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Warszawa, 13 sierpnia 2019r.

Szanowni Uczestnicy,

Zarzad IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. ma przyjemno$¢ przedstawi¢ Panstwu potaczone
sprawozdanie finansowe Funduszu Pocztowy Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Pocztowy SFIO”)
za okres od dnia 1 stycznia 2019 roku do dnia 30 czerwca 2019 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 wptyw na dziatalno$¢ inwestycyjng Subfunduszy
w 2019 roku.

Rynek akcji

W pierwszym potroczu 2019 roku saldo naby¢ w ramach Pocztowy SFIO wyniosto, 20,63 min PLN. Najwieksze
nabycia w kwocie, 0,6 min PLN, odnotowat Subfundusz Oszczednosciowy, natomiast najwieksze odkupienie w
kwocie -0,82 min PLN, byto na Subfunduszu Oszczednosciowy. Na koniec czerwca 2019 r. aktywa zgromadzone w
subfunduszach Pocztowy SFIO wyniosty 329,4 min PLN i wzrosty o 23,07 min PLN w poréwnaniu do poziomu z
konca 2018 roku.

Pierwsza poftowa roku byta bardzo dobra dla inwestoréw na wiekszosci na wiekszosci najwazniejszych Swiatowych
rynkoéw akcji. Stopa zwrotu z indeksu MSCI ACWI, reprezentujgcego globalny rynek akcji, wyniosta w pierwszym
pétroczu 14,9%. Sygnat do wzrostéw daty banki centralne juz w styczniu, ktére zasugerowaty ztagodzenie polityki
monetarnej, w odpowiedzi na stabngce dane gospodarcze ptyngce zaréwno z Chin, Europy, jak i Stanéw
Zjednoczonych. Cykl podwyzek stép procentowych, ktérego obawiano si¢ jeszcze na poczatku czwartego kwartatu
2018 zostat w zasadzie zakonczony, a inwestorzy na rynku dtugu zaczeli oczekiwac¢ wrecz obnizek ze strony m.in.
amerykanskiej Rezerwy Federalnej. Nierozwigzana pozostaje wcigz kwestia wojny handlowej na linii USA-Chiny, a
zerwanie negocjacji i wprowadzenie nowych cet na produkty z Panstwa Srodka, spowodowaty gorsze zachowanie
sie indeksow krajéw rozwijajgcych sie (MSCI Emerging Markets urdst o poczatku roku o 9,6%). Indeksy krajow
rozwinigtych przyniosty wyzsze zwroty zwrotu - S&P 500 urdst o 17,6%, a niemiecki DAX o 17,4%. W kwietniu
amerykanskie gietdy wzniosty sie na najwyzsze poziomy w historii, a pod koniec czerwca znajdowatly sie w
okolicach tych szczytow.

Polski rynek akcji w catym poétroczu borykat sie z falg umorzen. Po ponad 7 mid odptywéw z funduszy detalicznych
w drugim pétroczu 2018, w pierwszym poétroczu 2019 odptywy wyniosty blisko 2 mld PLN. Miato to zwigzek z
problemami GetBack oraz aferg wizerunkowa kilku z TFI, ktérych aktywa bardzo mocno sie skurczyty.

Rynek diugu

Pierwsza potowa 2019 roku przyniosta wzrosty cen obligacji zaréwno na rynkach rozwinietych jak i rozwijajgcych
sie. Skala spadku rentownosci byta efektem dynamicznego zwrotu oczekiwah ekonomistéw oraz inwestoréw,
dotyczacych perspektyw dla gospodarki realnej. Pokryzysowa polityka monetarna prowadzona przez
najwazniejsze banki centralne skutecznie stymulowata gospodarke, jednak pierwsze préby jej normalizacji
pokazaty jak niestabilny byt to wzrost. Natozyly sie na to czynniki o charakterze geopolitycznym: przede wszystkim
niekonczace sie negocjacje handlowe pomiedzy USA a Chinami czy UE jak réwniez niewyjasniona kwestia, juz
opdznionego, Brexitu.
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Polska gospodarka w pierwszej potowie roku wykazata sie sporg opornoscig na Swiatowe spowolnienie
gospodarcze. Wzrost PKB na poziomie 4,7% r/r w pierwszym kwartale istotnie przebit oczekiwania analitykow.
Dobra sytuacja na rynku pracy, solidne wzrosty dynamiki ptac wraz z impulsem fiskalnym wspieraty konsumpcje
prywatng, co miato odzwierciedlenie w historycznie najwyzszych odczytach wskaznikéw nastrojow konsumentow w
Polsce. Poza globalnymi czynnikami, na pozytywne zachowanie sie polskiej krzywej rentownosci, wptyneta
sytuacja budzetowa Polski. Wyzsze od oczekiwan dochody wraz 2z obnizonym poziomem wydatkow
inwestycyjnych, pozwalajg Ministerstwu Finanséw na ograniczenie deficytu. W efekcie istotnie spadia podaz
nowych obligacji skarbowych, na ktére obserwuje sie stabilny i duzy popyt ze strony lokalnych bankéw
komercyjnych. Poza tym nalezy podkresli¢ zachowanie sie dynamiki cen towaréw i ustug w polskiej gospodarce.
Efektem silnego popytu wewnetrznego jak i czynnikdbw sezonowych byt wzrost dynamiki inflacji z 0,7% r/r
obserwowanych w styczniu do 2,6% r/r za maj, co byto pierwszym od 2012 roku przebiciem celu inflacyjnego NBP.
Jest to efekt nie tylko silne rosngcych cen zywnosci, ale réwniez wplywu inflacji bazowej. Pomimo faktu, ze
podwyzszona dynamika CPl ma negatywny wptyw na ceny obligacji, komunikacja ptyngca z Narodowego Banku
Polskiego uspokoita inwestoréw. Wedtug RPP dynamika wzrostu cen towardéw i ustug ma ograniczony poziom i nie
powinna wptyngé¢ na perspektywy wzrostu referencyjnych stép procentowych.

W zwigzku z bardzo dobrym zachowaniem kurséw akcji i obligacji w | poétroczu 2019 roku, wyniki subfunduszy
inwestycyjnych Funduszu Pocztowy SFIO byly dobre, ponizej w tabeli szczegéty:

Stopa zwrotu | pot 2019 r.*

Subfundusz Kat. A
Stabilny 2,26%
Obligacji 1,01%
Oszczednosciowy 0,70%

*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 Oszczednos$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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