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Szczegotowe informacje zwiazane z uczestnictwem w funduszach zarzadzanych przez AgioFunds TFI S.A, w tym w szczegdlnosci: polityka inwestycyjna, opis czynnikow
ryzyka, zasady zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa, prawa uczestnikow, informacje o podmiotach prowadzacych dystrybucje jednostek uczestnictwa, zawarte
zostaty w prospektach informacyjnych funduszy, ktére sa dostepne na stronie internetowej (www.agiofunds.pl), jak rowniez u dystrybutorow jednostek uczestnictwa oraz
bezposrednio w siedzibie Towarzystwa. Towarzystwo zwraca uwage, ze jakiekolwiek dane finansowe przedstawione w niniejszej informacji nie stanowia gwarancji
osiagniecia podobnych w przysztosci. Historyczne dane dotyczace wypracowanych stop zwrotu nie moga stanowié podstawy do wyciagania wnioskow, co do ksztattowania
sie dynamiki ich wzrostu w przysztosci. Wartos¢ inwestycji oraz osigganego z niej przychodu moze ulegat znacznym wahaniom i nie jest w zaden sposob gwarantowana.
Towarzystwo zacheca do zapoznania sie ze szczegotowymi informacjami finansowymi oraz prawnymi, ktore zawarte zostaty w prospektach informacyjnych oraz
sprawozdaniach finansowych funduszy.
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Maj nie byt dobrym miesigcem dla posiadaczy akcji, a i na pozostatych segmentach
rynku finansowego charakteryzowat sie spora nerwowoscia. Warszawski parkiet, mimo
spadku indeksow, wypadt jednak catkiem dobrze, zarowno w poréwnaniu do rynkow
wschodzacych, jak i rozwinietych. To optymistyczny prognostyk na kolejne miesiace.

WIG20 znizkowat w maju o nieco ponad 4 proc. Choc dla posiadaczy akcji moze to wydaé
sie stabym pocieszeniem, warto jednak zwréci¢ uwage na kilka optymistycznych
sygnatow.

Po pierwsze, tegoroczny maj byt lepszy od poprzedniego. Przed rokiem WIG20 stracit prawie 6
proc. i mimo silnego spadku, wciaz jest ponad 2 proc. powyzej poziomu sprzed dwunastu
miesiecy. Po drugie, wskaznik naszych blue chips wypadt znacznie lepiej niz indeks rynkow
wschodzacych, ktory w maju znizkowat o ponad 7 proc. oraz prezentowat sie korzystniej niz
spadajacy o 6,6 proc. gtowny indeks parkietu w Nowym Jorku oraz niz tracacy 5 proc.
niemiecki DAX. Takie zachowanie warszawskiej gietdy powinno by¢ w petni zrozumiate, jesli
spojrzec na bardzo dobre wyniki i korzystne perspektywy polskiej gospodarki. Wedtug prognoz
renomowanych miedzynarodowych instytucji finansowych, dynamika naszego PKB stawia nas
w Swiatowej czotowce, tuz po Indiach, Chinach i Indonezji. Ten fakt powinien zostac
dostrzezony i doceniony przez globalny kapitat. Niewykluczone, ze wzgledna sita naszych
indeksow w maju jest tego zjawiska pierwszym zwiastunem.

Warto tez zauwazyc, ze relatywnie lepsze wyniki zostaty osiggniete mimo potencjalnie silnie
negatywnego wptywu ograniczenia udziatu akcji polskich spotek w indeksie MSCI Emerging
Markets, na rzecz firm z Chin, Arabii Saudyjskiej i Argentyny. Dostosowanie portfeli globalnych
funduszy do tej zmiany odbyto sie dla naszego parkietu niemal bezbolesnie. W krytycznym
dniu 28 maja WIG20 nieznacznie zyskat na wartosci, a zwiekszona o ponad miliard ztotych
podaz naszych akgji zostata z tatwoscia zaabsorbowana przez nowych nabywcow. To oddala
obawy przed kolejnymi dwiema turami rebalancingu, ktore nastapia jeszcze w tym roku oraz
potwierdza dobry sentyment globalnego kapitatu wobec warszawskiego parkietu. Po drugie,
nalezy zwrdcit uwage na fakt, ze spadkowa byta jedynie pierwsza potowa maja, w trakcie
ktorej WIG20 znizkowat o ponad 7 proc. W drugiej odrobit spora czesc strat, a miesigc konczyt
powyzej poziomu 2200 punktow, sygnalizujac spora site popytu. Po trzecie, warto podkreslic,
ze gtownym przyczyna spadkow byty fatalne nastroje na Swiatowych gietdach, spowodowane
kolejna runda wzrostu napiec miedzy Stanami Zjednoczonymi a Chinami, juz nie tylko w
kwestii cet, ale takze rywalizacji technologicznej. Pewnym zagrozeniem w horyzoncie
najblizszych tygodni moze byc przejsciowa eskalacja agresywnej polityki Donalda Trumpa,
takze wobec innych krajow, czego przyktadem jest Meksyk, lub regionow, mogaca dotknac
takze Unie Europejska.

Nalezy jednak miec¢ swiadomosé, ze istotnym czynnikiem, ktéry moze skutecznie pohamowac wojownicze
dziatania prezydenta USA jest ewentualne pogorszenie sie kondycji amerykanskiej gospodarki oraz sytuacji na
gietdzie. Z tym drugim zjawiskiem juz mamy do czynienia, a dalsze pogtebienie spadkow na Wall Street powinno sprzyjac
przynajmniej zamrozeniu konfliktow inicjowanych przez Donalda Trumpa, ktory wkrétce powinien zaczac myslec o
przygotowaniu gruntu do ewentualnej reelekgji w przysztorocznych wyborach. Zdaje on sobie z pewnoscia sprawe z tego,
Ze jego szanse s wprost proporcjonalne do stanu amerykanskiej gospodarki i gietdy. Tymczasem mamy do czynienia z
nasileniem obaw w obu tych obszarach, czego dowodzi sytuacja na rynkach walutowym i papierow dtuznych. Awersja do
ryzyka przejawia sie umocnieniem amerykanskiej waluty. Pod koniec maja indeks dolara zblizyt sie do poziomu
najwyzszego w tym roku. Jednoczesnie rentownosé amerykanskich obligacji skarbowych znalazta sie na poziomie
najnizszym od prawie dwach lat. Jest duze prawdopodobienstwo, ze obie tendencje ulegna wyhamowaniu i korekcie, co
powinno sprzyjac poprawie sytuacji na rynku akgji.
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Pod wzgledem aktywnosci emitentow maj byt nieco stabszy niz poprzednie miesigce.
Najwiekszg, wartg 1,4 mld zt emisje przeprowadzita Polska Grupa Energetyczna, 160 min zt
pozyskat z niepublicznej, skierowanej do inwestorow instytucjonalnych emisji Polski
Holding Nieruchomosci, inicjujac program o tacznej wartosci 1 mld zt. LC Corp wyemitowat
papiery o wartosci 60 min zt. Niewiele byto tez emisji przeprowadzanych przez mniejsze
spotki.

Z najnowszych danych Izby Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami wynika, ze w
kwietniu zanotowano duze dodatnie, przekraczajace 277 min zt saldo wptat i
umorzen w funduszach obligacji korporacyjnych. Do powrotu klientow sktonity
dobre wyniki inwestycyjne funduszy, osiaggane od poczatku roku.

Na rynku obligacji skarbowych maj przyniost silny wzrost cen papierow, powodujacy
spadek rentownosci z nieco ponad 3 proc. do 2,67 proc., czyli do poziomu najnizszego od
lutego. Wczesniej podobny poziom rentownosci obligacji dziesiecioletnich notowany byt
niemal trzy lata temu. Polski rynek znajduje sie pod wptywem sytuacji na wiecie, czyli
przeptywu kapitatu w kierunku aktywow zapewniajacych wysoki poziom bezpieczenstwa.
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Rynkowe perspektywy w segmencie obligacji korporacyjnych na najblizsze miesigce s zdecydowanie
optymistyczne. Plany emisji papierow dtuznych juz ogtosito sporo duzych firm o wysokiej wiarygodnosci
finansowej. W3rdd nich nalezy wymienic miedzy innymi zapowiedz miliardowej oferty Enei, siegajacej do 2 mld zt oferty
KGHM, do 750 min zt planuje pozyskac Pekao SA, emisje obligacji rozwaza sie¢ handlowa Dino. Beda wiec liczne okazje do
uzupetnienia portfeli papierow dtuznych o interesujace papiery, charakteryzujace sie niewielkim poziomem ryzyka, a
jednoczesnie atrakcyjnym oprocentowaniem. Wiekszosc ofert bedzie jednak przeprowadzana w trybie niepublicznym, a
wiec bedzie dostepna dla inwestorow instytucjonalnych. Inwestorzy detaliczni beda mogli z tej tendencji korzystac za
posrednictwem wyspecjalizowanych funduszy inwestycyjnych.

Zbliza sie termin wejscia w zycie licznych i dosc istotnych zmian regulujacych zasady dziatania rynku obligacji firm,
majacych na celu jego uporzadkowanie, a przede wszystkim zwiekszenie bezpieczenstwa inwestoréw. Beda one
obowiazywac od 1 lipca, ale na razie nie widac zwiekszonej aktywnosci emitentow, ktorzy cheieliby zdazyc przeprowadzic
oferty przed tym terminem.

Silny wzrost inflacji, w tym inflacji bazowej, nie wptynat na zmiane nastawienia Rady Polityki Pienieznej, ktora nadal
deklaruje utrzymywanie stop procentowych na dotychczasowym poziomie. Nic nie wskazuje na to, by podstawowa stopa
procentowa zostata podwyzszona co najmniej do konca przysztego roku, tym bardziej, ze gtowne swiatowe banki
centralne takze znajduja sie na Sciezce tagodzenia polityki pienieznej. Prognozy, méwiace o mozliwosci wzrostu inflacji w
Polsce nawet do okoto 3 proc., powinny sktaniac inwestorow i posiadaczy oszczednosci do lokowania kapitatu w
instrumenty umozliwiajace przynajmniej utrzymanie realnej jego wartosci, przy jednoczesnym wysokim poziomie
bezpieczenstwa. Takie mozliwosci stwarza rynek obligacji korporacyjnych.



Wyniki inwestycyjne 31.05.2019

Stopy zwrotu na dzien 31.05.2019 .

fundusz Tm
AGIO Agresywny Spotek Wzrostowych (AGIO SFI0) -8.29%
AGIO Akgji Matych i Srednich Spotek (AGIO SFIO) -3,72%
AGIO Akgji PLUS (AGIO PLUS F10) -4,53%
AGIO Kapitat (AGIO SF10) 0,00%
AGIO Kapitat PLUS (AGIO PLUS FI0) 0,51%
AGIO Oszczednosciowy PLUS (AGIO PLUS FI0) 0.24%
AGIO Stabilny PLUS (AGIO PLUS F10) -169%
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Stopa zwrotu liczona jest od ostatniej opublikowanej wyceny kwietniowej, przyktadowo dla AGIO Akcji PLUS za 12 miesiecy stopa zwrotu liczona jest za okres
31.05.2018 - 31.05.2019. Jesli w danym dniu nie byto wyceny wybranego funduszu/subfunduszu, wowczas do kalkulacji brana jest wartos¢ z najblizszego dnia

poprzedzajacego, w ktorym wyceniany byt fundusz



