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Szczegotowe informacje zwigzane z uczestnictwem w funduszach zarzadzanych przez AgioFunds TFI SA., w tym w szczegolnosci: 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 szczegdtowymi informacjami finansowymi oraz prawnymi, ktore zawarte zostaty w prospektach informacyjnych oraz
sprawozdaniach finansowych funduszy.
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Rynek Akgji

W marcu obserwowalismy spadki wszystkich gtownych indeksow gietdowych. WIG20 spadt o 8,5 proc.,
mWIG40 o 3,5 proc., a sWIG80 o 2.9 proc. Stabost rynku wynika gtownie ze stabosci rynku amerykanskiego,
na ktorym skupiona jest w tej chwili uwaga inwestorow z catego Swiata. Wszyscy zastanawiajg sie, czy
przecena na Wall Street jest tylko korektg czy poczatkiem dtuzszego trendu.

Przez caly marzec spotki notowane na GPW publikowatly wyniki finansowe i organizowaty spotkania
z inwestorami. Poza bankami, deweloperami i firmami z ekspozycjg na konsumpcje, wyniki byty kiepskie,
czego mozna sie byto spodziewac. Jednak mozna byto dostrzec pozytywy. Jestesmy podbudowani
wynikami spotek: Neuca, Dino Polska, Benefit Systems, Trakcja na poziomie jednostkowym oraz spotkami
z grupy Asseco. Z kolei fatalne wyniki pokazat Sanok. Stabo tez wypada Amica, Forte, JSW, troche gorzej
byto w Intercarsie, Kruku i Ketach. Najwiekszym rozczarowaniem byto PKP Cargo, ktorego zarzad
zdecydowat o zwiekszeniu planowanych wydatkéw inwestycyjnych znacznie ponad rynkowe oczekiwania.
Warto odnotowac, iz marzec byl pierwszym miesiacem obowiazywania przepisow zakazujacych
handlu w wybrane niedziele. Ze wzgledu na kiepska pogode trudno jednoznacznie oszacowaé wptyw
nowych regulacji na wyniki. LPP miato dosy¢ dobra, dodatnig dynamike sprzedazy z tzw. powierzchni
poréwnywalnej, natomiast CCC miat w marcu o 20 proc. nizsza sprzedaz w relacji do marca roku ubiegtego.
Pozostate spotki odziezowe dobrze sobie poradzity. Mimo zakazu handlu i fatalnej pogody sprzedaz
w Bytomiu wzrosta o 17 proc. rok do roku. Bardzo pozytywnie zaskoczyta Vistula, ktorej sprzedaz w czesci
odziezowej wzrosta o prawie 33 proc.

Biorac pod uwage wyniki spotek i perspektywy na 2018 r. mozna odnies¢ wrazenie, ze wszystko co
najgorsze zostalo juz zdyskontowane. Mamy tutaj na mysli przede wszystkim sytuacje w branzy
budowlanej i produkcji przemystowe]. W przypadku spotek budownictwa kolejowego otoczenie makro
znacznie sie poprawito. Rozstrzygniecia przetargow sg korzystne dla spéotek (powyzej zaktualizowanych
kosztorysow) i w najblizszym czasie wszystkie spotki gietdowe, a takze w znacznej czesci ich konkurenci,
bedg realizowaty dodatnie marzowo kontrakty. Jesli chodzi o budownictwo infrastrukturalne, marze beda
nizsze niz w 2017 r. gtownie z powodu wyzszych cen ustug podwykonawczych. W przemysle natomiast
sytuacja powinna sie systematycznie poprawiac. Zarzady deklaruja, ze systematycznie podnosza ceny
produktow by  zrekompensowaC  wzrosty  kosztow,  ktorymi  firmy  zostaty  dotkniete
w 2017 r. Biorac pod uwage aktualne wyceny spotek na GPW uwazamy, ze nie ma juz zbyt wiele przestrzeni
do spadku wycen na GPW.

Rynek Obligacji

Marzec przyniost sporo istotnych wydarzen na rynku korporacyjnych papierow dtuznych. Sprawca sporego
zamieszania stat sie GetBack, po niespodziewanej informacji o zamiarze przeprowadzenia duzej emis;i
akgji i pdzniejszych spekulacjach dotyczacych powodéw tej decyzji oraz szans na pozyskanie kapitatu.
Rentownosé notowanych na Catalyst obligacji spotki wzrosta do ponad 7 proc., a w przypadku niektorych
serii nawel jeszcze mocniej. Przeceny akgji i obligacji nie przetozyty sie ani na caty rynek papierow
dtuznych firm, ani takze na sytuacje emitentow z branzy windykacyjnej.

Na rynku pierwotnym uwage zwraca zakonczona emisja piecioletnich obligacji Robyga o wartosci 300 min
zt. Deweloper uplasowat jg wsrod inwestorow instytucjonalnych przy marzy wynoszacej 2.7 proc., czyli
o0 0,2 punktu procentowego nizszej niz oferowat za obligacje o tym samym terminie wykupu w 2016 r. (na
oprocentowanie sktada sie marza plus WIBOR 6M). To przyktad refinansowania zadtuzenia po nizszym
koszcie, gdyz jednoczesnie nastepuje czesciowy przedterminowy wykup wczesniej wyemitowanych
obligacji. Lepsze warunki kredytowe w przypadku deweloperow to efekt bardzo dobrej koniunktury na
rynku mieszkaniowym.

0 utrzymujacym sie duzym zainteresowaniu inwestorow obligacjami firm $wiadczg nadsubskrypcje
w ofertach Kredyt Inkaso i PCC Rokita. W pierwszym przypadku 36 proc. redukcja zapisow to efekt
podwyzszenia marzy o 0,2 punktu proc., do 3,7 proc., w poréwnaniu do poprzedniej emisji publicznej, ktorej
nie udato sie spotce uplasowal w catosci. O ponad dwie trzecie zredukowano zapisy na szescioletnie
papiery o statym, wynoszacym 5 proc. rocznie oprocentowaniu PCC Rokita. Duzy popyt na papiery o statej
stopie wynika z oddalajacej sie perspektywy podwyzki stop procentowych przez RPP.

BZ WBK ustalit na 1,6 proc. marze dla emisji obligacji podporzadkowanych o wartosci 1 mld zt. Wezesniej,
pod koniec lutego, obligacje o identycznej wartosci uplasowat PKO BP, oferujagc marze w wysokosci 1,5
proc. W obu przypadkach na oprocentowanie sktada sie marza i stawka WIBOR 6M.
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Wszystko wskazuje na to, ze w warunkach niskich stop procentowych i w perspektywie wzrostu
inflacji nadal utrzymywaé sie bedzie duze zainteresowanie obligacjami korporacyjnymi, a takze
funduszami o stosunkowo bezpiecznym profilu inwestycyjnym. Na razie trudno zidentyfikowac
bardziej ogdlne tendencje na rynku dtugu, chot pojawity sie pierwsze symptomy mozliwych zmian.
Efektem ugruntowujacego sie przekonania, ze Rada Polityki Pienieznej nie podwyzszy stop procentowych
jeszcze przez diugi czas, byt pierwszy po prawie pottorarocznej stabilizacji spadek wysokosci stawek
WIBOR 6M. Po marcowym posiedzeniu RPP obnizyty sie one z 1,81 proc. do 1,78 proc. Wptyw tych zmian na
atrakcyjnosc obligacji firm, ktorych oprocentowanie w zdecydowanej wiekszosci przypadkow opiera sie na
stawkach WIBOR, jest niewielki i trudno sie spodziewac presji inwestorow na podwyzszenie marz
oferowanych przez emitentow, badz wptywu na wyceny papierdw notowanych na Catalyst. Jednoczesnie
deklaracje RPP wptynety na obnizenie sie rentownosci obligacji skarbowych, ktéra w przypadku papierow
dziesiecioletnich zeszta ponizej 3.2 proc., choé jeszcze kilka tygodni temu siegata 3,4-3,6 proc.

W marcu wszystkie najwazniejsze indeksy zakonczyty miesigc pod kreska, mimo oczekiwan na wzrost
zyskow spotek w pierwszym kwartale 2018 roku. Na rynkach, obok strachu zwigzanego ze wzrostem stop
procentowych w USA, pojawita sie perspektywa wojny handlowej miedzy Chinami i Stanami
Zjednoczonymi. Prezydent Trump ogtosit wprowadzenie cet na niektore towary importowane z Chin, na co
Chiny odpowiedziaty podobnej skali ctami na amerykanskie produkty, gtownie zboza. Rynki obawiaja sie, ze
nowe, wzajemne cta przyczynig sie do spadku obrotow handlowych miedzy dwoma najwiekszymi
gospodarkami $wiata oraz wzrostu inflacji, co negatywnie wptynie na zyski spotek. Mimo negatywnego
sentymentu wcigz mozna przypuszczac, ze polityka straszenia ctami jest tylko elementem negocjacji
w rozmowach Trumpa majacych na celu ochrone amerykanskiej wtasnosci przemystowej przed kradzieza
przez chinskie koncerny.

W najblizszym czasie spodziewamy sie powrotu wzrostow na gietdach w Stanach Zjednoczonych, przy
czym wazrost ten powinien by¢ wspomagany poprawa wynikow spotek. Zagrozeniem jest niepewnosc
odnosnie dalszego rozwoju wojny handlowej na linii Chiny-USA oraz utrzymanie sie podwyzszonej
zmiennosci rynkowej, ktora moze przyczynic sie do obnizenia mnoznikow rynkowych dla amerykanskiego
rynku akdji.
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Stopa zwrotu funduszu AGIO Kapitat w marcu wyniosta 0,29 proc. Jest to wynik zblizony do srednigj
stopy zwrotu z poprzednich miesiecy. Dominujacy wptyw na osiagnieta stope zwrotu miata rentownos¢
portfela obligacji funduszu. Zmiany rynkowych cen obligacji w lutym miaty niewielki negatywny wptyw
na stope zwrotu.
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Marzec nie byt dobrym miesigcem dla polskiego rynku akgji. Indeks szerokiego rynku WIG zanotowat w
marcu spadek o 539 proc.. W takich okolicznosciach, inwestujacy gtownie w Polsce, subfundusz AGIO
Agresywny Spotek Wzrostowych nie miat rowniez dobrej passy (spadek wartosci jednostki o 6%).
Spadki wyceny jednostki s3 pochodng korekty rynkowej na swiatowych rynkach akgji, ktora wystgpita
na wszystkich najwazniejszych gietdach na swiecie. Staramy sie wykorzysta¢ korekty rynkowe do
zwiekszenia alokacji w wybrane przecenione spotki, ktorych notowania spadty czesto tylko z powodu
ztego .sentymentu” rynkowego, aby w momentach dobrej koniunktury gietdowej mie¢ mozliwosc
petnego wykorzystania wzrostow cen akgji na gietdach..
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W marcu subfundusz zmienit nazwe z AGIO Globalny na AGIO Akcji Matych i Srednich Spétek i od 20
czerwca br., zgodnie z opublikowanym ogloszeniem, zmianie ulegnie polityka inwestycyjna
subfunduszu.

Jesli chodzi o wyniki inwestycyjne, od poczatku roku to w wyniku marcowej przeceny wszystkich
segmentow rynku akeji (akcje zagraniczne, akcje polskie duze, srednie i mate) subfundusz jest ok. 1%
pod kreska (wynik na dzien pisania komentarza).

- -

—_—— i ——————

-~

-



AGIO Pieniezny
PLUS

subfundusz AGIO PLUS
Zbigniew Kowalczyk

Podsumowanie

AGIO Kapitat
PLUS

subfundusz AGIO PLUS
Zbigniew Kowalczyk

Podsumowanie

AGIO Stabilny
PLUS

subfundusz AGIO PLUS
Zbigniew Kowalczyk

Wojciech Juroszek

Podsumowanie

AGIO Akgji
PLUS

subfundusz AGIO PLUS

Wojciech Juroszek

Podsumowanie

VAN

AgioFunds

————————— ———————— —————————

- ——

..d
)
& S
o ™
o~

- ——— o —

M 3M
0,27% 3.70%

L
o)
N
x

[ ——— —— e ———

Subfundusz AGIO Pieniezny PLUS w marcu zmienit nazwe (d. AGIO Obligacji PLUS), za$ 20 czerwca
zmianie ulegnie takze polityka inwestycyjna subfunduszu. Woéwczas portfel zostanie w petni
dostosowany do nowej strategii. 7 tego wzgledu nie nalezy biezacej stopy zwrotu poréwnywaé
z wynikami wezesniejszymi. Wynik marca zbiezny jest naszymi oczekiwaniami dotyczacymi rentownosci
funduszu w przysztosci.
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Stopa zwrotu subfunduszu AGIO Kapitat PLUS w marcu wyniosta 0,27 proc. Jest to wynik powyzej
sredniej stopy zwrotu w poprzednich miesigcach. Dominujacy wptyw na osiagnieta stope zwrotu miata
rentownos¢ portfela obligacji funduszu. Zmiany wycen portfela obligacji w lutym miaty niewielki
pozytywny wptyw na stope zwrotu.
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W marcu subfundusz podlegat trendom rynkowym zaréwno w segmencie duzych, srednich i matych
spotek. Szerokie spadki indeksow w Polsce nie pozwolity na poprawienie pozycji konkurencyjnej
wzgledem innych funduszy stabilnego wzrostu dostepnych na rynku.
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Subundusz zakonczyt marzec spadkiem wartosci certyfikatu o blisko 6 proc., co jest efektem pojawienia
sie korekty na rynkach akgji. W najblizszych miesigcach spodziewamy sie powrotu pozytywnej tendencji,
a biezacg korekte wykorzystujemy do zakupu akcji dobrych spdtek po zanizonych cenach.

Stopa zwrotu liczona jest od ostatniej opublikowanej wyceny marcowej, przyktadowo dla AGIO Akcji PLUS za 12 miesiecy stopa zwrotu liczona jest za okres 31.03.2017 -
31.03.2018. 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



