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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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Grudzien nie przynidst przetomu na polskim rynku akcji, potwierdzajac tendencje

dominujace w catym 2019 r., czyli stabos¢ blue chips i neutralne zachowania szerokiego
rynku i Srednich spétek oraz dobrg postawe segmentu najmniejszych firm.

Miniony rok byt drugim z rzedu niepomysinym rokiem dla segmentu najwiekszych spoétek
warszawskiego parkietu. WIG20 znizkowat 0 5,6 proc. Grudzien nie przynidst przetomu i
cho¢ siegajacy zaledwie 0,4 proc. spadek indeksu w tym miesigcu sugerowaé moze
uspokojenie sytuacji, to dziato sie sporo. Giéwnym wydarzeniem byta kontynuacja
spadkowej tendencji w pierwszej potowie miesigca, ktorej efektem byto pogtebienie
rocznego minimum i nastepujacy w kolejnych tygodniach dynamiczny ruch w gére.
Straty co prawda nie udato sie odrobi¢, ale jej skala ulegta znacznemu ograniczeniu.
Pomyslne przetestowanie sierpniowego dotka oraz bardzo dobre zachowanie indeksu w
koncéwce roku daje podstawy do optymizmu na najblizszg przysztosé. WIG20 ma tez sporo
do odrobienia zaréwno wzgledem rynkdéw wschodzacych, jak i rozwinietych. W przesztosci
wielokrotnie juz okazywato sie, ze jest on w stanie skutecznie zmniejszac stracony dystans
wobec swiatowych wskaznikéw. Czynnikiem ryzyka dla czesci duzych spétek pozostaja
zamiary jakie ma wobec nich panstwowy wtasciciel, jednak akcje firm pozostajgce poza
jego wptywem radzity sobie w minionym roku w wiekszosci bardzo dobrze, przynoszac
inwestorom zyski rzedu kilkudziesieciu procent.

Okazji do zarobku nie brakowato tez zaréwno na szerokim rynku, jak i w gronie srednich
firm. Mimo ze WIG i mWIG40 konczyty miniony rok na niemal takim samym poziomie, na
jakim go zaczynaty, to papiery okoto potowy spdétek wchodzacych w sktad obu indekséw
zyskaty na wartosci, a w przypadku sporej czesci z nich zwyzki byty imponujgce. W obu
grupach najstabiej radzity sobie firmy przemystowe oraz wrazliwe na negatywne zmiany
koniunktury gospodarczej. Wsréd zwyzkujgcych dominowaty walory reprezentantéw
nowych technologii, deweloperzy oraz firm korzystajgcych z dobrych nastrojéow
konsumentow.

Jedynym sposrod gtownych indekséw warszawskiego parkietu, ktéry starat sie
dotrzymywacé kroku wskaznikom swiatowym, byt rosnacy w ubiegtym roku o 14 proc.
sWIG80. Pod wzgledem liczby waloréw spétek zwyzkujgcych i tracgcych na wartosci
segment ten byt mocno podzielony, z niewielka przewagg tych pierwszych. Podobnie jak w
przypadku pozostatych indeksow, tu takze wsréd spadkowiczéw widoczna byta dominacja
firm przemystowych i przede wszystkim przedstawicieli branzy budowlanej. Duze
zréznicowanie firm wchodzgcych w sktad tego segmentu powoduje jednak, ze i od tego
schematu mozna byto znalez¢ liczne wyjatki.

Cechg charakterystyczng, a jednoczesnie gtéwnym czynnikiem przemawiajgcym za selektywnym doborem akcji spotek
do portfela, jest ich niedowartosciowanie. Jego skala najmocniej widoczna jest w przypadku szerokiego rynku.
Wskaznik cena do zysku na akcje ogotu spotek wechodzacych w sktad WIG znalazt sie w pazdzierniku ubiegtego roku na
poziomie zblizonym do poziomu z przetomu lat 2011-2012, czyli z okresu, w ktérym polska gospodarka wchodzita w
faze ostrego hamowania oraz do dotka z korica 2018 r., gdy dynamika PKB ponownie zaczeta stabng¢. Wszystko
wskazuje, ze tym razem ostabienie koniunktury bedzie znacznie bardziej tagodne niz na poczatku poprzedniej dekady,
a wiec tym bardziej uzasadnione wydaje sie skorzystanie z przeceny akcji wybranych spétek.
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Grudzien, w odréznieniu od catego 2019 r., nalezat do miesiecy o wyjgtkowo duzej
aktywnosci na rynku pierwotnym obligacji korporacyjnych.

Miat w nim miejsce kilka duzych emisji, jak i sporo ofert o niewielkiej wartosci. Nadal duze
kwoty na krdétkie terminy pozyskiwaty wchodzgce w sktad grup bankowych spétki prowadzace
dziatalnos$¢ leasingowg i faktoringowg, dwie emisje na tgczng kwote ponad miliarda ztotych
przeprowadzit PKB Bank Hipoteczny. Kontynuowana byta aktywnosé samorzgdow, emitujgcych
obligacje komunalne. Sposréd najwiekszych emisji obligacji typowo korporacyjnych, nalezy
wymienic¢ wartg 750 min zt oferte operatora sieci Play i 300 miIn zt pozyskane przez LPP. Mocno
reprezentowana byta takze grupa duzych firm deweloperskich. W ramach kilku emisji fgcznie
120 min zt pozyskato Ghelamco, Lokum Deweloper sprzedat papiery o wartosci 65 min zt, a
Dom Development zebrat 50 min zt. Sposréd przedstawicieli szeroko rozumianej branzy
finansowej po raz kolejny pojawita sie warta 32 min zt emisja funduszu MCl oraz niewiele
mniejsza emisja Kredyt Inkaso, ktéra zostata objeta przez jednego inwestora. To jeden ze
skrajnych przyktaddow szerszej tendencji, widocznej na rynku pierwotnym w catym minionym
roku, ktéra bedzie prawdopodobnie kontynuowana takze w kolejnych latach. Polega ona na
kierowaniu ofert do inwestordéw instytucjonalnych i kwalifikowanych, a wiec gtdwnie instytucji
finansowych i funduszy inwestycyjnych. To oznaka wchodzenia polskiego rynku papieréw
dtuznych firm w faze postepujacej profesjonalizacji. Odbywa sie to kosztem ograniczania liczby
ofert kierowanych do inwestoréw indywidualnych, ktdrym pozostaje korzystanie z oferty
funduszy inwestycyjnych, charakteryzujgcych sie podwyzszonym poziomem ryzyka emisji
niewielkich firm lub skarbowych obligacji detalicznych.

Wedtug szacunkdw portalu obligacje.pl, w 2019 r. wartos¢ ofert publicznych emitowanych na
podstawie prospektu i przeznaczonych dla inwestoréw indywidualnych wyniosta 352 min zt, co
oznacza spadek o 61 proc. w poréwnaniu do 2008 r. i osiggniecie poziomu najnizszego od osmiu
lat. Wedtug najnowszych danych, w pazdzierniku zanotowano pierwsze sygnaty wspomnianej
tendencji, w postaci wzrostu wartosci aktywow funduszy specjalizujgcych sie w obligacjach
korporacyjnych.

Miniony rok charakteryzowat sie duzg zmiennoscig nastrojéw na rynku skarbowych obligacji hurtowych. Od konca
kwietnia do potowy sierpnia ceny papieréw o dziesiecioletnim terminie wykupu silnie zwyzkowaty, sprowadzajac

rentownos¢ z ponad 3 proc. do 1,7-1,8 proc. Kolejne miesigce przyniosty odwrécenie tej tendencji i spadek cen, a wiec
wzrost rentownosci do poziomu powyzej 2 proc. Rozpoczynajacy sie rok raczej nie przyniesie tak duzych wahan na tym
rynku, a co za tym idzie, mozliwosci osiggania zyskéw w oparciu o zmiany notowan bedg ograniczone.



Wyniki inwestycyjne 31.12.2019

fundusz

AGIO Agresywny Spétek Wzrostowych (AGIO SFIO)
AGIO Akcji Matych i Srednich Spétek (AGIO SFIO)
AGIO Akcji PLUS (AGIO PLUS FIO)

AGIO Dochodowy PLUS (AGIO PLUS FIO)

AGIO Kapitat (AGIO SFIO)

AGIO Kapitat PLUS (AGIO PLUS FIO)

AGIO Stabilny PLUS (AGIO PLUS FIO)

Beta ETF mWIG40TR Portfelowy FIZ

Beta ETF WIG20short Portfelowy FIZ

Beta ETF WIG20TR Portfelowy FIZ
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Stopa zwrotu liczona jest od ostatniej opublikowanej wyceny czerwcowej, przyktadowo dla AGIO Akcji PLUS za 12 miesiecy stopa zwrotu liczona jest za
okres 31.12.2018 — 31.12.2019. 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.



