundusz mieszany, dedykowany dla oséb, ktére chca
taczy¢ scenariusze i potencjat zaréwno akcji jak i obligacji,
bez decydowania sie na jedng konkretna klase aktywéw.

e Subfundusz ma charakter acykliczny, gdzie udziat akcji
w portfelu jest wzglednie staty (ok. 35%), a uwaga
Zarzadzajacego skupia sie przede wszystkim na selekcji

instrumentéw.
Millennium
FIO Stabilnego e Czes$c obligacyjna portfela, oparta gtéwnie na obligacjach
Wzrostu skarbowych, pomaga stabilizowa¢ wyniki i ograniczaé
zmienno$¢.

o Czesc akcyjna portfela daje potencjat dtugoterminowego

wzrostu dzieki inwestycjom w spotki notowane na GPW
oraz wybranych zagranicznych lideréw swoich branz.

Informacje o pozostatych
funduszach z palety
Millennium TFI

https:/millenniumtfi.pl/fundusze
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Skala ryzyka SRI

kala SRI pokazuje poziom ryzyka inwestycyjnego funduszu.
Im wyzsza wartos¢ na skali od 1 do 7, tym wieksze mogg by¢
zaréwno potencjalne zyski, jak i krotkoterminowe wahania

Wyniki funduszy
inwestycyjnych
z palety Millennium TFI

wartosci inwestycji. Skala pomaga inwestorom oceni¢, czy dany https:/millenniumtfi.pl/notowania
fundusz odpowiada ich podejsciu do ryzyka.

e D
Rekomendowany horyzont inwestycyjny Zaplsz SIg do Newslettera,
Teoretyczny okres, przez ktéry warto rozwazy¢ utrzymywanie E h..-ll-:g E aby zawsze bYé na bieiaco
inwestycji, aby zwiekszy¢ szanse na realizacje celu inwestycyj- o

nego. Nie oznacza to jednak utraty dostepu do pieniedzy.
Srodki pozostaja dostepne, a inwestor moze wyptaci¢ je
w dowolnym momencie.

funduszy Millennium TFI!

:-% z aktualnosciami ze $wiata
ﬁ 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.
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Handhazy, Ch SO TRE T, Aty
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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 .
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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

