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Warszawa, 12 kwietnia 2019 r.

Szanowni Uczestnicy,

Zarzad IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. ma przyjemnos¢ przedstawi¢ Panstwu potgczone
sprawozdanie finansowe Funduszu Pocztowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Pocztowy SFIO”)
za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku.

Obecnie funkcjonujg nastepujace subfundusze w ramach Funduszu Pocztowy SFIO:
e Subfundusz Stabilny,
e  Subfundusz Obligacji,
e Subfundusz Oszczednosciowy (do dnia 1 stycznia 2019 byt to Subfundusz Gotéwkowy).

Ponizej przedstawiamy sytuacje na rynkach, ktéra miata wplyw na dziatalno$¢ inwestycyjng Subfunduszy
w 2018 roku.

Rynek akcji

W styczniu 2018 roku, bardzo dobry sentyment i solidne dane gospodarcze za 2017 rok pozwolity swiatowym
indeksom wspig¢ sie na nowe szczyty. Gwattowna korekta na rynkach $wiatowych na przetomie stycznia i lutego
sentyment ten nieco osfabita, co moglismy zaobserwowa¢ niezwykle dynamicznym wzrostem zmiennosci
(wyrazonej indeksem VIX). Kolejne osiem miesiecy na sSwiatowych rynkach to w zasadzie historia dwoch
opowiesci. Bardzo dobrego zachowania sie indekséw amerykanskich (w slad za wysokim wzrostem PKB i wysokim
tempem poprawy wynikéw w notowanych spétkach, wspieranych dodatkowo reformg podatkowg prezydenta
Trumpa) i stabego zachowania sie rynkéw europejskich i z krajéw rozwijajgcych sie. Przyczyn nalezy upatrywaé
zarébwno w umacniajgcym sie dolarze (wywierat presje na Rynki Wschodzace), stabngcg gospodarkg europejska i
niepewnoscig zwigzang z Brexitem oraz wojng handlowg migedzy USA, a Chinami. W efekcie, do wrzesnia gietdy
amerykanskie osiggnety nowe historyczne szczyty, a indeksy europejskie i azjatyckie przyniosty inwestorom
znaczne straty.

W pazdzierniku rozpoczetfa sie dynamiczna korekta w Stanach Zjednoczonych, trwajgca caty kwartat, ktorej zasieg
wynioést prawie 20%. W konsekwencji, za caty 2018, stopy zwrotu na najwiekszych swiatowych indeksach byty
ujemne (w przypadku amerykanskiej gietdy po raz pierwszy od 2008 roku). Rynki negatywnie zareagowaty na
stanowczo jastrzebie komunikaty prezesa FED, perspektywy podwyzek stép procentowych, w obliczu
spowalniajgcego wzrostu gospodarki, a takze niepewnos¢ zwigzang z wojng handlowg na linii USA-Chiny. W
catym roku indeks SP500 spadt o 6,2%, DAX o 18,3%, a MSCI ACWI, stanowiagcy reprezentacje dla catego Swiata,
przyniést stope zwrotu na poziomie -11,2%.

W Polsce pomimo wzrostu PKB w tempie powyzej 5% mieliSmy staby roku na GPW pod katem stép zwrotu
indeksow. WIG20 zakonhczyt rok -7,5% , mWIG40 -19,3%, a sWIG80 -27,57%. Duze umorzenia funduszy z
istotnym komponentem polskich akcji wywieraty szczegdlnie duzg presje na kursy matych i Srednich spotek
doprowadzajgc ich wyceny do niskich poziomdéw, w ujeciu historycznym. W efekcie trzeci rok pod rzad liczba
wezwan przewyzszyta liczbe pierwszych emisji publicznych. Caty rok widoczna byta presja na ptace w gospodarce,
co miato negatywny wptyw na marze spotek produkcyjnych, a pierwsze oznaki spowolnienia w krajach Europy
zachodniej przetozyly sie na spadek zamoéwien wsrdd polskich eksporteréw. Sposrdd duzych spétek szczegdlnie
negatywnie zachowywaly sie przedsiebiorstwa z sektora energetyki (-19,4%) i wydobycia (-22,1%), na drugim
biegunie znalazly sie spoftki olejowe, ktére reprezentowane przez indeks WIG Paliwa, urosty w catym roku o 12%.

Rynek diugu

Rentownosci na $wiatowych rynkach obligacji skarbowych w 2018 pozostawaty pod wptywem wydarzen
politycznych oraz dziatan gitéwnych bankéw centralnych. Przyspieszajacy w USA wzrost gospodarczy oraz
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satysfakcjonujgcy poziom dynamiki inflacji skutkowat czterema podwyzkami stép procentowych (z poziomu 1,5%
do 2,5% gorny przedziat). Nie spowodowaty one jednak nadmiernej zmiennosci na rynku dtugu, gdyz dziatania
podejmowane przez FED wpisywaty sie¢ w oczekiwania rynkowe. Umacniajgcy sie amerykanski dolar wywierat
jednak presje na aktywa rynkéw wschodzgcych. Na Starym Kontynencie, spowalniajgcy wzrost gospodarczy, brak
presji inflacyjnej oraz polityczna hustawka towarzyszgca wyjsciu Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej, powstrzymaty
ECB od podniesienia kosztu pienigdza. Spowolnienie europejskiej gospodarki nie miato jednak wplywy na decyzje
ECB o zakonczeniu wartego ponad 2,5 biliona euro programu skupu aktywow. Sama koncowkag 2018 roku to
materializacja ryzyk swiatowego spowolnienia wzrostu oraz wskaznikow wyprzedzajgcych co pociggneto za sobg
istotne spadki rentownosci na swiatowych rynkach dtugu.

Polskie obligacje skarbowe pozostawaty beneficjentem niskich rentownosci w Strefie Euro. Z inflacjg ksztattujgca
sie ponizej celu oraz przy bardzo dobrym 5-procentowym wzroscie gospodarczym, Rada Polityki Pienieznej
utrzymata stopy procentowe na niezmienionym poziomie oraz sukcesywnie wydtuzata perspektywe ich stabilizacji.
Po kilkuprocentowym ostabieniu ztotego z pierwszej potowy roku, kurs rodzimej waluty pozostawat od lipca w
bardzo waskim zakresie wahah zaréwno do dolara jak euro. Mniejsza podaz obligacji skarbowych przy dobrej
sytuacji budzetowej w ,dojrzatym momencie cyklu byta istotnym wsparciem dla krajowych wycen.

W zwigzku z bardzo dobrym zachowaniem kursoéw akcji i obligacji w 2018 roku, wyniki subfunduszy inwestycyjnych
Funduszu Pocztowy SFIO byly dobre, ponizej w tabeli szczegoty:

Stopa zwrotu 2018 r.*

Subfundusz Kat. A
Stabilny 0,50%
Obligaciji 2,63%
Gotowkowy 2,11%

*wyliczenia na podstawie oficjalnej wyceny jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Petng informacje na temat sytuacji finansowej Funduszu Pocztowy SFIO, Subfunduszu Stabilny, Subfunduszu
Obligacji i Subfunduszu Oszczedno$ciowy, 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.

Z powazaniem,

Jarostaw Wikalinski Katarzyna Westfeld
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