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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu pélrocznego polaczonego sprawozdania finansowego

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej IPOPEMA Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych Spétki Akcyjnej

Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego potrocznego potaczonego sprawozdania finansowego
Pocztowy Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedziba
w Warszawie, ul. Prézna 9, sporzadzonego na dzien 30 czerwca 2017 roku, na ktére sktadajg sig:
wprowadzenie do pélrocznego potaczonego sprawozdania finansowego, polaczone zestawienie lokat
oraz polaczony bilans sporzadzone na dzie 30 czerwca 2017 roku, polaczony rachunek wyniku
z operacji oraz polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres 6 miesiecy zakonczony dnia
30 czerwca 2017 roku (,,péiroczne potaczone sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelnos¢ i jasno$¢ pélrocznego potaczonego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z majacymi zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za
prawidlowos¢ ksiag rachunkowych wchodzacych w sktad Funduszu subfunduszy: Obligacji,
Gotowkowy, Stabilny (,,Subfundusze”) odpowiedzialny jest Zarzad IPOPEMA Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Spétki Akcyjnej (,Towarzystwo”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo sformutowanie
wniosku na temat zataczonego poétrocznego polgczonego sprawozdania finansowego na podstawie
przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadziliSmy zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 2410 w brzmieniu
Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srédrocznych informacji finansowych
przeprowadzony przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki wydanego przez Rade
Migdzynarodowych Standardow Rewizji Finansowej i Ustug Atestacyjnych (ang. IAASB) (,,standard”).
Przeglad pétrocznego potaczonego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan przede
wszystkim do 0s6b odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiggowe oraz przeprowadzaniu procedur
analitycznych oraz innych procedur przegladu. Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie
przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej i na skutek tego przeglad nie
pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktére
moglyby zosta¢ zidentyfikowane w przypadku badania. W zwiazku z tym nie wyrazamy opinii
z badania o zataczonym pétrocznym potaczonym sprawozdaniu finansowym.
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Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnosclq sp. k.
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawle, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000481039, NIP 526-020-79-76



EY

Building a better
working world

Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, Ze nic nie zwrécilo naszej uwagi,
co kazaloby nam sadzi¢, ze zalaczone polroczne polaczone sprawozdanie finansowe nie jest zgodne
z majacymi zastosowanie zasadami (polityka) rachunkowosci oraz ze nie przedstawia rzetelnie i jasno,
we wszystkich istotnych aspektach, sytuacji majgtkowej i finansowej Funduszu na dzien
30 czerwca 2017 roku oraz jego wyniku z operacji za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia
30 czerwca 2017 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w Ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.

Oswiadczenie Depozytariusza

Do zalaczonego polrocznego potaczonego sprawozdania finansowego dotaczono o$wiadczenie
depozytariusza oraz poiroczne jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy.
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

POCZTOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY

Z WYDZIELONYMI SUBFUNDUSZAMI

POCZTOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ GOTOWKOWY
POCZTOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ STABILNY
POCZTOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ OBLIGACJI

ZA OKRES

OD 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO 30 CZERWCA 2017 ROKU

POCZTOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2017 ROKU DO 30 CZERWCA 2017 ROKU

POCZTOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

WPROWADZENIE

FUNDUSZ

Fundusz POCZTOWY Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,Fundusz’) zostat
wpisany w dniu 23 czerwca 2016 roku do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 1411.
Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami,
w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnym z dnia 27 maja 2004 r. (tekst jedn. Dz.U. z 2016, poz. 615 z pozn. zm.) (dalej jako
,Ustawa").
Komisja Nadzoru Finansowego udzielita zezwolenia na utworzenie Funduszu decyzjg z dnia 30 maja
2016 roku.
Fundusz POCZTOWY SFIO jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami:

-~ Subfundusz Gotowkowy,

—  Subfundusz Diuzny,

— Subfundusz Stabilny,

—  Subfundusz Obligaciji,

— Subfundusz Dynamiczny.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku w ramach Funduszu uruchomiono Subfundusz Gotéwkowy,

Subfundusz Stabilny, Subfundusz Obligaciji.

Pierwsza wycena Subfunduszy miata miejsce w dniu 1 lipca 2016 r.
Fundusz oraz uruchomione Subfundusze zostaty utworzone na czas nieograniczony.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Fundusz, w ramach ktérego wydzielone sg Subfundusze, jest zarzadzany przez IPOPEMA
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Préznej 9 (wpisanym

do Rejestru Przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIlI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000278264).

POCZTOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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Podmiot przeprowadzajacy przeglad potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu

Przeglad potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu zostato przeprowadzone przez Ernst &
Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k., z siedzibg w Warszawie, Rondo
ONZ 1.

Cele inwestycyjne Subfunduszy

1. Celem inwestycyjnym kazdego z Subfunduszy jest wzrost wartosci aktywoéw Subfunduszu
w wyniku wzrostu wartosci lokat.
2. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszy.

Specjalizacja Funduszu

Specjalizacja kazdego z Subfunduszy zostala opisana we wprowadzeniach do jednostkowych

sprawozdan finansowych kazdego z Subfunduszy.
Ograniczenia inwestycyjne

1. Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszy zostaly opisane we wprowadzeniach do jednostkowych
sprawozdan finansowych kazdego z Subfunduszy.
2. Fundusz i Subfundusze obowigzujg ograniczenia inwestycyjne zawarte w Ustawie i Statucie

Funduszu.

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia potgczonego sprawozdania

finansowego Funduszu

1. Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzgadzone na dzien 30 czerwca 2017
roku, za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku.
2. Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w potaczonym sprawozdaniu

finansowym wykazane zostaly, o ile nie zaznaczono inaczej, w petnych tysigcach ztotych.
Kontynuacja dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusze
Potgczone sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku
zostalo sporzgdzone przy =zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszy
w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego,

czyli od dnia 30 czerwca 2017 roku. Na dzier sporzadzenia potgczonego sprawozdania finansowego

Funduszu nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez

POCZTOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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Fundusz i Subfundusze oraz nie sg spelnione przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami

o funduszach inwestycyjnych lub w Statucie Funduszu.

Zgodnie z art. 40 ust. 2 Statutu Funduszu w przypadku zaistnienia jednej z dwoch przestanek:

a) spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu ponizej kwoty 10 000 000 zt i utrzymywania
sie tego stanu przez okres co najmniej trzech kolejnych miesiecy, z zastrzezeniem jednak,
ze Fundusz moze dokona¢ likwidacji Subfunduszu nie wczesniej niz po uptywie 6miesiecy
od utworzenia danego Subfunduszu;,

b) w przypadku, gdy w trzech kolejnych miesigcach kalendarzowych wynagrodzenie otrzymywane
przez Towarzystwo za zarzadzanie Subfunduszem nie pozwoli na pokrywanie kosztéw
w wysokosci przewyzszajgcej limity okreslone:

— dla Subfunduszu Gotédwkowy — w art. 51 ust. 3 i 4 Statutu Funduszu,
— dla Subfundusz Diuzny — w art. 60 ust. 3 i 4 Statutu Funduszu,

— dla Subfundusz Stabilny — w art. 69 ust. 3 i 4 Statutu Funduszu,

— dla Subfundusz Obligacji— w art. 78 ust. 3 i 4 Statutu Funduszu,

— dla Subfundusz Dynamiczny — w art. 87 ust. 3 i 4 Statutu Funduszu,

po przekroczeniu ktérych Towarzystwo obowigzane jest do ich poniesienia z wlasnych $rodkow.
Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa oraz cech je réznicujacych

Subfundusze zbywajg jednostki uczestnictwa kategorii A, P, Soraz E .
Jednostki uczestnictwa poszczegdinych kategorii moga rézni¢ sie miedzy soba:
a) zasadami zbywania,
b) wysokoscig minimalnych wptat,

c) wysokos$cig i sposobem pobierania optat manipulacyjnych.

POCZTOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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POLACZONA TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

2017-06-30

2016-12.31

Wartos$é wg cany
nabycla w tys.

Akcje

1585

Wartosé wg

wyceny na dzler
| bilansowy wtys.

Procentowy udzlat
w aktywach
ogétem -

Warto$¢ wg ceny
nabycia w tys.

Wartosé wg
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

1566

1.08%

1070

Procentowy udzlal
w aktywach

3.59%

| Akge
Warranty subskrypcyjne

1042

ogdlem

Prawa do akcji

85

0.07%

0.03%

Prawa poboru

Kwity depozytowe

58

0.04%

Listy zastawne

601

4.15%

Diuzne Eﬂe!! ‘wartosclawe

129 43

89.30%

Instrumenty pachodne

Udzialy w spdtkach 2 ograniczong odpowiedzialnosci

Jednostkl uczestnictwa

Certyfikaty Inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa przez majace
sledzibe za granica

Wierzytelnodcl

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskle

Inne

Suma:

1371

75

-4
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POLACZONY BILANS

2017-06-30

2016-12-31

1. Aktywa

144 942

29 839

1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

3905

1317

2) Naleznosci

3862

66

3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

1787

4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym:

111 100

26 669

- diuzne papiery wartosciowe

103 423

25 589

5) Skiadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w tym:

26 075

- dluzne papiery wartosciowe

26 010

6) Nieruchomosci

7) Pozostate aktywa

. Zobowigzania

34 454

865

1) Zobowigzania wlasne subfunduszy

34 454

865

2) Zohawigzania proporcjonalne funduszu

Ill. Aktywa netto (I - il)

110 488

28 974

IV. Kapitat funduszu

109 608

28 944

1) Kapitat wplacony

122 605

32173

2) Kapital wyptacony (wielko$é ujemna)

-12 997

-3 229

V. Dochody zatrzymane

743

47

1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

570

196

2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

173

149

V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia

137

-17

Vil. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vl)

110 488

28 974

POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

01-01-2017
= 30-06-2017

01-07-2016
~31-12-2016

I. Przychody z lokat

981

233

Dywidendy i inne udzialy w zyskach

33

32

Przychody odsetkowe

855

201

Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Dadatnie saldo réznic kursowych

93

Pozostate

. Koszty funduszu

620

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

346

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla depozytariusza

51

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

29

Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Uslugi w zakresie rachunkowosci

165

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Uslugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

23

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo

IV. Koszty funduszu netto (l1-1i)

V. Przychody z lokat netto (I-IV)

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym:

322

- 2 tytudu réznic kursowych

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym:

- 2 tytutu roznic kursowych

-232

Vil. Wynik z operacji (V+-V1)

850

POCZTOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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2. Wynik 2 operacii za okres sprawozdawcz:

chody 2 lokat netto

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku 2 operacji

4. Dystrybucia dochoddw odéw) funduszu (razem).

2) z przychoddw z [okat nefto

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

<) 2 przychodéw ze 2bycia lokat

5. Zmiany w kapitale w okresle sprawozdawczym (razem;

a) zmiana kapitaiu wptaconego (powigkszenie kapitaly

b) zmlana kapitatu wyplaconego (zmniejszenle kapitalu

6. taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawezym (3-4+.5)

7. Wartod¢ aktywdw nefto na konlec okresu sprawozdawezeqo
8. Srednia wartod¢ akt: netto w okresle sprawozdawezym

CZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01-01-2017 - 30-08-2017 01-07-20186 - 31-12-20168
1. Wartoéé aktywdw netto na koniec ednleqo okresu sprawozdawezego 28974 -
850 30
374 196
322 -143
c) wzrost (spadek) niezreahzowanego zysku (straty) z wyceny lokat 154 -17
850 30
80 664 28 944
90432 32173
-9768 -3229
81514 28 974
110 488 28 974
65 447 17 17

POCZTOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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POCZTOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

Podpisy osoéb reprezentujacych Fundusz:

Jarostaw Wikalinski Jarogfaw Pjotr Jamka

Prez arzgdu IPOPEMA TFI S.A. Wicglrezes Zarzgdu IPOPEMA TFI S.A.

Renata Wwenbaum

Czionek Zarzgdu IPOPEMA TF! S.A.
Podpisy osob odpowiedzialnych za prowadzenie ksiag rachunkowych :
Katarzyna Skalska

(7
Dyrektor Departamentu Ksiegowos$ci Funduszy i Portfeli

Vistra Fund Services Poland Sp. z 0.0. S.K.A.

Warszawa 28 sierpnia 2017 r.

IPOPEMA TFI S.A. | ul. Prézna 9 | 00-107 Warszawa | T: +48 22 236 93 00 | F: +48 22 236 93 90 | www.ipopematfi.pl | NIP: 108-000-30-69
Kapital zakladowy: 10.599.441 zt, optacony w calosci | Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy KRS | Numer KRS: 0000278264



DEPARTAMENT POWIERNICTWA
ul. Pulawska 15, 02-515 Warszawa
t: +48 22 521 97 52 .

f: +48 22 521 49 33

Bank Polski

Warszawa, 28 sierpnia 2017 .

Oswiadczenie Depozytariusza

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spétka Akcyjna wypetniajgc obowiqzki
depozytariusza na rzecz Pocztowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty z
wydzielonymi subfunduszami: Subfundusz Obligacji, Subfundusz Stabilny, Subfundusz
Gotowkowy, potwierdza zgodno$¢ danych dotyczqeych standéw aktywodw zapisanych na
rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z nich
wynikajgcych, zawartych w sprawozdaniu finansowym Funduszu sporzgdzonym na

dzien 30 czerwca 2017 r. ze stanem faktycznym.

W imieniu PKO BP S.A.

= DYREKTOR BIURA

Stawomir Michalsk|

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka Akeyjna, 02-515 Warszawa, ul. Putowska 15
Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XHI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000 77 38,
REGON: 016298263; kapitat zakladowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 PLN
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Warszawa, 28 sierpnia 2017 r.

Szanowni Uczestnicy,

Zarzad IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. ma przyjemno$¢ przedstawi¢ Parstwu potgczone
sprawozdanie finansowe Funduszu Pocztowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Pocztowy SFIO")
za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia 30 czerwca 2017 roku.

Obecnie funkcjonujg nastepujgce subfundusze w ramach Funduszu Pocztowy SFIO:
e Subfundusz Stabilny,
e Subfundusz Obligacji,
e Subfundusz Gotéwkowy.

Ponizej przedstawiamy sytuacje na rynkach, ktéra miata wplyw na dzialalnos¢ inwestycyjng Subfunduszy
w 2017 roku.

W pierwszym kwartale 2017 roku publikowane dane makroekonomiczne potwierdzaty zasadno$¢ wzrostow na
rynkach akcji. Utrzymujgce sie ozywienie gospodarcze na $wiecie, widoczne takze w odczytach wskaznikow
wyprzedzajgcych, znalazto potwierdzenie w dobrych wynikach finansowych, spétek notowanych na $wiatowych
gietdach. Publikacji wynikéw towarzyszyt ponadto umiarkowany optymizm Zarzgdéw spotek odnosnie dobrej
sytuacji firm w kolejnych kwartatéw. Dodatkowym czynnikiem wspierajgcym wzrosty na rynkach byly kolejne
dodatnie odczyty inflacji oraz zapowiedzi wielkich inwestycji infrastrukturalnych w USA i Chinach, ktére to miaty
wspiera¢ dodatnig dynamike inflacji w kolejnych miesigcach. Oczekiwania inflacyjne byly jednym z powodéw
odbicia na rynku surowcow, ktére zapoczgtkowato tzw. reflation trade, czyli zakup aktywoéw dobrze zachowujgcych
sig w srodowisku dodatniej dynamiki inflacji. Pozytywnej zmianie ulegto nastawienie do rynkéw wschodzgcych, w
tym takze do Polski, czego beneficjentem byli lokalni inwestorzy.

Kalendarz wyborczy w Europie w pierwszym poétroczu 2017 roku byt dos¢ obfity. W kwietniu Europejczycy
emocjonowali si¢ wyborami prezydenckimi we Francji. Zastanawiano sie jak duze poparcie uzyska kandydatka
skrajnej prawicy Marine Le Pen. Po pierwszej turze wygranej przez Emmanuela Macrona, bytego ministra
gospodarki, inwestorzy poczuli sig uspokojeni, gdyz sondaze wskazywaly go takze na zdecydowanego faworyta w
drugiej turze wyboréw. Taki rezultat wyboréw spotkat sie z pozytywnym odbiorem rynkdw finansowych. Optymizmu
nie popsuty nawet kontrowersje wobec Donalda Trumpa. W USA emocjonowano sie kontaktami osob z otoczenia
prezydenta z przedstawicielami Rosji oraz spekulowano na temat wptywu Rosji na wyniki listopadowych wyborow
prezydenckich w USA. Przedstawiciele partii Republikanskiej wspominali o mozliwosci zastosowaniu procedury
impeachmentu.

Roéwniez rynki obligacyjne kierowane byly w pierwszym poiroczu przez dziatania bankéw centralnych oraz
wydarzenia polityczne. Dwie podwyzki stop procentowych w USA (marzec i czerwiec) nie zachwialy rynkiem,
poniewaz inwestorzy spodziewali sie takich decyzji. Dopiero pod koniec czerwca, zapowiedz prezesa
Europejskiego Banku Centralnego o wycofywaniu si¢ z fagodnej polityki monetarnej, spowodowata, ze obligacje na
rynkach bazowych zaczely sie ostabiaé. Wybory parlamentarne w Holandii i prezydenckie we Francji wygrali
kandydaci pro-europejscy, co inwestorzy przyjeli z duzym spokojem. Jesienne wybory w Niemczech, réwniez nie
powinny przynie$¢ negatywnej niespodzianki, gdyz sondaze wskazujg na zdecydowang wygrang CDU.

Na zachowanie polskich obligacji skarbowych w pierwszym pétroczu 2017 roku najwiekszy wplyw miaty czynniki
lokalne. Pomimo nieznacznie rosngcej inflacji, Rada Polityki Pienieznej nie zdecydowata sie na podwyzke stép. Co
wigcej, prezes Glapinski zapowiedziat, ze prawdopodobnie stopy pozostang bez zmian do korica 2018 roku.
Dotychczasowe tendencje w polskiej gospodarce zostaly utrzymane. Solidny wzrost wynagrodzen i zatrudnienia
przyczynit si¢ do spadku stopy bezrobocia do rekordowo niskiego poziomu 7,1% (w czerwcu 2017 r.) oraz
mocnego przyspieszenia konsumpcji prywatnej, ktora byla gtéwnym motorem wzrostu polskiego PKB. Z kolei
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wskaznik PMI utrzymujgcy sie, nieprzerwanie od 2014 roku, na pozytywnym terytorium $wiadczy o poprawie w
rodzimych przedsiebiorstwach i ich oczekiwaniach na najblizsze kwartaty.

W 2zwigzku z bardzo dobrym zachowaniem kurséw akcji i obligacji w pierwszym poétroczu 2017 roku, wyniki
subfunduszy inwestycyjnych Funduszu Pocztowy SFIO byly bardzo dobre, ponizej w tabeli szczegoly:

Stabilny 2,17%

Obligacji 2,33%
Gotowkowy 1,28%

* wyliczenia na podstawie oficjalnej wyceny jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Peing informacje na temat sytuacji finansowej Funduszu Pocztowy SFIO, Subfunduszu Stabilny, Subfunduszu
Obligacji i Subfunduszu Gotéwkowy, znajdg Panstwo w potgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu oraz
jednostkowych sprawozdaniach finansowych Subfunduszy.

Dziekujemy Paristwu za okazanie zaufania poprzez powierzenie swoich $rodkéw Funduszom zarzgdzanym przez
nasze Towarzystwo.

Z powazaniem,

Jarostaw Wikalinski Renata Wanat-Szelenbaum
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