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CO SLYCHAC W TWOICH
INWESTYCJACH? ok

PPE, PPK i PPl - komentarz kwartalny

Czy wiesz, ze...
To juz ostatni kwartalnik w 2025 roku? Jak ten czas szybko ptynie. £ v
W tym wydaniu podsumujemy trzy ostatnie kwartaty tego roku.

Dowiesz sie miedzy innymi:

e cCo dziato sie w tym czasie na rynkach akcji i obligaciji, 4 :
e jak poradzity sobie fundusze inwestycyjne w Twoim programie, e $'
e jak patrzymy na rynki na kolejne miesigce, G’ %
e ile jeszcze mozesz wptaci¢ do IKE, IKZE i PPE w tym roku. * [ 4 N >
. y ¢
Zyczymy Ci przyjemniej lektury i do... noworocznego wydania! »,E

Informéqja teklamow
- pazdziernik 2025




To byt dobry czas dla akcji i obligacii.
To dobra wiadomos¢ takze dla Ciebie,
poniewaz wiekszo$¢ naszych funduszy
wypracowata pozytywne wyniki.

NOTOWANIA FUNDUSZY

Wyniki funduszy, ktére sg dostepne w Twoim
ﬂ programie emerytalnym, sprawdzisz na naszej
stronie internetowej:

www.gstfi.pl/notowania-funduszy.

e Pamietaj, aby wybra¢ odpowiednia kategorie
jednostki uczestnictwa.

CO SPRZYJA WZROSTOM NA RYNKACH AKCJI?

Po pierwsze - dobre dane gospodarcze.

Swiatowa gospodarka ma sie dobrze, a dane makroekonomiczne pozytywnie zaskakuja.

Po drugie - spadek inflacji.

Oznacza to, ze ceny rosng wolniej, a nastroje konsumentdw oraz inwestordw sie poprawiaja.

Po trzecie - obnizki stop procentowych.

Nizsza inflacja daje bankom centralnym powdd, by obnizac stopy procentowe. A gdy gospodarka ma sie dobrze,
to obnizki stop sprzyjaja inwestycjom na rynkach akcji.

CO SPRZYJA WZROSTOM NA RYNKACH OBLIGACJI?

Wzrostom cen obligacji sprzyja gtdwnie spadajaca inflacja. To sprawia, ze banki centralne mogg obnizac stopy
procentowe. Bo gdy stopy procentowe spadajg, ceny obligacji zwykle rosna.
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CO DALEJ Z RYNKAM]I?

Patrzac na rynki z lotu ptaka:

1.

N

Spodziewamy sig, ze globalna gospodarka
bedzie miata sie dobrze. Inflacja bedzie
powoli spadac. Wraz z nig stopy procentowe
w wielu miejscach na Swiecie, w tym

w Polsce. To korzystne otoczenie do tego,
aby inwestowac na rynkach akcji i obligacji.

Warto jednak pamietad, ze rynki sg zmienne.
Wahania cen w gére i w dot oraz korekty moga
wystepowac. Powodem moze by¢ na przyktad
to, ze mamy za soba prawie trzy lata silnych
wzrostow na rynkach akcji. Taki ,odpoczynek
od wzrostow" moze sie zdarzyc.

To na rynkach naturalne.

0 CZYM WARTO PAMIETAC?

Dla Ciebie jako osoby, ktdra inwestuje na lata w programie emerytalnym, zawirowania na rynku finansowym

nie powinny by¢ powodem do zmartwien. Rynki sg cykliczne i stale sie zmieniaja. Z Twojej perspektywy

wazne jest to, ze w dtugim okresie gospodarka, a z nig spotki, ktére emituja akcje i obligacje, systematycznie sie
rozwijaja.

Dlatego warto zachowad spokéj i miec zrdznicowany portfel inwestycyjny — a w nim mieszanke akcji i obligacji,
z réznych rynkdw.
Z mysla o Twojej perspektywie

Jesli nie chcesz samodzielnie budowac swojego portfela inwestycyjnego, mozesz zafundowac sobie gotowe
rozwigzanie — fundusze cyklu zycia Goldman Sachs Perspektywa.

To gotowy portfel, ktére sam dostosowuje proporcje akcji i obligacji do Twojego wieku.
Ty nie musisz sie martwi¢, jak zbudowac urozmaicony portfel inwestycji.

Z czasem udziat akcji w funduszu maleje, a rosnie udziat obligacji. Dzieki temu im blizej emerytury,
tym Twoje pienigdze s3g inwestowane ostrozniej.

Wiecej o naszych funduszach cyklu zycia Goldman Sachs Perspektywa przeczytasz na stronie:

www.gstfi.pl/fundusze-inwestycyjne/fundusze-cyklu-zycia.
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W JAKI SPOSOB MOZESZ OSZCZEDZAC
JESZCZE WIECEJ?

Zapraszamy Cie na spotkania z ekspertami w listopadzie

Pracowniczy program od pracodawcy to jedno, ale warto mie¢ takze swoje wtasne miejsce, gdzie bedziesz regularnie
inwestowad dodatkowe pienigdze.

Przyjdz. Policz. Zaplanu,j.

Zapraszamy Cie na cykl spotkan na temat inwestowania na przysztosc.

To dobra okazja, aby zada¢ pytania naszym ekspertom i od razu sprawdzi¢, jakie korzysci podatkowe i oszczednosci
mozesz uzyskacd.

Podczas spotkan pokazemy Ci:

= ile mniej mozesz zaptaci¢ w PIT dzieki inwestycji w IKZE,

= kiedy w IKE nie zaptacisz podatku Belki,

= jak na naszych kalkulatorach mozesz policzy¢ swoja prywatng emeryture i 0szczednosci.

Terminy i linki do zapiséw przekazemy wkrdtce Twojemu pracodawcy. Jesli chcesz wzig€ udziat, zapytaj o szczegoty
w swoim dziale kadr. Bedzie nam mito, jesli dotaczysz do spotkania.

SKORZYSTAJ Z LIMITOW WPLAT NA IKE | IKZE.
MASZ CZAS DO 31 GRUDNIA

Koniec roku tuz-tuz.

Dzieki wptatom na IKE i IKZE budujesz dodatkowy kapitat na przysztosc i korzystasz z ulg podatkowych.
Na przyktad zwrot z IKZE mozesz wykorzystac do nadptaty kredytu hipotecznego, budzetu na wakacje,
czy na wptate na IKZE w kolejnym roku.

Twoje limity wptat na IKE i IKZE w 2025 roku to:

IKE IKZE

26 019 zt 10 407,60 zt

(dla 0sdb na umowie o prace)

WAZNE

G Pamietaj, niewykorzystany limit przepada - nie przechodzi na kolejny rok.

Pomysl o skladce dodatkowej w PPE

Mozesz wptacad sktadke dodatkowa do swojego programu. Pracodawca bedzie przelewac ja na Twoje konto PPE
z Twojego wynagrodzenia netto.

Tu takze sg limity. W tym roku - do 31 grudnia - na swoje PPE mozesz wptaci¢ maksymalnie 39 028,50 zt.
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NOTA PRAWNA

Ten materiat zostat przygotowany przez Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dalej Goldman Sachs TFI) i jest
upowszechniany w celu reklamy lub promocji $wiadczonych przez nie ustug. Goldman Sachs TFl posiada zezwolenie Komisji Nadzoru
Finansowego na prowadzenie dziatalnosci.

Goldman Sachs TFli fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Goldman Sachs TFI nie gwarantuja osiggniecia celéw inwestycyjnych
funduszy i subfunduszy ani uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci.

Inwestycje w fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Goldman Sachs TFI sg obarczone ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi
liczy¢ sie z istnieniem mozliwosci utraty czesci zainwestowanych srodkéw. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama

z wynikiem inwestycyjnym funduszu i jest uzalezniona od wartosci jednostki uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez
fundusz oraz od wysokos$ci pobranych optat manipulacyjnych i naleznych podatkéw. Tabele optat znajdujg sie na stronie www.gstfi.pl.

Informacje o funduszach inwestycyjnych zarzadzanych przez Goldman Sachs TFl oraz o ich ryzyku inwestycyjnym sporzadzone

w jezyku polskim zawarte sa w Prospektach Informacyjnych dostepnych w siedzibie Goldman Sachs TFli na stronie www.gstfi.pl oraz
w Kluczowych Informacjach i Informacjach dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego dostepnych w siedzibie Goldman
Sachs TFI, u Dystrybutordw i na stronie www.gstfi.pl (https://www.gstfi.pl/informacje-idokumenty/dokumenty-funduszy/prospekty-
informacyjne). Informacje odnos$nie do praw inwestordw sporzadzone w jezyku polskim znajdujg sie w Prospektach Informacyjnych
dostepnych w siedzibie Goldman Sachs TFl u Dystrybutoréw i na stronie www.gstfi.pl (https://www.gstfi.pl/informacjeidokumenty/
dokumenty-funduszy/prospekty-informacyjne).

Ten materiat zostat przygotowany przez Goldman Sachs TFI przy dotozeniu nalezytej starannosci i zgodnie z jego najlepsza wiedza
oraz przekonaniami. Wszelkie informacje zawarte w tym materiale pochodza ze Zzrddet wtasnych Goldman Sachs TFI lub Zrédet
zewnetrznych uznanych przez Goldman Sachs TFl za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, ze sg one wyczerpujace i w petni
odzwierciedlajg stan faktyczny. Goldman Sachs TFI nie moze zagwarantowad poprawnosci i kompletnosci informacji zawartych w tym
materiale i nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za szkody powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem.
Wszelkie opinie i oceny wyrazane w tym materiale sg opiniami i ocenami Goldman Sachs TFI lub jej doradcow bedgcymi wyrazem ich
najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych Zrédet, obowigzujacymi w chwili jej sporzadzania. Moga one
podlegac¢ zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia.

Ten materiat ma charakter wytacznie informacyjny. Nie stanowi on oferty, doradztwa inwestycyjnego

ani rekomendacji kupna lub sprzedazy instrumentéw finansowych, nie zwalnia adresata z koniecznosci dokonania wtasnej oceny.
Komentarz rynkowy aktualny na 16.10.2025 .

Kod nadzoru zgodnosci: 462240-0TU-2380117.
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HOW ARE YOUR
INVESTMENTS DOING?

Employee Pension Scheme (PPE), Employee
Capital Plan (PPK) and Employee Investment
Programme (PPI) - quarterly commentary

Did you know that...

This is the last quarterly report of 2025. How quickly time flies.

In this issue, we will summarise the last three quarters of this year.
Among other things, you will learn: p
e what happened on the stock and bond markets during this period, ‘
e how the investment funds in your scheme performed, (« b
e our outlook on the markets for the coming months, P '
e how much more you can contribute to your IKE, IKZE, and PPE this year. n'% ¢ « ‘

We wish you an enjoyable read and see you... in the New Year’s issue!




THREE QUARTERS OF 2025 /ﬂ\\
ARE ALREADY BEHIND US J !

It was a good time for stocks and
bonds. This is good news for you,
too, as most of our funds have

produced positive results.

NOTOWANIA FUNDUSZY

You can check the performance of the funds
ﬂ available in your pension plan on our website:

www.gstfi.pl/notowania-funduszy.

Be sure to select the appropriate category of
L participation unit.

g Pus

WHAT IS DRIVING GROWTH ON STOCK MARKETS?

Firstly - good economic data.
The global economy is doing well, and macroeconomic data is positively surprising..

Secondly - a decline in inflation.

This means that prices are rising more slowly, and consumer and investor sentiment is improving.

Thirdly - interest rate cuts.

Lower inflation gives central banks a reason to cut interest rates. And when the economy is doing well, rate
cuts encourage investment in the stock markets.

WHAT DRIVES GROWTH ON BOND MARKETS?

Falling inflation is the main factor driving bond price increases. This allows central banks to lower interest
rates. When interest rates fall, bond prices usually rise.
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WHAT’S NEXT FOR
THE MARKETS?

Looking at the markets from a bird's eye view:

1.

N

We expect the global economy to perform
well. Inflation will slowly fall. As it falls, so
will interest rates in many places around the
world, including Poland. This is a favourable
environment for investing in the stock and
bond markets.

However, it is worth remembering that
markets are volatile. Price fluctuations and
corrections may occur. One reason may be
that we have had almost three years of strong
growth on the stock markets. A “growth
break" can occur. This is natural on the
markets.

THINGS TO BEAR IN MIND?

For you, as a person who invests in the long-term in a pension plan, financial market turmoil should not be a
concern. Markets are cyclical and constantly changing. From your perspective, it's important to remember that,
in the long term, the economy and companies that issue stocks and bonds are steadily growing.

That's why it's a good idea to stay calm and have a diversified investment portfolio - with a mix of stocks and
bonds, from different markets.

With your perspective in mind

If you don't want to build your investment portfolio on your own, you can FUND yourself a ready-made solution
- Goldman Sachs Perspektywa lifecycle funds.

It's a ready-made portfolio that self-adjusts the proportion of stocks and bonds to your age.
You don't have to worry about how to build a diversified portfolio of investments.

Over time, the share of stocks in the fund decreases and the share of bonds increases. As a result, the closer you
get to retirement, the more carefully your money are invested.

You can read more about our Goldman Sachs Perspektywa lifecycle funds at:

www.gstfi.pl/fundusze-inwestycyjne/fundusze-cyklu-zycia.
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HOW CAN YOU BUILD EVEN MORE CAPITAL
FOR THE FUTURE?

You are invited to meetings with experts in November

An employee scheme from your employer is one thing, but it's also a good idea to have your own place where you will
regularly invest extra money.

Attend. Calculate. Plan.

We invite you to a series of meetings on how to save for the future.

Itis a good opportunity to ask our experts questions and immediately check what tax benefits and savings you can get.
During the meetings, we will show you:

= how much less you can pay in PIT thanks to investing in IKZE,

= when you will not pay Belka tax in IKE,

= how you can calculate your private pension and savings using our calculators.

We will provide your employer with the dates and links for registration soon. If you want to participate, ask your HR
Department for details. We would be delighted if you attend the meeting.

TAKE ADVANTAGE OF THE CONTRIBUTION LIMITS
FOR IKE AND IKZE. YOU HAVE UNTIL DECEMBER 31°7

The end of the year is just around the corner.

By contributing to IKE and IKZE, you build additional capital for the future and benefit from tax breaks.
For example, you can use your IKZE refund to overpay your mortgage, fund your vacation budget,
or contribute to IKZE in the following year.

Your contribution limits for IKE and IKZE in 2025 are as follows:

IKE IKZE

PLN 26,019 PLN 10,407.60

(for those employed under
an employment contract)

IMPORTANT

0 Remember, any unused limit is forfeited — it does not carry over to the next year.

Think about the additional contribution to PPE

You can make additional contributions to your scheme. The employer will transfer it to your PPE account
from your net salary.

Limits apply here, as well. This year, you can contribute a maximum of PLN 39,028.50 to your PPE until December 31t
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LEGAL NOTICE

This material has been prepared by Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (hereinafter: Goldman Sachs TFl)
and is disseminated for the purpose of advertising or promoting its services. Goldman Sachs TFI holds the authorisation to conduct
business activity issued by the Polish Financial Supervision Authority.

Goldman Sachs TFl and the investment funds managed by Goldman Sachs TFI do not guarantee that the investment objectives of the
funds and sub-funds will be achieved or that similar results will be achieved in the future.

Investments in investment funds managed by Goldman Sachs TFI are subject to investment risk and the Participant must take into

account the possibility that they may lose a part of the invested funds. The individual rate of return on investment is not the same as
the investment result of the fund and depends on the value of the participation unit at the time of its disposal and repurchase by the
fund and on the amount of handling fees charged and taxes due. The Schedules of Fees can be found on the website at www.gstfi.pl.

Information on investment funds managed by Goldman Sachs TFI as well as the associated investment risks, drawn up in the

Polish language, has been included in the Information Prospectuses available at the registered office of Goldman Sachs TFI, on the
www.gstfi.pl website and in Key Information and Information for a customer of an alternative investment fund available at the
registered office of Goldman Sachs TFI, at its Distributors and on the www.gstfi.pl website (https://www.gstfi.pl/informacje-
idokumenty/dokumenty-funduszy/prospekty-informacyjne). Information regarding investors' rights drawn up in the Polish language
may be found in the Information Prospectuses available at the registered office of Goldman Sachs TFl, at its Distributors and on the
www.gstfi.pl website (https://www.gstfi.pl/informacjeidokumenty/dokumenty-funduszy/prospekty-informacyjne).

This material has been produced by Goldman Sachs TFl with due diligence and to the best of its knowledge and beliefs.
Allinformation contained herein is sourced either from Goldman Sachs TFl's own data or from external sources considered reliable.
However, no assurance is given that the information is comprehensive or fully reflects the actual state of affairs. Goldman Sachs TFI
makes no representation or warranty as to the accuracy or completeness of the information provided and accepts no liability for any
loss or damage resulting from its use for any purpose other than that for which it is intended. Any opinions or assessments expressed
herein reflect the views of Goldman Sachs TFl or its advisors, formulated in good faith and based on information obtained from
credible market sources as of the date of preparation. These views and assessments may be subject to change at any time without
prior notice.

This document is for informational purposes only. It does not constitute an offer, investment advice, or a recommendation to buy or
sell financial instruments, nor does it relieve the recipient of the responsibility to conduct their own independent assessment.

Market commentary valid as at 16 October 2025.

Compliance code: 462240-0TU-2380117.



