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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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Przypominamy, Ze
fundusze Agiofunds TFI
nie posiadaty zadnych
papieréw wartosciowych

wyemitowanych  przez
GetBack.  Z  petna
Swiadomoscia nie
uczestniczylismy w
emisjach  tej  spotki.

Przy doborze lokat do

naszych funduszy
kierujemy  sie  przede
wszystkim
bezpieczenstwem
inwestycji unikajac
nadmiernego ryzyka -
dotyczy  to  zaréwno

funduszy ~ akgji, jak i
obligagji.”

Perspektywy
.Przypadek GetBack
powoduje zwréceniu

uwagi na element ryzyka
na rynku obligacji firm, co
dtugofalowo moze mie¢
pozytywne konsekwencje
I sprzyjac  rozwojowi
rynku.”
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Rynek Akcji

W kwietniu indeks WIG20 zaczat odrabiac straty i wzrést 37%. Indeksy grupujace spotki o mnigjszej
kapitalizacji - mWIG40 i sWIG80 - zachowywaty sie gorzej. Pierwszy z nich wzrdst o 0,4%, natomiast drugi
spadt o 0,4%. Stabe zachowanie najmniejszych spotek wynika wytacznie z fali umorzen, jaka przetacza sie
przez fundusze inwestycyjne operujace na rynku akcji, gdyz wyniki tych spotek w IV kwartale 2017 r. byty
zgodne z oczekiwaniami i nie straszyty juz tak bardzo inwestorow.

W kwietniu nastapita stabilizacji kursow akgji. Przestaty spadac banki, energetyka i spotki przemystowe.
Nadal dos¢ stabo wypadta branza budowlana, ktora realizuje nierentowne kontrakty podpisywane w
okresie gwattownie spadajgcych zaméwien. Po wzroscie kosztow surowca oraz wynagrodzen dla
podwykonawcow spotki od dtuzszego czasu nie potrafig wyjs¢ na plus na kontraktach drogowych i
kolejowych. Niektorzy komentatorzy przestrzegajg nawet przed mozliwoscig powtdrzenia sie sytuacji z
2012 r., kiedy to firmy budowlane masowo bankrutowaty (szczegdlnie te realizujace kontrakty drogowe),
jednak wydaje sie, ze dzis taki scenariusz jest mniej prawdopodobny, gdyz duza ilos¢ przetargow ruszyta
juz po okresie znacznego wzrostu cen surowcow.

Nie mozna nie wspomnie¢ o negatywnym bohaterze kwietnia - spotce GetBack. Tym tematem zyje cate
srodowisko rynku kapitatowego w Polsce. Spotka nie jest w stanie wywigzac sie ze swoich zobowigzan, a
wszyscy uczestnicy rynku zastanawiajg sie, jaki wptyw bedzie to miato na uczestnikow rynku. Nasuwa sie
kluczowe pytanie: kto ponosi odpowiedzialnost za zaistniaty sytuacje? Czy spotka znalazta sie w tej
sytuacji tylko dlatego, ze przeszacowata swoje mozliwosci i przeinwestowata? Czy moze celem jegj
powstania byt skup toksycznych aktywow od konkretnych partnerow biznesowych bez wzgledu na efekty
ekonomiczne?

Biorac pod uwage wyniki spotek i perspektywy na 2018 r. mozna odnies¢ wrazenie, ze wszystko co
najgorsze zostato juz zdyskontowane. Wyceny spotek nie sg wysokie, a wyniki nie zaskakujg juz
negatywnie. Liczylismy, ze juz w kwietniu odbijg sie kursy matych i srednich spotek. Ten scenariusz
jeszcze sie nie zrealizowat, gdyz fala umorzen, jaka przetoczyta sie przez rynek, spychata jeszcze w
kwietniu wyceny w dot.

Rynek Obligacji

Sprawa GetBack wcigz pozostaje dominujgcym tematem, ale jej rzeczywisty wptyw na rynek obligacji
korporacyjnych nie jest az tak duzy, jak mogtoby wynika¢ z medialnych doniesien. Na Catalyst odnotowano
spadek cen papierow przedstawicieli branzy windykacyjnej, jednak tendencja ta nie przeniosta sie w
odczuwalny sposob na obligacje pozostatych emitentow. O spokojnym podejsciu inwestordw do catej
sprawy Swiadczy tez jedynie niewielki i raczej przejsciowy wzrost rentownosci obligacji Kruka. Jesli szukaé
uogblnien, mozna dostrzec lekko podwyzszong awersje do emitentow charakteryzujacych sie
podwyzszonym poziomem ryzyka. Paradoksalnie, przypadek GetBack powoduje zwrdceniu uwagi na
element ryzyka na rynku obligacji firm, co dtugofalowo moze mie¢ pozytywne konsekwencje i sprzyjac
rozwojowi rynku. Inwestorzy indywidualni, obecni na nim od dtuzszego czasu, z pewnoscig nie stracg
zainteresowania obligacjami, modyfikujac co najwyzej swoje strategie, zwracajac uwage na kwestie
dywersyfikacji. Testem na postrzeganie rynku przez szersze grono posiadaczy oszczednosci bedzie
przebieg trwajacych do 21 maja zapisow w ramach publicznej oferty obligacji PKN Orlen. 0 tym, ze bardziej
doéwiadczeni inwestorzy nie zniechecili sie do rynku, swiadczy siegajacy w kwietniu 58,5 proc. wzrost
obrotow na Catalyst, a takze powodzenie ofert na rynku pierwotnym. Emisja obligacji Echo Investment
zakonczyla sie nadsubskrypcja, bez problemu papiery sprzedat takze Atal, a kolejne spotki szykuja sie do
emisji obligagji.

Wysokost WIBOR po marcowym spadku ustabilizowata sie i w przypadku stawek na trzy miesigce wynosi
1.7 proc., a dla terminu szesciomiesiecznego 1,78 proc. Spore zmiany miaty migjsce na wtornym rynku
obligacji skarbowych. W pierwszej potowie kwietnia rentownosc papierow dziesiecioletnich spadta na
moment ponizej 3 proc., do poziomu najnizszego od pazdziernika 2016 r. W drugiej czesci miesigca ceny
spadty, powodujac wzrost rentownosci w okolice 3,1 proc.
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.Mimo przejsciowych
zawirowan, wciagz mocne
sg akcje spotek
wzrostowych i
technologicznych, ale
coraz lepiej radza sobie
spotki mate i srednie.”
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Rynek Obligacji - c.d.

W najblizszym czasie spodziewamy sie stabilizacji stawek WIBOR na dotychczasowym poziomie oraz
dalszego uspokojenia nastrojow na Catalyst. W przypadku planowanych emisji obligacji emitenci moga
oferowac nieco wyzsze marze, jednak dotyczy¢ to bedzie raczej jedynie spotek o wyzszym profilu ryzyka.
Kilkunastomiesieczna perspektywa niskich stop procentowych przy jednoczesnie utrzymujacej sie presji
inflacyjnej wcigz sprzyja inwestowaniu w obligacje firm, przy zachowaniu nalezytej oceny ryzyka emitentow
oraz przestrzeganiu zasady dywersyfikacji portfela. Nastroje na rynku zalezet tez beda w pewnym stopniu
od rozwoju wydarzen zwigzanych z GetBack, a przede wszystkim od rozwigzan przyjetych w ramach
ogtoszonego postepowania restrukturyzacyjnego. Jego sprawne przeprowadzenie, zapewniajace
jednoczesnie minimalizacje negatywnych konsekwencji dla posiadaczy obligacji spotki, mogtoby wptynac
na poprawe postrzegania rynku, pokazujac ze nawet powazne ktopoty emitenta nie musza oznaczac utraty
kapitatu zaangazowanego przez inwestorow.

Na gietdzie amerykanskiej widoczna jest polaryzacja wérod roznych segmentow rynku akcji. Mimo
przejsciowych zawirowan, wcigz mocne sg akcje spotek wzrostowych i technologicznych, dodatkowo coraz
lepiej radzg sobie spotki mate i srednie. Duzo mowito sie o potencjalnej wojnie handlowej, ktora na chwile
wystraszyta uczestnikow rynku, ale wyraznie widac, ze w dtuzszej perspektywie nie stanowita zagrozenia
dla wycen spotek na gietdzie. Jesli chodzi o rynek europejski - tutaj tez widac aprecjacje podstawowych
indeksow. DAX i CAC40 rosng mimo obaw o mozliwosé spowolnienia europejskiej gospodarki.

Po stabym poczatku roku oczekujemy odreagowania na rynkach zagranicznych. Wcigz mocne sg spotki
wzrostowe i kontynuacji tej tendencji oczekujemy rowniez w kolejnym miesiacu.
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AGIO Kapitat

subfundusz AGIO SFI0

Zbigniew Kowalczyk

Podsumowanie

AGIO Agresywny
Spotek

Wzrostowych
subfundusz AGIO SFI0

Adam Dakowicz

Podsumowanie

AGIO Akgji
Matych i
Srednich Spotek

subfundusz AGIO SFI0

Wojciech Juroszek
Podsumowanie
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2017
+3,77%

M 3M
+0,26% +0,72%

2016

+2,16% i

12M
+3.72%

W kwietniu stopa zwrotu AGIO Kapitat wyniosta 0,26%. Jest to wynik zblizony do sredniej stopy zwrotu
z poprzednich miesiecy. Dominujacy wptyw na osiagnieta stope zwrotu miata rentownosc portfela
obligacji subfunduszu. Zmiany rynkowych cen obligacji w kwietniu miaty niewielki negatywny wptyw na
wynik.
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Subfundusz w kwietniu osiggnat dodatnig stope zwrotu i znajduje sie w drugim kwartylu w stosunku do
innych funduszy z tej samej grupy porownawczej.

-_————— - - - -———————— ——————————

M 3M
-127%  -6,20%

12M
-10,63%
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W kwietniu wartos¢ jednostki uczestnictwa subfunduszu spadta o 127%, natomiast na moment
publikacji ninigjszego komentarza wynik funduszu w ujeciu YTD (liczac od poczatku roku) wynosi -3,3%.
Subfundusz znajduje sie w grupie ,akcji matych i srednich spotek”, a $rednia stopa zwrotu innych
funduszy w tej kategorii wynosi obecnie -4,7%.



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
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Stopa zwrotu subfunduszu w kwietniu br. wyniosta 0,05%. Ze wzgledu na zmiane strategii
inwestycyjnej, ktéra w petni ma by¢ stosowana po 20 czerwca 2018 r., nie mozna biezacej stopy zwrotu
poréwnywac z wynikami wczesniejszymi. Kwietniowy wynik byt pod silng presjg wzrostu rentownosci
niektorych obligacji skarbowych oraz spadkéw cen obligacji notowanych na Catalyst.
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W minionym miesiacu stopa zwrotu z AGIO Kapitat PLUS wyniosta 0,18%. Jest to wynik zblizony do
sredniej stopy zwrotu z poprzednich miesiecy. Dominujacy wptyw na osiagniety stope zwrotu miata
rentownos¢ portfela obligacji subfunduszu. Zmiany wycen portfela obligacji w kwietniu miaty niewielki
negatywny wptyw na stope zwrotu.
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Podobnie jak w poprzednich miesigcach, takze w kwietniu subfundusz reagowat na zmiany kursow
utrzymujac te samga pozycje w stosunku do funduszy konkurencyjnych, znajdujacych sie w tej samej
grupie porownawcze;.
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2017
10,38%

M 3M
1,25% -1,25%

12M
-12,09%
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W kwietniu AGIO Akgji PLUS podlegat podobnym trendom rynkowym zardwno w segmencie duzych,
srednich, jak i matych spotek. Subfundusz lekko poprawit swojg pozycje wzgledem innych funduszy
znajdujacych sie w tej samej grupie porownawczej.

Stopa zwrotu liczona jest od ostatniej opublikowanej wyceny kwietniowej, przyktadowo dla AGIO Akgji PLUS za 12 miesiecy stopa zwrotu liczona jest za okres 30.04.2017 -
30.042018. 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



