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Komentarz Zarzadzajacego do wynikow w marcu

Rynki w marcu charakteryzowaty sie bardzo wysokg zmiennoscig. Niemal wszystkie sektory zanotowaty spadki w pierwszej potowie
miesigca i dynamicznie odbity w trzecim i czwartym tygodniu miesiqca. Poczatkowe zatamanie notowan bylo spowodowane
eskalacjg wojny pomiedzy Rosjg i Ukraing oraz dyskontowaniu przez rynki sankcji, jakie Unia Europejska i Stany Zjednoczone
natozyty na Rosje. Brak znaczacych postepdéw armii rosyjskiej, a takze niezaktdcone dostawy gazu i ropy spowodowaty spadek
awersji do ryzyka w drugiej potowie marca i powrdt do wzrostéw notowan.

Obecny charakter zmiennosci i zawirowan na rynkach akcyjnych nadal upatrujemy w kwestiach sentymentalnych. Tymczasem
selekcja wybranych sektorow opiera sie na dlugoterminowej analizie fundamentalnej. Momentem weryfikujgcym istotnos¢ tychze
fundamentéw, a wiec kondycji spotek i sektoréw, bedzie rozpoczynajacy sie w kwietniu sezon publikacji wynikéw spétek za
I kwartat 2022 r., w ktérym widoczny bedzie wptyw takich czynnikéw, jak inflacja, zaktdcenia w faricuchach dostaw czy drozejace
surowce.
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MOCNE STRONY WYBRANYCH SEKTOROW - LUTY 2022

Mocne momentum EPS
(szybko rosnace zyski);

Duza nadptynnosc,
spotki nieakredytowane;
Wysokie oceny ESG;
Dobre, skalowalne
produkty;

Biznes najmniej
kosztochtonny;

Szeroka rozpieto$¢ branz
- od e-rozrywki, przez
optymalizacje bizneséw

Starzenie sie spoteczen-
stwa w krajach rozwinie-
tych;

Coraz wigksze naktady
finansowe na zdrowie
publiczne;

Skalowalnos$¢ wprowa-
dzanych produktéw
i lekdw;

Rozwoj telemedycyny.

Sektor jest relatywnie
tani;

Sektorowi sprzyja
presja inflacyjna;
Przychody i wyniki sie
poprawiajg razem

Z rosngcymi rentowno-
$ciami obligacji skarbo-
wych;

Perspektywa rosnacych
stop procentowych,
wspierajaca przychody
bankdw.

Korzystne wyceny
po zapasci sektora
w 2021 roku;

Zaktdécenia w tancuchach
dostaw uwzglednione

w wycenach spotek;
Silny i niestabnacy popyt
mimo dtugiego oczekiwania
na pojazdy;

Rozwoj elektromobilnosci;
Rozwdj alternatywnych
zrodet zasilania pojazddw.

po komunikatory do pracy
zdalnej.

Kondycja wybranych sektorow WG zarzadzajacego

Sektor IT zanotowat zaskakujace dobre wyniki w marcu. Dobre zachowanie spotek z sektora byto nie-
spodziewane wobec znaczacego wzrostu rentownosci obligacji, z ktdrymi spoétki z sektora IT sg ujemnie
skorelowane. Pomimo niesprzyjajacych zmian dotyczacych inflacji i oczekiwanych podwyzek stép,
spoétki technologiczne zanotowaty naptywy i dobrze radzity sobie przede wszystkim te w Stanach Zjed-
noczonych. Pomimo wzrostéw w marcu, branza w dalszym ciggu nie zdotata odrobi¢ strat z pierwszych
dwéch miesiecy biezacego roku.

Sektor ochrony zdrowia zanotowat jeden z najlepszych relatywnych wynikéw. Sektor zachowywat sie
stabilnie przez wieksza cze$¢ miesigca, notujgc niskg zmienno$¢ notowan. Perspektywy dla sektora
pozostajg dobre, poniewaz w skali $wiata niemal wszystkie kraje i spoteczenstwa zwieksza w najblizszym
czasie wydatki na ochrone zdrowia. Dtugoterminowe rekomendacje dla sektora pozostaja pozytywne,
w rekomendacjach globalnych bankéw inwestycyjnych jest to drugi sektor (po finansach), dla ktérego

Ochrona prognozy na nadchodzace miesigce sq najlepsze.

Sektor finansowy zachowywat sie relatywnie stabo w otoczeniu napie¢ geopolitycznych. Od strony fun-
damentalnej, sytuacja sektora finansowego ulegta znaczacej poprawie ze wzgledu na gwattowne wzrosty
rentownosci obligacji i zwiekszania oczekiwan dotyczacych podwyzek stép procentowych. Spoitki z branzy
finansowej maja dodatnig korelacje z rentownosciami obligacji, dlatego w dtuzszej perspektywe powinny
skorzysta¢ na marcowych podwyzkach przede wszystkim w USA. Sektor finansowy jest niezmienny
wskazywane przez niemal wszystkie banki inwestycyjne jako najlepsza potencjalna inwestycja na nad-
chodzgce miesigce i ma silng rekomendacje , kupuj”.

finansowe

Sektor europejskiej motoryzacji zachowywat sie najstabiej. Powodem byty obawy dotyczace wptywu wojny
pomiedzy Rosja i Ukraing na popyt, podaz i fancuchy dostaw. W szczycie paniki, branza zanotowata
spadek o niemal 20% w niecate 10 dni. W dalszej czesci miesiqca nastgpito uspokojenie: komponenty
produkowane w Ukrainie, mozna w relatywnie szybkim czasie zastgpi¢ substytutami od innych dostawcow.
Zapasy niklu i palladu okazaty sie wieksze, niz poczatkowo sie spodziewano, a w globalnej produkcji samo-
choddéw Rosja ma udziat niecate 2%. JP Morgan wskazuje na atrakcyjne wyceny sektora, zatamanie cen
z poczatku marca okreslit jako dobry punkt wejscia przy nadal wysokim popycie.

www.millenniumtfi.pl
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Wazne informacje:

Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Stanistawa Zaryna 2B, 02-593 Warszawa,
wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Saqdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy
w Warszawie, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego 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 Papieréw 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 wigze sie z ryzykiem utraty kapitatu. Dotychczasowe wyniki zarzadzania osiggniete przez fundusze nie stanowiag
gwarancji osiggniecia takich samych wynikdw w przysztosci. Zyski z inwestycji osiggane przez osoby fizyczne mogq podlegad
opodatkowaniu podatkiem od dochodéw kapitatowych.

Niniejszy materiat nie stanowi $wiadczenia ustugi doradztwa prawnego, finansowego, podatkowego, a takze ustugi zarzadzania
portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentow 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 wytgczeniem Millennium Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego) mogg inwestowac
powyzej 35% wartosci swoich aktywdéw w papiery wartosciowe, ktérych emitentem, poreczycielem lub gwarantem sq: Skarb
Panstwa, NBP, panstwo cztonkowskie UE, jednostka samorzadu terytorialnego panstwa cztonkowskiego UE, panstwo nalezace do
OECD lub miedzynarodowa instytucja finansowa, ktdérej 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 informacjg 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 wigze sie z ryzykiem utraty kapitatu. Subfundusze zarzadzane przez Towarzystwo,
w zaleznosci od przyjetej polityki inwestycyjnej mogq inwestowac czesc lub wiekszos¢ swoich aktywow w akcje. Wartos¢ aktywow
netto Subfunduszy cechuje sie lub moze cechowac sie duza zmiennosciag ze wzgledu na sktad portfeli inwestycyjnych. Subfundusze
nie gwarantujq osiggniecia celéw inwestycyjnych, ale dotozg najlepszych staran, aby je osiggngé. Srodki zainwestowane
w Subfundusze nie sg objete systemem gwarantowania Bankowego Funduszu Gwarancyjnego.

Zaprezentowane materiaty stuzg jedynie celom informacyjnym i nie stanowig oferty. Wszelkie prawa autorskie do materiatu
przystuguja wytacznie Towarzystwu. Informacje zawarte w materiale s dobierane zgodnie z najlepsza wiedzg jego autorow
i pochodzg ze Zzrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i kompletnosci.

Niniejszy materiat ma charakter reklamowy.
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