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Komentarz Zarzadzajacego do wynikow w styczniu

Styczen przyniost kontynuacje wzrostowej tendencji z jesieni 2022 roku. Inflacja w Stanach Zjednoczonych spadta kolejny miesigc
z rzedu i wyniosta 6,5% r/r. Jest to wprawdzie wyraznie powyzej celu inflacyjnego 2,0%, ale tez znacznie ponizej szczytu z poprzedniego
roku na poziomie 9,1%. Istotna jest rowniez tendencja i rynkowe oczekiwania na kolejne spadki, co zwieksza presje na bank centralny,
zeby zmodyfikowaé polityke monetarng na bardziej ,gotebig”. Dzieki dobrym danym z rynku pracy w USA, tagodnej zimie w Europie,
a takze otwieraniu gospodarki w Chinach, spadto ryzyko globalnej badz regionalnej recesji. W efekcie styczen byt bardzo dobry dla
ryzykownych aktywow. Najlepszy wynik w styczniu zanotowat sektor débr konsumenckich wyzszego rzedu (+14,58%) natomiast
najstabszym sektorem byta ochrona zdrowia (-0,65%)
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MOCNE STRONY WYBRANYCH SEKTOROW - STYCZEN 2023

e Mocne momentum EPS
(szybko rosnace zyski);

e Duza nadptynnos¢,
spotki nieakredytowane;

e Wysokie oceny ESG;

e Dobre, skalowalne
produkty;

e Biznes najmniej
kosztochtonny;

e 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 bardzo dobry miesigqc, osiqgajac na koniec stycznia stope zwrotu 10,07%.
Otoczenie rynkowe byto dla spétek technologicznych bardzo korzystne, m.in.: spadajace rentownosci
i poprawiajace sie prognozy makro. Ponadto, czes¢ spdtek opublikowata dobre raporty kwartalne, a gwiazda
sezonu wynikowego byta Tesla, ktéra pobita oczekiwania analitykdw odnosnie przychodoéw, zysku na
akcje i zaprezentowata optymistyczne perspektywy wzrostu. W efekcie akcje Tesli podrozaty w tydzien
po ogtoszeniu wynikdéw o ponad 30% a przez caty miesigc o ponad 40%.

Sektor ochrony zdrowia zanotowat najstabszy wynik w styczniu, notujac strate w wysokosci 0,65%.
Sektor charakteryzuje sie niskg zmiennoscig i przyczynia sie do stabilizacji wynikéw portfela, jednak
w styczniu jego kontrybucja do wyniku byta negatywna. Sektor otrzymat rekomendacje ,kupuj” od
wiekszosci bankéw inwestycyjnych.

Ochrona

Sektor finansowy byt jednym z najmocniejszych sektoréw i wzrdst w styczniu o 8,77%. Tak dobry wynik jest
pozytywnym zaskoczeniem, poniewaz zostat osiggniety w srodowisku spadajacych rentownosci obligacji,
a co zazwyczaj przektada sie na nizsze zyski sektora. W poréwnaniu do poprzednich lat, rentownosci
pozostajq jednak na wysokich poziomach, a dodatkowo spadto prawdopodobienstwo globalnej recesji,
co minimalizuje ryzyko problemoéw w przysziosci (przede wszystkim ryzyko pogorszenia jakosci portfela
kredytowego). Wedtug analiz to prawdopodobienstwo recesji spadto nie tylko w skali catego $wiata ale takze
w kontekscie poszczegdlnych regiondw. Sektor finansowy jest niezmiennie wskazywany przez niemal
wszystkie banki inwestycyjne jako najlepsza potencjalna inwestycja na nadchodzace miesiqce i ma
rekomendacje ,kupuj”.

finansowe

Sektor europejskich samochodéw zanotowat bardzo dobry poczatek roku, zyskujac 11,35%. Popyt na nowe
samochody pozostaje wyzszy od podazy, co pozwala osiggac¢ bardzo wysokie marze. Jednoczesnie podaz
nowych samochoddw rosnie dzieki czemu zwiekszajq sie przychody sektora bez wptywu na zyskownosé
biznesu. Zagrozeniem dla producentéw samochododw i czesci bytaby potencjalna recesja na $wiecie, ktdra
przetozytaby sie na spadek wydatkéw konsumentow. Ryzyko recesji spadto jednak w styczniu, co miato
odzwierciedlenie w wycenach gietdowych spétek z sektora.
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Wazne informacje:

Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Stanistawa Zaryna 2A, 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 Papieréow 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 mogg 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 Inwestorow” 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 wiekszosé swoich aktywow w akcje. Wartosc aktywdw
netto Subfunduszy cechuje sie lub moze cechowac sie duza zmiennoscig 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 stuza 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 zrédet uznawanych za wiarygodne, jakkolwiek autorzy nie gwarantujg ich doktadnosci i kompletnosci.

Niniejszy materiat ma charakter reklamowy.
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