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

A) PRZEGLAD DZIALAN INWESTYCYJNYCH PODJETYCH W 2023 ROKU ORAZ PRZEGLAD
PORTFELA FUNDUSZU (SUBFUNDUSZY) NA KONIEC 2023 ROKU

SUBFUNDUSZ STABILNY

W 2023 roku dziatania inwestycyjne na Subfunduszu Pocztowy Stabilny skoncentrowane byly na
odpowiednim doborze instrumentéw udzialowych umozliwiajacych osiaganie dodatnich nominalnych stop
zwrotu, przy jednoczesnej restrykcyjnej kontroli ryzyka inwestycyjnego. Subfundusz w swojej czgsci udziatowe;j
inwestowal przede wszystkim w spotki wchodzace w sktad indeksu WIG.

W czescei dluznej, dzialania inwestycyjne skupione byly na odpowiednim doborze instrumentéw dluznych
umozliwiajacych osiaganie nominalne jak najwyzsze stopy zwrotu.

Subfundusz inwestowat zarowno w obligacje skarbowe, jak i obligacje korporacyjne. Najwazniejszym
sktadnikiem lokat, w cz¢séci dluznej subfunduszu, byly krajowe obligacje korporacyjne denominowane w polskich
ztotych, uzupetnione o obligacje korporacyjne denominowane w euro. Ze wzglgdu na trwajacy cykl podwyzek
stop procentowych inwestycje w obligacje skarbowe skoncentrowane byly na obligacjach zmiennokuponowych.
W trakcie roku w sktad aktywow subfunduszu wchodzily instrumenty udziatowe i dtuzne o wysokiej ptynnosci
umozliwiajace sprawne i efektywne kosztowo zarzadzanie portfelem.

SUBFUNDUSZ KONSERWATYWNY

W 2023 roku dziatania inwestycyjne Subfunduszu Pocztowy Konserwatywny skoncentrowane byly na
odpowiednim doborze instrumentéw dtuznych umozliwiajacych osigganie stop zwrotu wyzszych niz stopy zwrotu
osiggane przez benchmark. Subfundusz zgodnie z polityka inwestycyjna lokowal aktywa glownie 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 por¢czone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa. Subfundusz
Pocztowy Konserwatywny w procesie inwestycyjnym — w ograniczonym zakresie — wykorzystywat instrumenty
pochodne, w sytuacji gdy umozliwialy one sprawniejsze zarzadzanie portfelem. W trakcie roku w sktad aktywow
subfunduszu wchodzity instrumenty o wysokiej ptynno$ci umozliwiajace sprawne i efektywne kosztowo
zarzadzanie portfelem.

SUBFUNDUSZ OBLIGACJI

W 2023 roku dziatania inwestycyjne Subfunduszu Pocztowy Obligacji skoncentrowane byly na takim
doborze instrumentéw dluznych aby osiaga¢ nominalne jak najwyzsze stopy zwrotu. Subfundusz inwestowat
zardwno w obligacje skarbowe jak i obligacje korporacyjne. Najwazniejszym sktadnikiem lokat subfunduszu byty
krajowe obligacje skarbowe denominowane w polskich zlotych, nie mniej jednak istotna czes¢ aktywow byta
zainwestowana w obligacje denominowane w euro i dolarze amerykanskim. Sktadniki portfela denominowane w
walutach obcych byty zabezpieczone od ryzyka kursowego. . W trakcie roku w oczekiwaniu na zakoniczenie cyklu
zacie$niania monetarnego w strefie euro, sukcesywnie zwigkszano zaangazowanie Subfunduszu w obligacje
statokuponowe denominowane w EUR, ktorych rentowno$¢ wygladata atrakcyjne na tle erozji rentownosci na
krajowym rynku obligacji skarbowych denominowanych w PLN. Subfundusz IPOPEMA Obligacji w procesie
inwestycyjnym — w ograniczonym zakresie — wykorzystywal instrumenty pochodne, w sytuacji gdy umozliwiaty
one sprawniejsze zarzadzanie portfelem. W trakcie roku w sktad aktywow subfunduszu wchodzity instrumenty
umozliwiajace sprawne i efektywne kosztowo zarzadzanie portfelem.

B) PRZEGLAD WYNIKOW OSIAGNIETYCH PRZEZ FUNDUSZ W 2023 ROKU

Fundusz Rozpoczecie dZI.am.anSC] Stopa zwrotu Subfunduszu*
inwestycyjnej
Pocztowy SFIO Subfundusz Stabilny 01.07.2016 16,71%
Pocztowy SFIO Subfundusz Obligacji 09.12.2016 16,61%
Pocztowy SFIO Subfundusz Konserwatywny 29.09.2016 12,88%

* wyliczenia na podstawie oficjalnej wyceny jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym



Czynniki makroekonomiczne majace wplyw na wyniki osiggniete przez Subfundusze
Rynek akcji

Grudzien byl doskonalym zwienczeniem bardzo dobrego minionego roku. Warszawski Indeks Gieldowy
zakonczyl miesigc na ponad pigcioprocentowym plusie zostawiajagc w tyle zachodnie parkiety. Cho¢ zielen
panowala nie tylko w Warszawie to dla poréwnania niemiecki DAX wzr6st ,,zaledwie” o 3.3%. Co istotne na
GPW wzrosty odbywaly si¢ na catej szerokosci rynku pozwalajac wszystkim subindeksom zakonczy¢ rok na
ponad trzydziestoprocentowych plusach.

Stopy zwrotu za 2023 rok (total return):

e WIG20 +35,18%
e  MWIG40 +42,91%
e SWIGS80 +36,54%

W minionym roku bezapelacyjnymi gwiazdami naszego rynku okazaty si¢ banki. Sektor napedzany wysokimi
stopami procentowymi, wciaz niskimi kosztami ryzyka oraz konczacym si¢ (jak si¢ wydaje) problemem
toksycznych kredytow frankowych znajdowat si¢ w czotowce wzrostow, a niektore banki podwoily w rok swoja
kapitalizacje.

Nie bez znaczenia okazal si¢ dla naszego rynku réwniez rezultat wyboréw parlamentarnych. Wykresy czytelnie
pokazuja, ze bezposrednio po nich GPW otrzymata dodatkowy impuls wzrostowy zostajac ostatecznie trzecim
najlepszym rynkiem §wiata w 2023.

Sam grudzien nie byt jednak miesigcem bankow. Uwaga inwestoréw skupiona byla raczej na spotkach
konsumenckich, gdzie najmocniejsze posrod blue-chips allegero i pepco zyskiwaty po okoto 15%. Po trudnych
miesigcach ujemnej dynamiki realnych plac tendencja ulegta odwrédceniu co niemal od razu przetozylo si¢ na
poprawe nastrojow konsumenckich. Inwestorzy dyskontujg jednak wigcej niz tylko udany sezon §wiateczny —
przed nami nowy rok z dalszym spadkiem inflacji oraz jeszcze wigkszg stymulacja fiskalng majaca siggnaé ponad
100 mld ztotych.
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Po bardzo trudnym dla rynku obligacji 2022r., kiedy to na skutek rosyjskiej agresji na Ukraing, procesy
gospodarcze w Europie Srodkowo-Wschodniej zostaty silnie zaburzone, ceny surowcow energetycznych oraz



produktow rolno-spozywczych wystrzelity w gore, a wiele krajow w regionie i na $wiecie walczylto z dwucyfrowa
inflacja, doczekalismy si¢ odwrdcenia niekorzystnych tendencji.

W pierwszym polroczu 2023 roku, posiadacze krajowych obligacji skarbowych mogli cieszy¢ si¢ kilku, a nawet
kilkunastoprocentowym dodatnim stopom zwrotu. Byt to pierwszy tak dlugi okres, od rozpoczecia cyklu
podwyzek stop procentowych, kiedy rentownosci, praktycznie nieprzerwanie spadaty (ceny rosly). Inwestorzy
dostrzegajac, co raz wyrazniej, ze proces zacie$niania polityki pieni¢znej przez banki centralne dobiega konca, a
inflacja powoli ,,odpuszcza”, ruszyli do zakupow. Efekt ten byt potegowany popytem zagranicznych inwestorow,
ktérzy zachecani perspektywa rysujacych si¢ na horyzoncie obnizek stop procentowych odwazniej powickszali
zawarto$¢ portfeli. W konsekwencji w Polsce w I potroczu 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%. Na uwage zastuguje
fakt, iz pozytywny dla posiadaczy krajowych obligacji scenariusz rozgrywat si¢ w warunkach skrajnie jastrzgbiej
retoryki walczacych z inflacja FED i ECB i podnoszenia przez te instytucje stop procentowych.

W trzecim kwartale rozpicto$é pomiedzy rentownoscig papieréw 2-letnich i 10-letnich znacznie si¢ powigkszyta.
Obligacje dlugoterminowe tracily na wartosci pozostajac pod wplywem negatywnych trendow z rynkow
niemieckiego i amerykanskiego. Tymczasem statokupondéwki z poczatku i $rodka krzywej we wrzesniu mocno
zyskaty po niespodziewanej obnizce przez NBP stop procentowych o 75pb. W pazdzierniku, tuz przed wyborami
parlamentarnymi, NBP dokonal jeszcze jednej obnizki stop (tym razem o 25pb), co pozwolito utrzymac
obligacjom solidne wyceny, a w potaczeniu z obnizajacymi si¢ wskaznikami inflacji CPI dato paliwo do wzrostow
cen w czwartym kwartale 2023 roku. Ostatecznie obligacje 2 i 5-letnie zamknetly rok z dochodowosciag 5,10% a
10-letnie 5,25%.

Spadek rentownosci obligacji — wzrost cen, w podobnej skali miat rowniez miejsce w pozostatych krajach regionu,
w szczeg6lnosci na Wegrzech oraz w Rumunii. Na rynkach rozwinigtych sytuacja rozwijata si¢ podobnie, jednak
zakres spadku byl zdecydowanie mniejszy. Amerykanskie 10-latki zakonczyly rok na poziomach ze stycznia tj.
ok. 3,9%; dochodowos¢ papierow niemieckich w skali roku obnizyta si¢ z 2,55% do 2,05%.

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 wystapily istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 Dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzen (WE) nr 1060/2009
i (UE) nr 1095/2010 (Dz.U. L 174, 1.7.2011, p.1), ktore nie zostaly uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

Warszawa, dnia 8 kwietnia 2024 r.
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