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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 Akcji

Za nami kolejny miesigc spadkow. Indeks WIG20 stracit co prawda tylko 1%, ale duzo bardziej ucierpiaty
mniejsze spotki. mWIG40Q spadt o 6,2%, a sWIG80 0 6,9%.

Niestety wydaje sie, ze po raz kolejny bylismy $wiadkami umarzania jednostek krajowych TFI. Zagraniczne
fundusze, wg opublikowanych dotychczas danych, rowniez sprzedawaty akcje i obligacje krajow
wschodzacych.

Gtowna przyczyng jest zapewne obawa o eskalacje .wojen handlowych”. Na razie natozone cta sg
relatywnie niewielkie w skali handlu miedzynarodowego, ale prezydent Trump zapowiada juz kolejne na
wiekszg skale. Kazda taka akcja spotyka sie z szybkimi retorsjami dotknietych krajow, co zaczyna grozit
ostabieniem globalnych gospodarek.

Zajmujemy neutralne stanowisko ze wzgledu na zawirowania w globalnej polityce.
Z jednej strony mamy rekordowe wyniki krajowej gospodarki, ktore przektadaja sie na zyski
spotek. Z drugiej strony, po tegorocznych spadkach, inwestorzy indywidualni nie chca kupowaé
nawet najbardziej atrakcyjnych firm.

Rynek Obligacji

Konsekwencje afery GetBack nadal s3 widoczne, zardwno na rynku pierwotnym, jak i w notowaniach
obligacji na Catalyst. Cho¢ generalnie zjawisko to trudno uznac za korzystne, to jednak moze byc zrodtem
dogodnych okazji inwestycyjnych. Tym bardziej, ze w dtuzszym terminie wptyw zawirowan zwigzanych z
tg spotka bedzie sie zmniejszat i za jakis czas wspomnienie o niej bedzie tak samo mgliste, jak miato to
migjsce na przyktad w przypadku Ganta, czy PBG. Dzis nikt z powodu wydarzen sprzed lat nie unika
obligacji deweloperow, a papiery dtuzne firm budowlanych, cho¢ bywaja traktowane z rezerwa, to nie ze
wzgledu na skojarzenia z konkretnym przypadkiem, lecz wskutek analogii dotyczacych ogélnych cech
sytuacji na rynku, gtownie budownictwa infrastrukturalnego.

0 nastrojach na rynku pierwotnym moga swiadczy¢ niezbyt udane emisje obligacji Ghelamco, czy Capital
Park, w trakcie ktorych obu spotkom nie udato sie sprzedac oferowanej liczby papieréw. Takie sytuacje
doprowadza zapewne do podwyzszenia przez emitentow wysokosci marz, co przy okreslnym poziomie
ryzyka bedzie oznaczato dla inwestorow zwiekszenie atrakcyjnosci oprocentowania. Z podobnym
zjawiskiem mamy do czynienia na rynku wtornym, gdzie papierami emitentow o dobrej renomie handluje
sie po nizszych cenach, co umozliwia osigganie wyzszej rentownosci przez ich nabywcow i dodatkowej
premii, gdy sytuacja wroci do normy.

Nie mozna jednak powiedziec, ze pogorszenie sie nastrojow objeto caty rynek papierow dtuznych firm. Z
powodzeniem emisje obligacji przeprowadzity na przyktad Marvipol i Polnord, bez problemu uzyskujac
zakfadane wptywy oraz PKN Orlen, w przypadku ktorego zapisy zakonczyty sie przed terminem i ze sporg
redukgja.

Rynkowe perturbacje, niezbyt zreszta duze, moga jeszcze troche potrwaé. Warto jednak zwrocic
uwage, ze hie maja one charakterv fundamentalnego, a wiec nie wigza sie z pogorszeniem sie
kondycji finansowej emitentow obligacji, a jedynie z sytuacja ptynnosciowa czesci funduszy
inwestycyjnych, ktore zabezpieczaja sie przed ryzykiem zwiekszonych umorzen ze strony
klientow. Utrzymujaca sie niepewnosé na rynkach akcji oraz wydtuzajaca sie perspektywa niskich
stop procentowych wciaz sprzyja poszukiwaniu okazji inwestycyjnych na rynku papierow
dtuznych, w tym w szczegolnosci obligacji korporacyjnych i funduszy operujacych w tym
segmencie.
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Na globalnych rynkach akgji, podobnie jak w Polsce, mielismy do czynienia ze spadkami. Aczkolwiek w
mniejszej skali: DowJones spadt o 1,6%, a Eurostoxx600 o 1.4%. Relatywna sita w stosunku do rynkéw
wschodzacych (-4,6%) wynika z tego, ze whasnie im najbardziej zaszkodza ewentualne cta.

Do czasu zakonczenia obecnych zawirowan politycznych jestesmy neutralnie nastawieni do rynkéw.
Z jednej strony wszyscy wiedza, ze eskalacja szkodzi wszystkim, z drugiej strony prezydent Trump
stara sie zachowaé twarz i epatowac wyborcow twarda postawa.

Perspektywy

Miesigc w funduszach AGIO
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Zbigniew Kowalczyk X I R k
Podsumowanie W czerwcu stopa zwrotu AGIO Kapitat wyniosta 0,09%. Na tle funduszy o zblizonej polityce

inwestycyjnej jest to wynik bardzo dobry zardwno w ujeciu miesiecznym, rocznym, jak i 3 letnim.
Fundusz plasuje sie na podium w kazdym wspomnianym horyzoncie inwestycyjnym. Gtowny wptyw na
osiggniety stope zwrotu miata rentownosé portfela obligacji subfunduszu. Zmiany wycen portfela
obligacji w czerwcu miaty niewielki negatywny wptyw na stope zwrotu.
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Wzrostowych 418% 4,92% 15.41%
swbfundusz AGIOSFIO s e N M
Jakub Bentke

W czerwcu strata wyniosta 4,2%. 0d poczatku roku utrzymujemy jednak pozycje nieznacznie powyzej

‘ Sredniej dla sektora.
Podsumowanie
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Srednich Spotek . I I )
subfundusz AGIOSFIO— TTTTmTs T Nmmmmeeees Sommmmmmes
Jakub Bentke W czerwcu wartos¢ jednostki uczestnictwa spadta o 3.24%. Na moment publikacji niniejszego

komentarza wynik funduszu, liczac od poczatku roku, wynosi -9,02%, co jest wynikiem $rednim dla
grupy funduszy ,akcji matych i srednich spotek”.

Podsumowanie
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AGIO Pieniezny M 3M
PLUS 0.17% 0,12%
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Zbigniew Kowalczyk
Z kohcem czerwca nastapita zmiana strategii inwestycyjnej subfunduszu na docelowa, czyli strategie

Podsumowanie Fuhdpszu pienjeinego. Aby moc ogeni(: vaniki inwestycji musimy poc?ekaé, az mir?ie mirﬁmum 1’pe+er:|
miesigc, w ktorym bedziemy realizowat nowa strategie, dopiero wowczas bedzie mozna pordwnac
fundusz na tle konkurengj.
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Zbigniew Kowalezyk ~— TTTTTTTTT mmmmmmTem mmmmmmmees
Podsumowanie Stopa zwrotu AGIO Kapitat PLUS wyniosta w czerwcu 0,02%. Jest to wynik nizszy od $redniej stopy

zwrotu z poprzednich miesiecy, ale na tle grupy poréwnawczej w roznych horyzontach inwestycyjnych
subfundusz plasuje sie w czotdwce. Dominujacy wptyw na osiagnieta stope zwrotu miata rentownosc
portfela obligacji funduszu. Zmiany rynkowych cen obligacji korporacyjnych w czerwcu nie miaty
istotnego wptywu na stope zwrotu funduszu.

AGIO Stabilny M 3M
PLUS -094%  -2,25%
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Zbigniew Kowalczyk
Jakub Bentke

W czerwcu subfundusz zanotowat niewielka strate na poziomie 0,94% analogicznie jak wigkszos¢ jego
Podsumowanie konkurendji.
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PLUS -331%  -626% | -1849% | 10,38%
subfundusz AGIO PLUS \ ! )
JakubBentke
Subfundusz w czerwcu stracit 4,3%. Jest to wynik nieznacznie gorszy od sredniej dla sektora. Przyczyna
Podsumowanie byto niedowazenie sektora duzych spotek.

Stopa zwrotu liczona jest od ostatniej opublikowanej wyceny czerwcowej, przyktadowo dla AGIO Akcji PLUS za 12 miesiecy stopa zwrotu liczona jest za okres 30.06.2017 -
29.06.2018. 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



