
CO SŁYCHAĆ W INWESTYCJACH? 

PPE, PPK i PPI – komentarz kwartalny

Długie dni, dużo słońca i podróże – te małe i duże. 
Tak, to już lato. Przed nami czas relaksu i zasłużonego 
odpoczynku. 

Być może rynki finansowe i inwestycje niekoniecznie 
są teraz u Ciebie na pierwszym planie. One jednak nie 
odpoczywają. Dlatego, w tym wydaniu zwięźle 
podsumujemy 1. półrocze 2025 roku.

Z tego wydania dowiesz się między innymi:

• jak poradziły sobie rynki akcji i obligacji w 1. półroczu 
tego roku i co dalej z nimi, czyli nasze spostrzeżenia 
na kolejne miesiące,

• o czym warto pamiętać, gdy inwestujesz,
• co zmieniliśmy w serwisie i aplikacji GS TFI24.

Życzymy Ci przyjemniej lektury i słonecznego lata.

English version

Informacja reklamowa lipiec 2025 rok
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To był bardzo dobry czas dla akcji i obligacji. Osoby zarządzające funduszami 
wykorzystały korzystną sytuację na rynkach finansowych. Dzięki temu większość 
funduszy Goldman Sachs wypracowała pozytywne wyniki.   

Wyniki funduszy, które są dostępne w Twoim programie emerytalnym, sprawdzisz 
na naszej stronie internetowej: www.gstfi.pl/notowania-funduszy. Pamiętaj, 
aby wybrać odpowiednią kategorię jednostki uczestnictwa.

Pierwsze półrocze 2025 roku 
już za nami. 

Wzrostom sprzyjały przede wszystkim:

• stopy procentowe – w środowisku spadających stóp procentowych ceny obligacji rosną, 
a to dobra wiadomość dla osób posiadających fundusze dłużne (czyli te, które inwestują 
w obligacje);

• wydatki fiskalne w Europie – zwiększenie wydatków fiskalnych, w tym na obronność, 
największych europejskich gospodarek powinno pobudzić wzrost i zwiększyć 
konkurencyjność Starego Kontynentu;

• rotacja kapitału z USA – przenoszenie przez inwestorów kapitału do Europy, 
w tym do Polski, pozytywnie przekłada się na wyceny akcji, a tym samym na wyniki 
funduszy akcyjnych.

Co sprzyjało wzrostom na rynkach 
akcji i obligacji?

Co dalej? 
Patrząc na drugą połowę 2025 roku, spodziewamy się:

• dalszego spadku inflacji i stóp procentowych w Polsce – to może dalej wspierać 
wyniki funduszy dłużnych. To dobra wiadomością dla osób, które w inwestowaniu 
cenią stabilność notowań;

• sprzyjających warunków do inwestowania w akcje – bo wysoka konsumpcja 
i ożywienie w inwestycjach prywatnych i publicznych przekłada się na lepsze 
warunki dla polskich firm, również tych, które są notowane na giełdzie. Na świecie 
warto zwrócić uwagę szczególnie na europejski i japoński rynek akcji;

• warto przygotować się na pojawienie podwyższonej zmienności, m.in. z powodu 
napięć geopolitycznych – ale to naturalne na rynkach. Dlatego odpowiedzią 
powinien być zróżnicowany portfel inwestycyjny. 

http://www.gstfi.pl/notowania-funduszy
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Co możesz zrobić dla swoich 
oszczędności emerytalnych?

Pamiętaj, aby zachować spokój i trzymać się kilku zasad:

Oszczędzaj regularnie – nawet małe kwoty 
z dopłatą od pracodawcy robią różnicę.

Nie rezygnuj z inwestowania przy chwilowych wahaniach –
długoterminowo rynek wraca do trendu rosnącego; 
Pamiętaj też, że w swoim programie regularnie kupujesz 
jednostki uczestnictwa funduszy w różnych momentach cyklu 
gospodarczego. Dzięki temu uśredniasz cenę ich zakupu.

Rozważ inwestowanie w różne aktywa, np. akcje, obligacje, itp.
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Co nowego w serwisie i aplikacji GS TFI24?

Chcemy, żeby zarządzanie Twoimi oszczędnościami emerytalnymi było proste, 
wygodne i intuicyjne. Dlatego wprowadziliśmy zmiany w serwisie i aplikacji GS TFI24.

Co dokładnie zmieniliśmy?
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2. Samouczek po zalogowaniu

Gdy wprowadzimy nowe funkcje do serwisu 
i aplikacji, po zalogowaniu zobaczysz prosty 
samouczek. Dzięki niemu łatwiej 
zrozumiesz, co zmieniliśmy i jak możesz 
korzystać z nowych funkcji.

3. Większa dostępność cyfrowa

Dostosowujemy serwis i aplikację do 
wymogów nowego standardu dostępności 
cyfrowej: WCAG 2.2. To znaczy, że są one 
lepiej dostosowane do potrzeb osób 
z trudnościami poznawczymi.

4. Prosty język

Uprościliśmy wiele treści w serwisie 
i aplikacji. Chcemy, żeby nasza komunikacja 
była jasna, zrozumiała i przyjazna. To dopiero 
początek – przed nami kolejne zmiany, które 
będziemy wprowadzać krok po kroku. 

1. Nowy pasek nawigacji

W aplikacji dodaliśmy pasek, który ułatwia 
poruszanie się w niej. Natomiast, w serwisie 
uporządkowaliśmy funkcje na dotychczasowym 
pasku. Teraz szybciej znajdziesz potrzebne 
informacje.



Nota prawna
Ten materiał został przygotowany przez Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 
(dalej Goldman Sachs TFI) i jest upowszechniany w celu reklamy lub promocji świadczonych przez nie 
usług. Goldman Sachs TFI posiada zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na prowadzenie 
działalności. 

Goldman Sachs TFI i fundusze inwestycyjne zarządzane przez Goldman Sachs TFI nie gwarantują 
osiągnięcia celów inwestycyjnych funduszy i subfunduszy ani uzyskania podobnych wyników w 
przyszłości. 

Inwestycje w fundusze inwestycyjne zarządzane przez Goldman Sachs TFI są obarczone ryzykiem 
inwestycyjnym, a uczestnik musi liczyć się z istnieniem możliwości utraty części zainwestowanych 
środków. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tożsama z wynikiem inwestycyjnym 
funduszu i jest uzależniona od wartości jednostki uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia 
przez fundusz oraz od wysokości pobranych opłat manipulacyjnych i należnych podatków. Tabele 
opłat znajdują się na stronie www.gstfi.pl. 

Informacje o funduszach inwestycyjnych zarządzanych przez Goldman Sachs TFI oraz o ich ryzyku 
inwestycyjnym sporządzone w języku polskim zawarte są w Prospektach Informacyjnych dostępnych 
w siedzibie Goldman Sachs TFI i na stronie www.gstfi.pl oraz w Kluczowych Informacjach i 
Informacjach dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego dostępnych w siedzibie Goldman 
Sachs TFI, u Dystrybutorów i na stronie www.gstfi.pl (https://www.gstfi.pl/informacje-i-
dokumenty/dokumenty-funduszy/prospekty-informacyjne). Informacje odnośnie praw inwestorów 
sporządzone w języku polskim znajdują się w Prospektach Informacyjnych dostępnych w siedzibie 
Goldman Sachs TFI u Dystrybutorów i na stronie www.gstfi.pl (https://www.gstfi.pl/informacje-
idokumenty/dokumenty-funduszy/prospekty-informacyjne). 

Ten materiał został przygotowany przez Goldman Sachs TFI przy dołożeniu należytej staranności i 
zgodnie z jego najlepszą wiedzą oraz przekonaniami. Wszelkie informacje zawarte w tym materiale 
pochodzą ze źródeł własnych Goldman Sachs TFI lub źródeł zewnętrznych uznanych przez Goldman 
Sachs TFI za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, że są one wyczerpujące i w pełni odzwierciedlają 
stan faktyczny. Goldman Sachs TFI nie może zagwarantować poprawności i kompletności informacji 
zawartych w tym materiale i nie ponosi żadnej odpowiedzialności za szkody powstałe w wyniku jego 
wykorzystania niezgodnie z jej przeznaczeniem. Wszelkie opinie i oceny wyrażane w tym materiale są 
opiniami i ocenami Goldman Sachs TFI lub jej doradców będącymi wyrazem ich najlepszej wiedzy 
popartej informacjami z kompetentnych rynkowych źródeł, obowiązującymi w chwili jej sporządzania. 
Mogą one podlegać zmianie w każdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia. 

Ten materiał ma charakter wyłącznie informacyjny. Nie stanowi on oferty, doradztwa inwestycyjnego 
ani rekomendacji kupna lub sprzedaży instrumentów finansowych, nie zwalnia adresata z 
konieczności dokonania własnej oceny. 

Komentarz rynkowy aktualny na 4.07.2025 r. 

Kod nadzoru zgodności: 440848-OTU-2305299.
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YOUR INVESTMENT GUIDE 

Quarterly commentary for PPE, PPI and PPK 
participants

Long days, lots of sunshine and trips – both short and long ones. 
Yes, it’s summer already. A time of relaxation and well-deserved 
rest lies ahead of us. 

Perhaps financial markets and investments are not necessarily 
at the forefront of your mind right now. However, they do not 
rest. Therefore, in this issue, we will briefly summarise the first 
half of 2025.

In this issue, you will learn, among other things:

• how the stock and bond markets performed in the first half 
of this year and what lies ahead for them, i.e. our 
observations for the coming months, 

• what to keep in mind when investing, 

• what we have changed in the GS TFI24 website and app.

We wish you an enjoyable read and a summer full of sunshine.
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It was a very good time for stocks and bonds. Fund managers took advantage of the 
favourable situation on the financial markets. As a result, most Goldman Sachs funds 
generated positive results. 

You can check the performance of the funds available in your pension plan on our 
website: www.gstfi.pl/notowania-funduszy. Remember to select the appropriate unit 
category.

The first half of 2025 is already 
behind us. 

The growth was mainly driven by:

• interest rates – in an environment of falling interest rates, bond prices rise, 
which is good news for those with debt funds (i.e. those who invest in bonds);

• fiscal spending in Europe – increased fiscal spending, including on defence, 
by the largest European economies should stimulate growth and increase the 
competitiveness of the Old Continent;

• capital rotation from the US – transfer of capital by investors to Europe, including 
Poland, has a positive impact on share valuations and, consequently, on the 
performance of equity funds.

What contributed to the growth on 
the stock and bond markets?

What’s next? 
Looking ahead to the second half of 2025, we expect:

• a further decline in inflation and interest rates in Poland – this may further support 
the performance of debt funds. This is good news for people who value stability in 
their investments;

• favourable conditions for investing in shares – because high consumption 
and a revival in private and public investment translate into better conditions for 
Polish companies, including those listed on the stock exchange. Globally, the 
European and Japanese stock markets are particularly noteworthy;

• it is worth preparing for increased volatility, due to geopolitical tensions, among 
other factors – but this is natural in markets. Therefore, the answer should be 
a diversified investment portfolio. 
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What can you do for your retirement 
savings?

Remember to stay calm and follow a few rules:

Save regularly – even small amounts with a contribution 
from your employer make a difference.

Don’t give up investing during temporary fluctuations – in 
the long term, the market returns to an upward trend. 

Remember also that in your programme you regularly 
purchase fund units at different points in the economic 
cycle. This allows you to average out the purchase price.

Consider investing in various assets, such as stocks, bonds, etc.
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What’s new in the GS TFI24 website and app?

We want managing your retirement savings to be simple, convenient and intuitive. 
That is why we have introduced changes to the GS TFI24 website and app.

What exactly have we changed?

Quarterly Commentary |  4

2. Tutorial after logging in

When we introduce new features to the 
website and app, you will see a simple 
tutorial after logging in. It will help you 
understand what we have changed and how 
you can use the new features.

3. Better digital accessibility

We are adapting our website and app to 
meet the requirements of the new digital 
accessibility standard: WCAG 2.2. This 
means that they are better suited to the 
needs of people with cognitive difficulties.

4. Plain language

We have simplified much of the content on 
the website and in the app. We want our 
communication to be clear, understandable 
and friendly. This is just the beginning – there 
are more changes ahead, which we will 
implement step by step. 

1. New navigation bar

We have added a bar to the application to make 
it easier to navigate it. However, we have 
reorganised the functions on the existing bar on 
the website. Now you can find the information 
you need faster.



Legal note
This material has been prepared by Goldman Sachs Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 
(hereinafter: Goldman Sachs TFI) 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 TFI 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-i-dokumenty/dokumenty-funduszy/prospektyinformacyjne). 
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 TFI, at its Distributors 
and on the www.gstfi.pl website (https://www.gstfi.pl/informacje-i-dokumenty/dokumenty-
funduszy/prospektyinformacyjne). This material has been produced by Goldman Sachs TFI with due 
diligence and to the best of its knowledge and beliefs. All information contained herein is sourced 
either from Goldman Sachs TFI’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 TFI 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 current as of 4.07.2025. 

Compliance code: 440848-OTU-2305299.
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