SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI POCZTOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY ZGODNIE Z ART. 49 UST. 2B USTAWY O RACHUNKOWOSCI

A) PRZEGLAD DZIALAN INWESTYCYJNYCH PODJETYCH W 2024 ROKU ORAZ PRZEGLAD
PORTFELA FUNDUSZU (SUBFUNDUSZY) NA KONIEC 2024 ROKU

SUBFUNDUSZ STABILNY

W 2024 roku dziatania inwestycyjne na Subfunduszu Pocztowy Stabilny skoncentrowane byty
na odpowiednim doborze instrumentéw udziatowych umozliwiajgcych osigganie dodatnich nominalnych
stép zwrotu, przy jednoczesnej restrykcyjnej kontroli ryzyka inwestycyjnego. Subfundusz w swojej
czesci udziatowej inwestowat przede wszystkim w spotki wechodzgce w sktad indeksu WIG.

W czesci diuznej, dziatania inwestycyjne skupione byty na odpowiednim doborze instrumentéow
dtuznych umozliwiajgcych osigganie nominalne jak najwyzsze stopy zwrotu.
Subfundusz inwestowat zarbwno w obligacje skarbowe, jak i obligacje korporacyjne. Najwazniejszym
skfadnikiem lokat, w czesci diuznej subfunduszu, byty krajowe obligacje korporacyjne denominowane
w polskich ztotych, uzupetnione o obligacje korporacyjne denominowane w euro. W obszarze dtugu
skarbowego, koncentrowalismy sie przede wszystkim na obligacjach zmiennokuponowych. Skfadniki
portfela denominowane w walutach obcych byty zabezpieczone od ryzyka kursowego. W trakcie roku
w sklad aktywéw subfunduszu wchodzity instrumenty udziatowe i dluzne o wysokiej ptynnosci
umozliwiajgce sprawne i efektywne kosztowo zarzgdzanie portfelem.

SUBFUNDUSZ KONSERWATYWNY UNIWERSALNY

W 2024 roku dziatania inwestycyjne Subfunduszu Pocztowy Konserwatywny Uniwersalny
skoncentrowane byty na odpowiednim doborze instrumentéw dtuznych umozliwiajgcych osigganie stép
zwrotu wyzszych niz stopy zwrotu osiggane przez benchmark. Subfundusz zgodnie z polityka
inwestycyjng lokowat aktywa gtéwnie w obligacje zmiennokuponowe oraz w niewielkim stopniu obligacje
denominowane w euro lub dolarze amerykanskim panstw w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej
(CEE) oraz poza regionem. W kategorii obligacji zmiennokuponowych przewazaty obligacje skarbowe
oraz obligacje poreczone Ilub gwarantowane przez Skarb Panstwa. Subfundusz Pocztowy
Konserwatywny Uniwersalny w procesie inwestycyjnym — w ograniczonym zakresie — wykorzystywat
instrumenty pochodne, w sytuacji gdy umozliwiaty one sprawniejsze zarzagdzanie portfelem. W trakcie
roku w sktad aktywéw subfunduszu wchodzity instrumenty o wysokiej ptynnosci umozliwiajgce sprawne
i efektywne kosztowo zarzgdzanie portfelem.

SUBFUNDUSZ OBLIGACJI UNIWERSALNY

W 2024 roku dziatania inwestycyjne Subfunduszu Pocztowy Obligacji Uniwersalny
skoncentrowane byty na takim doborze instrumentéw diuznych, aby osigga¢ nominalne jak najwyzsze
stopy zwrotu. Subfundusz inwestowat zaréwno w obligacje skarbowe, jak i obligacje korporacyjne.
Najwazniejszym sktadnikiem lokat subfunduszu byly krajowe obligacje skarbowe denominowane
w polskich ziotych, nie mniej jednak istotna cze$¢ aktywdéw byta zainwestowana w obligacje
denominowane w euro i dolarze amerykanskim. Sktadniki portfela denominowane w walutach obcych
byly zabezpieczone od ryzyka kursowego. W trakcie roku oczekujgc rozpoczecia cyklu luzowania
monetarnego w strefie euro, sukcesywnie zwiekszano zaangazowanie Subfunduszu w obligacje
statokuponowe denominowane w EUR, ktérych rentowno$¢ wyglgdata atrakcyjne na tle erozji
rentownosci na krajowym rynku obligacji skarbowych denominowanych w PLN. Subfundusz Pocztowy
Obligacji Uniwersalny w procesie inwestycyjnym — w ograniczonym zakresie — wykorzystywat
instrumenty pochodne, w sytuacji, gdy umozliwiaty one sprawniejsze zarzadzanie portfelem. W trakcie
roku w sktad aktywoéw subfunduszu wchodzity instrumenty umozliwiajgce sprawne i efektywne kosztowo
zarzadzanie portfelem.



B) PRZEGLAD WYNIKOW OSIAGNIETYCH PRZEZ FUNDUSZ W 2024 ROKU

Subfundusz Stopa zwrotu w 2024 r.
Kat. A
Stabilny 3,43%
Obligacji 3,17%
Konserwatywny 6,09%

Czynniki makroekonomiczne majgce wptyw na wyniki osiggniete przez Subfundusze
Rynek akcji

Rok 2024 na warszawskiej gietdzie mozna podzieli¢ na dwa wyrazne etapy. Pierwsza potowa roku,
trwajgca do jesieni, przyniosta optymizm, napedzany przejeciem wiladzy w Polsce przez bardziej
liberalng i pozytywnie postrzegang przez rynek koalicje. Stabilizacja warunkéw makroekonomicznych
po wojennym szoku, w tym znaczacy spadek inflacji, sprzyjata wzrostom cen akcji i zwiekszeniu
entuzjazmu inwestorow.

Jesienig nastroje ulegly jednak wyraznemu pogorszeniu. Wzrost ryzyka geopolitycznego, pierwsze
powazniejsze obawy dotyczgce stanu finanséw publicznych oraz niestabilna retoryka wtadz
monetarnych przyczynity sie do wzrostu niepewnosci na rynku. W efekcie, na zakonczenie roku
inwestorzy znalezli sie niemal w punkcie wyjscia, a szeroki rynek odnotowat niewielkg dodatnig stope
zwrotu (indeks WIG +1,4%).

Rok 2024 idealnie wpisat sie w gieldowe powiedzenie ,sell in May and go away” — indeks WIG osiggnat
swoj szczyt w maju, po czym rozpoczefa sie seria bardziej nerwowych miesiecy. Najwieksze spotki
radzity sobie najstabiej — indeks blue chipdw zakonczyt rok spadkiem o 1,14%. Zdecydowanie lepszy
byt segment matych i Srednich spotek — sWIG80 zyskat 6,6%, a mWIG40 wzrést o0 9,4%.

Polski rynek wypadt stabo nie tylko w ujeciu bezwzglednym, ale takze relatywnie. Gietdy zachodnie
radzity sobie znacznie lepiej — niemiecki DAX wzrést 0 18,9%, a S&P500 o 25,5%.

Jednym z najgoretszych tematéw na rynku byt sektor detaliczny. Inwestorzy liczyli na poprawe kondycji
polskiego konsumenta, jednak rzeczywisto$¢ nie spetnita oczekiwan. W branzy spozywczej o udziaty
walczyty sieci dyskontowe, a z medialnej wojny cenowej miedzy Lidlem a Biedronkg skorzystali gtéwnie
konsumenci. Nizsze marze odbity sie negatywnie na wynikach zaréwno Dino, jak i Biedronki.

Z Kkolei sektor bankowy pozostat w dobrej kondycji — indeks WIG-Banki wzrost o 11,6%. Wsparciem dla
wycen byty dobre wyniki finansowe oraz odwlekajgce sie oczekiwania dotyczgce obnizek stdp
procentowych.

Liderem wzrostéw wsrdd blue chipow byt natomiast CD Projekt, ktérego kurs wzrost o 67,7%. Kurs
spoftki rést nie tylko z powodu dobrych wynikéw finansowych, ale przede wszystkim z uwagi na rosngce
oczekiwania dotyczace nowego cyklu wydawniczego.

Rok 2024 na GPW byt czasem zmiennych nastrojéw — optymistyczny start przeksztatcit sie w koncéwke
petng obaw i korekt. Mimo dobrej koniunktury na rynkach zachodnich, polska gietda pozostawata w tyle,
a najwieksze spotki zakonczyty rok na minusie.

Rynek dtugu

Rok 2024 zapowiadat sie niezwykle atrakcyjnie dla posiadaczy obligacji. Postepujgca na swiecie
dezinflacja pozwalata mie¢ nadzieje, ze zapoczatkowany w drugiej potowie 2023 roku przez Rade



Polityki Pienieznej cykl obnizek stop bedzie kontynuowany zas rentownosci polskich papieréw diuznych
bedg dalej, stopniowo obniza¢ sie (wzrost cen). Inwestorzy ,oczekiwali” réwniez wsparcia ze strony
gtéwnych bankéw centralnych (ECB i FED), ktére na poczatku roku dawaty sygnaty, ze tagodzenie
warunkéw monetarnych zbliza sie duzymi krokami.

Tymczasem na skutek wydtuzajgcego sie restrykcyjnego nastawienia w politykach pienieznych
(pierwszych obnizek dokonano dopiero w czerwcu — ECB, oraz wrzes$niu - FED) pierwsza potowa roku
uptyneta pod znakiem wzrostéw dochodowosci (spadku cen) papieréw dtuznych. W Polsce rentownosci
obligacji dtugoterminowych wzrosty o 0,6 p.p. do 5.8%. Na rynkach niemieckim i amerykanskim
dochodowosci poszybowaty odpowiednio do poziomoéw 2,6% i 4,45%.

Okres wakacyjny (po pierwszym luzowaniu w Europie) przyniést odreagowanie i wzrost optymizmu
arynki obligacji wyraznie wzmocnily sie. Szczegdlnie uwidocznito sie to na rynku krajowym, gdzie
w bardzo krétkim czasie handel 10-latkami powrdcit do poziomoéw z poczatku roku (ok. 5,2%).

Relatywnie dobre wyceny obligacji utrzymywaty do kohca wrzesnia, gdyz rynek wspierany byt kolejnymi
obnizkami stop bankéw centralnych w Europie i wyczekiwanym ruchem FED. We wrzesniu
amerykanskie 10-latki uzyskaty najnizsza w skali catego roku rentownos¢ 3,6% (najwyzszg wycene).
W $lad za nimi niemieckie bundy osiggnety dochodowos¢ niemal 2% a polskie 10-latki 5,1%.

Niestety, catoroczny bilans dla aktywow dtuznych okazat sie niekorzystny. Czwarty kwartat uptynat pod
znakiem znacznego pogorszenia sie wycen diugu. Zwyciestwo Donalda Trumpa w wyborach
prezydenckich, a tym samym potencjalne zmiany w polityce fiskalnej, znaczgco zwiekszyty poziom
niepewnosci, co do m.in. ksztaltowania sie inflacji w USA. W Polsce do gtosu doszty obawy o kondycje
finanséw panstwa, po tym jak Minister Finanséw zapowiedziat rekordowo wysoki deficyt budzetowy na
2025 rok, oznaczajgcy wysokie podaze obligacji na rynku pierwotnym oraz obawy wcigz wysokg inflacje.
Rentownos¢ polskiej 10-latki siegneta na koniec grudnia niemal 6%.

C) ISTOTNE ZMIANY INFORMACJI WYMIENIONYCH W ART. 23 DYREKTYWY 2011/61/UE,
KTORE NIE ZOSTALY UWZGLEDNIONE W OKRESOWYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

W minionym roku obrotowym nie wystgpity istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 Dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzgdzajgcych
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz
rozporzgdzen (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010 (Dz.U. L 174, 1.7.2011, p.1), ktdre nie zostaty
uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

Warszawa, dnia 23 kwietnia 2025 r.
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