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Szczegotowe informacje zwigzane z uczestnictwem w funduszach zarzadzanych przez AgioFunds TFI S.A., w tym w szczegdlnosci: polityka inwestycyjna, opis
czynnikdw ryzyka, zasady zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa, prawa uczestnikéw, informacje o podmiotach prowadzacych dystrybucje jednostek
uczestnictwa, zawarte zostaly w prospektach informacyjnych funduszy, ktére sa dostepne na stronie internetowej (www.agiofunds.pl), jak réwniez u
dystrybutoréw jednostek uczestnictwa oraz bezposrednio w siedzibie Towarzystwa. Towarzystwo zwraca uwage, ze jakiekolwiek dane finansowe
przedstawione w niniejszej informacji nie stanowig gwarancji osiggniecia podobnych w przysztosci. Historyczne dane dotyczace wypracowanych stép zwrotu
nie moga stanowi¢ podstawy do wyciggania wnioskow, co do ksztattowania sie dynamiki ich wzrostu w przysztosci. Wartos¢ inwestycji oraz osigganego z niej
przychodu moze ulegac znacznym wahaniom i nie jest w zaden sposdb gwarantowana. Towarzystwo zacheca do zapoznania sie ze szczegétowymi informacjami
finansowymi oraz prawnymi, ktére zawarte zostaty w prospektach informacyjnych oraz sprawozdaniach finansowych funduszy.
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Mimo stabego poczatku, pazdziernik przynidst na warszawskim parkiecie
systematyczng poprawe notowan w segmencie najwiekszych i srednich
spotek oraz kontynuacje spadkowej tendencji na rynku matych firm.

W skali miesigca WIG20 zyskat 1 proc., mWIG40 wzrést o 0,2 proc., a sWIG80
znizkowat o nieco ponad 1 proc. Te dane sugerujg utrzymujaca sie stabos$é
warszawskiego parkietu, szczegdlnie wzgledem pozostatych swiatowych gietd, ktore
co prawda w pazdzierniku nie notowaty silnych wzrostéw, ale sg w znacznie lepszym
potozeniu. Do$¢ przypomnie¢, ze indeksy w Nowym Jorku sg na poziomach
najwyiszych w historii, a DAX jest najwyzej od potowy ubiegtego roku, mimo
wyraznej dekoniunktury w niemieckiej gospodarce. Jesli jednak przyjrzec sie
naszemu rynkowi bardziej uwainie, mozna dostrzec wyrazne pozytywne sygnaty. O
stabych wynikach miesiecznych przesadzity wiasciwie trzy sesje, wypaczajac nieco
faktyczny obraz. W pierwszych dniach pazdziernika WIG20 znizkowat o 3,5 proc. i
bronit sie przed spadkiem ponizej 2100 punktéw. Jednak kolejne sesji to
systematyczny ruch w goére, w wyniku ktorego indeks wzrdst o 4,5 proc. Podobnie
byto w przypadku mWIG40, ktéry od dotka z pierwszych dni pazdziernika zyskat
prawie 3,5 proc. oraz indeksu szerokiego rynku WIG, ktéry od minimum z pierwszych
dni pazdziernika wzrdst o 4 proc. Nie ulega wiec watpliwosci, ze mamy do czynienia z
niezbyt silng ale trwatg tendencjg wzrostowg. Na tle tego optymistycznego obrazu
nieco gorzej prezentuje sie segment najmniejszych spétek, ktdrego indeks lekko
zwyzkowat jedynie do potowy miesigca, po czym powrécit do trendu spadkowego.
Oceniajac perspektywy rozwoju sytuacji na warszawskim parkiecie nalezy zwrécic
uwage na punkt widzenia naszego rynku przez inwestoréw zagranicznych. WIG20
liczony w ujeciu dolarowym wrdést w pazdzierniku az o 6 proc. To efekt umocnienia sie
ztotego wzgledem dolara. Aprecjacja naszej waluty, rozpoczeta w pierwszych dniach
minionego miesigca, zbiegta sie w czasie z poprawa notowan na GPW, w szczegolnosci
w segmencie najwiekszych spétek. Sytuacja na rynku walutowym moze by¢ istotnym
czynnikiem wspierajacym tendencje wzrostowg na naszym rynku akgji, zas jej sita
napedowg powinien by¢ kapitat zagraniczny. Przebieg pierwszej sesji listopadowej, w
trakcie ktorej WIG20 wzrdst o ponad 3 proc. przy wyraznie podwyzszonych obrotach,
moze swiadczy¢ o rozpoczeciu realizacji takiego scenariusza. Optymizm, dostrzegalny
w przypadku najwiekszych firm powinien przenosic sie stopniowo takze na pozostate
segmenty naszego rynku, przede wszystkim na $rednie spotki. Perspektywa poprawy
sytuacji najmniejszych firm zaleze¢ bedzie zaréwno od raportowanych wynikéw
finansowych, jak i oceny szans na ich poprawe w kolejnych kwartatach. Wydaje sie, ze
sygnaty spowolnienia tempa wzrostu polskiej gospodarki, potwierdzone w
pazdzierniku, przy jednoczesnym utrzymywaniu sie niekorzystnych czynnikéw po
stronie kosztéw, czyli gtdwnie wysokiej dynamiki ptac, powodujg ze inwestorzy z
obawag podchodza do tego segmentu rynku. Jednoczesnie jednak niskie wyceny
powodujg, ze z punktu widzenia inwestorow dtugoterminowych, staje sie on coraz
bardziej atrakcyjny.

Wspomniane sygnatly spowolnienia tempa wzrostu gospodarczego nie sktaniajg do wiekszego niepokoju.
Miedzynarodowe instytucje finansowe podwyzszajg swoje prognozy dla Polski, spadek dynamiki PKB
powinien by¢ niewielki, zas w poréwnaniu z gospodarkami swiatowymi oraz strefy euro, stawia¢ bedzie nasz
kraj w gronie lideréw, co dodatkowo powinno stymulowaé naptyw kapitatu na GPW.
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Pazdziernik nalezat do miesiecy o niezbyt duzej aktywnosci na rynku pierwotnym diugu
korporacyjnego.

Mogto to czesciowo wynikac z oczekiwania na uchwalenie zmian w ustawie o ofercie
publicznej, co nastgpito 17 pazdziernika. Nowelizacja wejdzie w zycie w potowie listopada,
a wiec emitenci bedg mogli dziata¢ juz na nowych zasadach. Jedng z najbardziej istotnych
zmian wynikajacych z nowelizacji jest w praktyce uznanie wszystkich emisji za oferty
publiczne, cho¢ przeprowadzenie tylko niektorych bedzie wigzato sie z koniecznoscia
sporzadzenia prospektu lub memorandum informacyjnego, a gtéwnym celem (poza
implementacja przepisow Unii Europejskiej) jest zwiekszenie bezpieczeristwa inwestorow
i przejrzystosci rynku.

W pazdzierniku, pomijajgc specyficzng emisje obligacji Banku Gospodarstwa Krajowego o
wartosci 1,85 mld zt, brakowato ofert o znaczacej wartosci. Tradycyjnie aktywne byty spotki
faktoringowe, wchodzace w sktad grup bankowych. Santander Factoring pozyskat ze
sprzedazy obligacji 710 min zt, Pekao Faktoring tacznie z dwdch emisji uzyskat ponad 400
min zt, a mLeasing 100 min zt. Nabywcami tego typu papieréw sg z reguty banki. Kolejng
emisje obligacji wartg 40 mlin zt przeprowadzit PKO Bank Hipoteczny. Dwie emisje obligacji
podporzadkowanych o facznej wartosci ponad 83 min zt przeprowadzit Bank Polskiej
Spoétdzielczosci. Sposrod podmiotéw ,typowo” korporacyjnych, czyli firm, udang, choé
niewielkga, bo liczacg 15 min zt emisje przeprowadzit PCC Rokita, a zainteresowanie
inwestorow byto na tyle duze, ze konieczna byta redukcja zapisdw. Emisje przeprowadzito
kilkanascie matych spoétek, gtéwnie reprezentujgcych sektor nieruchomosci. Wsrdd nich
zdarzaty sie spotki oferujgce odsetki siegajgce 15-18 proc. w skali rocznej, co odzwierciedla
wysoki poziom ryzyka tego typu inwestycji.

Z niewielkim zainteresowaniem spotkato sie wezwanie ogtoszone przez Enee do
przedterminowego odkupienia jej dlugu. Inwestorzy zdecydowali sie pozby¢ w ten
sposob obligacji o wartosci nominalnej wynoszacej 121,8 min zt, podczas gdy oferta
odkupu opiewata na 1 mld zt. Wynik tej operacji sktania do wniosku, ze inwestorzy nie s3g
sktonni do pozbywania sie papierow dtuznych emitentdw o wysokiej wiarygodnosci
finansowej, a takze przedstawicieli innych branz niz nadreprezentowane na rynku firmy
windykacyjne i sektora nieruchomosci. Z zapowiedzi wynika, ze w niedtugim czasie pojawig
sie okazje do powiekszenia portfeli o papiery kolejnych interesujgcych emitentéw. Nad
emisjg obligacji o wartosci 1 mld zt zastanawia sie Cyfrowy Polsat, o Play juz zdecydowat o
pozyskaniu 2 mld zt z rynku dtugu. Mozliwos¢ zwiekszenia dywersyfikacji portfela o
obligacje telekomdéw bedg miec jednak raczej wytacznie inwestorzy instytucjonalni, w tym
fundusze inwestycyjne. W planach sg rdwniez emisje duzych deweloperdéw, czyli Ghelamco
(chce pozyska¢ 350 ml zt) i Robyg (100 min zt).

Na rynku obligacji skarbowych pazdziernik przynidst stabilizacje rentownosci, ktéra w przypadku papieréw
dziesiecioletnich trzymata sie w poblizu 2 proc. W kolejnych tygodniach nie nalezy spodziewac sie
wiekszych zmian. Nasz rynek dtugu znajduje sie pod wptywem wydarzen za granica, gtéwnie w Stanach
Zjednoczonych. Szef amerykanskiej rezerwy federalnej wyraznie zakomunikowat pozostawienie stop
procentowych na obnizonym w pazdzierniku do 1,5-1,75 proc. poziomie przez kilka miesiecy, a to powinno
sprzyjacé stabilizacji cen obligacji.
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Wyniki inwestycyjne 31.10.2019 AgioFunds

fundusz Tm 3m 12m 36m 60m ytd
AGIO Agresywny Spoétek Wzrostowych (AGIO SFI10) -0,77%  -3,30% 0,50%  -1,20% 3,50% 1,40%
AGIO Akgciji Matych i Srednich Spétek (AGIO SFI0) -0,14%  -4,90% 1,00% - - 2,10%
AGIO Akcji PLUS (AGIO PLUS FIO) 0,05%  -3,20% 0,90%  -6,70% - -1,60%
AGIO Dochodowy PLUS (AGIO PLUS FIO) 0,27%  0,60%  1,80% - - 1,40%
AGIO Kapitat (AGIO SFIO) 0,38% 1,00% 0,40% 6,10% 13,30% -0,30%
AGIO Kapitat PLUS (AGIO PLUS FIO) 0,32% 0,70% 2,50% 7,10%  13,60% 2,40%
AGIO Stabilny PLUS (AGIO PLUS FIO) -0,11% -0,90% -0,30%  -4,00% - -1,20%
Beta ETF mWIG40TR Portfelowy FIZ 0,23% - - - - -

Beta ETF WIG20TR Portfelowy FIZ 0,89%  -2,80% - - - -1,00%

Stopa zwrotu liczona jest od ostatniej opublikowanej wyceny czerwcowej, przyktadowo dla AGIO Akcji PLUS za 12 miesiecy stopa zwrotu liczona jest za
okres 31.10.2018 — 31.10.2019. Jesli w danym dniu nie byto wyceny wybranego funduszu/subfunduszu, wowczas do kalkulacji brana jest warto$¢ z
najblizszego dnia poprzedzajacego, w ktdérym wyceniany byt fundusz.



