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Warszawa, 23 sierpnia 2022 r.

Szanowni Uczestnicy,

Zarzad IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. prezentuje Panstwu sprawozdanie finansowe
funduszu Pocztowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Pocztowy SFIO”) za okres od dnia 1 stycznia
2022 roku do dnia 30 czerwca 2022 roku.

Obecnie funkcjonujg nastepujace subfundusze w ramach Funduszu Pocztowy SFIO:
e Subfundusz Stabilny,
e Subfundusz Obligaciji,
e Subfundusz Konserwatywny.

Ponizej przedstawiamy sytuacje na rynkach, ktéra miata wptyw na dziatalno$¢ inwestycyjng Subfunduszy
w pierwszym poétroczu w 2022 roku.

Rynek akcji

Na poczatku 2022 roku obserwowalismy silne przyspieszenie aktywnosci gospodarczej zaréowno w Polsce, jak
i innych gospodarkach swiatowych. Sytuacja ta byta zwigzana z powszechnym znoszeniem restrykcji sanitarnych
oraz oczekiwaniem, ze post-pandemiczne ozywienie gospodarcze bedzie mialo wptyw na wszystkie gatezie
gospodarki. Byto ono dodatkowo wzmocnione odbudowg zapaséw — czy to uszczuplonych poprzez oszczedne
(pandemiczne) zarzadzanie magazynami, czy tez pozrywane tancuchy dostaw. Powyzsze tendencje zostaly
zatrzymane poprzez rosyjskg inwazje na Ukraine. Wybuch wojny oraz wprowadzane sankcje gospodarcze
doprowadzity do szybkiego pogorszenia sie nastrojow w przemysle, a wysokie uzaleznienie Starego Kontynentu
od rosyjskich weglowodoréw do kryzysu energetycznego. Podazowy impuls inflacyjny zmusit z kolei swiatowe
banki centralne do radykalnej zmiany swojej polityki i szybkiego zacie$niania warunkéw monetarnych,
w odpowiedzi na wymykajgca sie spod kontroli inflacje. Wydarzenia te przetozyly sie na wyceny akcji. Poza
nielicznymi wyjgtkami do ktdrych mozna zaliczy¢é koncerny energetyczne, akcje taniaty. Rodzimy WIG stracit
w pierwszej potowie roku ponad 20%. Podobnym wynikiem zakonczyt poétrocze niemiecki DAX, pomimo
publikowania przez spétki znakomitych wynikéw i tylko umiarkowanych sygnatéw obiektywnego pogarszania sie
otoczenia. Drugie pétrocze przyniesie zapewne odpowiedz, czy spétki radzity sobie dobrze wytgcznie sitg rozpedu.
Wcigz aktualnym jest bowiem pytanie, czy wobec szoku na rynku energii oraz wysokiego kosztu pienigdza
gospodarka sie schtodzi, czy tez wpadnie w petnoprawng recesje.

Rynek diugu

Pierwsze poirocze 2022 roku to kontynuacja dotkliwej przeceny na globalnych rynkach dlugu. Intensywna
stymulacja fiskalna oraz akomodacyjna polityka monetarna, w potgczeniu z bezprecedensowymi w swojej skali
programami skupu aktywow, znalazta swoje ujscie w galopujacych procesach inflacyjnych. Poczatkowo, gtéwne
banki centrale postrzegaly to zjawisko jako efekt przejsciowy, jednak 2022 rok dowiddt, iz procesy inflacyjne majg
trwalszy i bardziej uporczywy charakter. Zbrojna agresja Rosji na Ukraine oprécz oczywistego dramatu ludzkiego,
spowodowata ogromny szok cenowy na rynkach surowcow energetycznych, diametralnie zmieniajgc perspektywy
gospodarcze, gtéwnie w Europie. W obawie przed trwatym ,odkotwiczeniem” oczekiwan inflacyjnych amerykanski
FED przyjat bardzo restrykcyjng i konsekwentng postawe, konnczac w lutym ,covidowy” program skupu aktywéw
oraz podnoszac stope procentowg od marca o 225 p.b. do poziomu sprzed pandemii. W tym samym czasie ECB
opoznione w stosunku do cyklu USA jednak borykajgce sie z powazniejszymi problemami i ryzykami
geopolitycznymi, réwniez zakonczylo program skupu aktywéw oraz podniosto w lipcu br. pierwszy raz stopy
procentowe, od razu o 50 p.b. Rodzimy NBP réwniez kontynuowat agresywny cykle podwyzek stop, zmagajgc sie
Z jednymi z najwyzszych odczytow inflacji CPI w Europie, ustalajac stope referencyjng na poziomie 6,5% na koniec
lipca 2022. Stanowcze dziatania bankdéw centralnych oraz istotnie pogarszajgce sie perspektywy gospodarcze
na koniec | pétrocza 2022 przyczynity sie do wyhamowania wzrostéw dynamiki inflacji, skutkujgc w USA wejsciem
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w techniczng recesje w 11Q 2022 r. Ostatecznie zaréwno ECB, jak i FED porzucajg wcze$niejszy forward guidance,
komunikujgc bardziej elastyczne podejscie oraz oceniajac ryzyka prawdopodobnej gtebszej recesji. W takim
otoczeniu makroekonomicznym i monetarnym Indeks polskich obligacji skarbowych TBSP Poland stracit 9,30%. W
catym pétroczu rentownosé 10-letniej obligacji skarbowej wzrosta z 3,65%, do 6,90%, okresowo testujgc nawet
poziomy 8%. W tym samym czasie dwulatka zwiekszyta swojg rentownos¢ z 3,36% do 7,84%, co skutkowato

dalszym pogtebieniem inwersji krzywej dochodowosci do ponad 100 p.b., obserwowanym ostatnio ponad dwie
dekady temu.

Ponizej przedstawiamy wyniki inwestycyjne subfunduszy wchodzgcych w sktad POCZTOWY SFIO w | pétroczu
2022 r.

Stopa zwrotu w 2022 r.*

Subfundusz
Kat. A
Stabilny -3,73%
Obligacii -7,59%
Konserwatywny -11,68%

* wyliczenia na podstawie oficjalnej wyceny jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Petng informacje na temat sytuacji finansowej funduszu Pocztowy SFIO oraz Subfunduszu Stabilny, Subfunduszu

Obligacji i Subfunduszu Konserwatywny, znajdg Panstwo w potgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu oraz
jednostkowych sprawozdaniach finansowych Subfunduszy.

Dziekujemy Panstwu za okazanie zaufania poprzez powierzenie swoich srodkéw Funduszom zarzgdzanym przez
nasze Towarzystwo.
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