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Warszawa, 14 sierpnia 2023 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
2023 roku do dnia 30 czerwca 2023 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 2023 roku.

Rynek akcji

2023 rok na rynku akcji rozpoczat sie bardzo dobrze dla inwestorow. W catym pierwszym pétroczu indeksy
warszawskie wzrosty dwucyfrowo. Najmocniejsze byly mate spotki, +27,9% SWIG80. Nieco stabiej radzity sobie
polskie blue chipy, +15,1% WIG20.

Pozytywny sentyment wspierany byt sptywajgcymi dobrymi danymi dotyczacymi wynikow spétek za 4 kwartat 2022
oraz 1 kwartat 2023. Pomimo trwajgcego spowolnienia gospodarczego czy utrzymujgcej sie wysokiej inflacji polskie
spotki notowane na GPW bardzo dobrze sobie poradzity. Publikowane wyniki wielokrotnie pozytywnie zaskakiwaty
rynek, przebijajgc oczekiwania analitykow. Warto tutaj podkresli¢, ze dzieki lepszym wynikom wzrostowi wycen
rynkowych nie towarzyszyta ekspansja mnoznikow.

Pomimo wysokich wzrostéw na GPW, polskie spétki nadal notowane sg ze znacznym dyskontem w stosunku do
spoétek zagranicznych

Na Swiecie w koncéwce | kwartalu wybuchta afera finansowa dotyczgca niewyptacalnosci jednego
z amerykanskich bankéw. Problemy sektora bankowego w Stanach Zjednoczonych zdotaty rozlaé sie na Stary
Kontynent przywracajgc niewidziang od miesiecy zmienno$¢ cen. Zdecydowana interwencja bankéw centralnych
pozwolita jednak na zatrzymanie efektu domina ktérego obawiat sie rynek. Pojawity sie nawet spekulacje, ze
kiopoty sektora bankowego przyspieszg zakonczenie cyklu zaciesniania monetarnego w najwiekszych
gospodarkach, ale pézniejsze decyzje o podwyzkach stép w strefie euro oraz USA temu zaprzeczyty. W Polsce
przecena wywotana widmem szerszego kryzysu bankowego byla ptytka i krotkotrwata. Inwestorzy skupiali sie
gtéwnie na kwestiach specyficznych dla lokalnego rynku gdzie szereg zagrozen (niekonczaca sie saga dot.
hipotecznych kredytéw walutowych, uporczywa inflacja i stabngcy konsument, niespokojna sytuacja geopolityczna
czy festiwal wyborczych obietnic) przeciwstawiany jest bardzo atrakcyjnym wycenom.

Wszystko wskazuje na to, ze szczyt inflacji jest juz za nami i w drugim potroczu bedziemy obserwowali wolniejsze
tempo wzrostu cen. Procesy dezinflacyjne sa na razie pochodng przede wszystkim taniejgcej energii na
europejskich rynkach, umacniajgcego sie Ztotego oraz mniejszej presji na podwyzki surowcow i w konsekwencji
produktéw przemystowych. W pierwszym pofroczu inflacja bazowa wcigz utrzymywata sie na dwucyfrowym
poziomie, dlatego droga do celu NBP moze by¢ dtuzsza niz oczekiwano, co stanowi pewne ryzyko dla wzrostu
gospodarczego w Srednim okresie.

W maju partia rzgdzgca PiS oglosita pierwsze wyborcze obietnice. Zaproponowano waloryzacje programu 500+
do 800 zi, bezptatne leki dla dzieci i mfodziezy oraz zniesienie optat dla samochoddéw osobowych za korzystanie
z autostrad zaréwno panstwowych jak i prywatnych. W takim ksztatcie nowy program PiS datby mocny impuls dla
konsumpcji w 2024 roku, co wspierato performance spotek detalicznych. Niestety wieksze wydatki socjalne nie
bedg wspieraty proceséw dezinflacyjnych i obnizek stép procentowych.
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Dobre nastroje wsrdd inwestoréw sprzyjaty wydarzeniom typu corporate actions. W koncowce pierwszego potrocza
byto ich naprawde duzo. Na poczgtku maja gtéwny akcjonariusz XTB zdecydowat sie na sprzedaz w ABB prawie
6% spotki. Spotka ML System w ramach oferty publicznej pozyskata 58 min zt z rynku. Gtéwny akcjonariusz spofki
Wittchen sprzedat 2,8 min akcji (15,3% kapitalu zakladowego). Najwiekszym wydarzeniem pod wzgledem
wartosciowym byto ABB na akcjach Allegro, gdzie gtéwni akcjonariusze zaoferowali do sprzedazy ok 5% akcji
spotki. Apetyt na ryzyko byt do$¢ wysoki, bo wszystkie wspomniane tu oferty zakonczyly sie sukcesem. Niestety to
nie wystarczyto, aby przenies¢ optymizm z rynku wtérnego na rynek pierwotny. Pierwsza w tym roku oferta IPO
dotyczgca spétki Dr Irena Eris zostata anulowana.

Rynek diugu

Po bardzo trudnym dla rynku obligacji 2022r., kiedy to na skutek rosyjskiej agresji na Ukraine, procesy
gospodarcze w Europie Srodkowo-Wschodniej zostaty silnie zaburzone, ceny surowcéw energetycznych oraz
produktéw rolno-spozywczych wystrzelity w gére, a wiele krajdow w regionie i na Swiecie walczyto z dwucyfrowg
inflacjg, doczekali$my sie odwrécenia niekorzystnych tendencji.

W pierwszym pétroczu 2023 roku, posiadacze krajowych obligacji skarbowych mogli cieszy¢ sie kilku a nawet
kilkunastoprocentowym dodatnim stopom zwrotu. Byt to pierwszy tak diugi okres, od rozpoczecia cyklu podwyzek
stép procentowych, kiedy rentownosci, praktycznie nieprzerwanie spadaty (ceny rosty). Inwestorzy dostrzegajac,
co raz wyrazniej, efekty zaciesniania polityki pienieznej w spadajgcej dynamice inflacji, ruszyli do zakupéw. Efekt
ten byt potegowany popytem zagranicznych inwestoréow, ktoérzy zachecani perspektywg rysujgcych sie na
horyzoncie obnizek stép procentowych odwazniej ruszyli do zakupow krajowych obligacji skarbowych.
W konsekwencji w Polsce w | poétroczu dochodowos$¢ obligacji 2-letnich spadta z 6,75% w styczniu do 5,77%
w czerwcu, 5-letnich z 6,9% do 5,62%, a 10-letnich z 6,9% do 5,76%.

Spadek rentownosci obligacji — wzrost cen, w podobnej skali miat réwniez miejsce w pozostatych krajach regionu,
w szczegolnosci na Wegrzech oraz w Rumunii. Na rynkach rozwinietych sytuacja rozwijata sie podobnie, jednak
zakres spadku byt zdecydowanie mniejszy. Dochodowosci amerykanskich 10 latek spadly z 3,9% do 3,84%
a niemieckich z 2,55% do 2,39%.

Ponizej przedstawiamy wyniki inwestycyjne subfunduszy wchodzgcych w sktad Pocztowy SFIO w pierwszym
potroczu 2023 r.

Stabilny 8,59%
Obligacji 8,13%
Konserwatywny 5,18%

* wyliczenia na podstawie danych zawartych w sprawozdaniu

Petng informacje na temat sytuacji finansowej funduszu Pocztowy SFIO oraz Subfunduszu Stabilny, Subfunduszu
Obligacji i Subfunduszu Konserwatywny, znajdg Parnstwo 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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