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CO SŁYCHAĆ W INWESTYCJACH? 

PPE, PPK i PPI – komentarz kwartalny

Miło nam, że zaglądasz do naszego komentarza 
kwartalnego.

Z tego wydania dowiesz się między innymi:

• jak poradziły sobie rynki akcji i obligacji 
w 1. kwartale 2025 roku,

• co dalej z rynkami akcji i obligacji, czyli nasze 
wskazówki inwestycyjne na nadchodzące 
miesiące,

• o czym warto pamiętać, gdy inwestujesz,
• gdzie sprawdzisz, ile możesz uzbierać pieniędzy 

na swoją przyszłość – tę bliską i tę dalszą.

Życzymy Ci przyjemniej lektury.
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Mamy wiosnę! Dni są coraz dłuższe. Niebo przecinają sznury powracających żurawi. 
Pachnie ziemia. Wiosna – ach to Ty.

A co słychać na rynkach finansowych? 

Pierwszy kwartał 2025 roku był udany dla wielu rynków akcji i obligacji 
– a więc i dla osób, które na tych rynkach inwestują. Większość giełd rosła. To dobra 
wiadomość także dla Ciebie, ponieważ fundusze akcji i obligacji w Twoim PPE również 
przyniosły dodatnie stopy zwrotu.  

Wyniki funduszy, które są dostępne w Twoim programie emerytalnym, sprawdzisz 
na naszej stronie internetowej: www.gstfi.pl/notowania-funduszy.

Zapachniało, zajaśniało... 
Wiosna – ach to Ty. 

Początek kwietnia przyniósł sporo emocji i zamieszania na rynkach finansowych. 
Administracja Stanów Zjednoczonych ogłosiła, że wprowadza cła na towary sprowadzane 
z zagranicy. To wywołało niepewność wśród inwestorek i inwestorów, dlatego giełdy 
zareagowały spadkami.

Jak to w przyrodzie bywa – raz trochę zimna, raz trochę słońca. Mimo że rynki odczuły te 
zawirowania, pamiętajmy, że po każdej burzy wychodzi słońce. W przeszłości mieliśmy już 
przykłady takich turbulencji – były to na przykład: pandemia i wojna w Ukrainie. Oba te 
wydarzenia bardzo mocno poturbowały światowe giełdy i gospodarkę. Jednak wyszły one 
na prostą. Niektóre indeksy giełdowe biły rekordy.  

Co się teraz dzieje? 

A co dalej? Spójrzmy w przyszłość
Jeśli inwestujesz długoterminowo, na przykład przez program pracowniczy, wahania 
wycen na giełdach, w tak krótkim terminie, nie powinny mieć wielkiego znaczenia. 
Rynki działają cyklicznie – raz rosną, raz spadają. Niewiele możemy z tym zrobić. 

Pamiętaj, że w swoim programie regularnie kupujesz jednostki uczestnictwa funduszy 
w różnych momentach cyklu gospodarczego. Dzięki temu uśredniasz cenę ich zakupu. 
Rynki mogą (i będą) się zmieniać – tak jak pogoda wiosną.

Dlatego:

• trzymaj się swojego planu inwestycyjnego, 
• regularnie oszczędzaj, 
• pamiętaj, aby inwestować w różne aktywa (akcje, obligacje itp.),
• nie reaguj nerwowo na chwilowe wahania. 

A my – na łamach naszych kwartalników – będziemy na bieżąco dzielić się z Tobą tym, 
co ważne.
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Mamy też dla Ciebie kilka wskazówek 
na nadchodzące miesiące.

• Rozważ fundusze dłużne

Po kwietniowym posiedzeniu Rada Polityki Pieniężnej ogłosiła, że jest skłonna 
obniżyć stopy łącznie o 1 punkt procentowy jeszcze w tym roku. Ten znaczący 
zwrot w narracji został szybko wyceniony przez uczestników rynku, co wyraźnie 
obniżyło rentowności obligacji. W cenach papierów długoterminowych – czyli 
tych bardziej wrażliwych na zmiany stóp – nadal jednak widać przestrzeń do 
wzrostów, na której mogą zyskać fundusze z obligacjami długoterminowymi. 

W takim otoczeniu rentowności obligacji krótkoterminowych nie będą już tak 
wysokie jak jeszcze niedawno, ale nadal powinny wspomagać inwestorki 
i inwestorów w walce z inflacją.

• Przyjrzyj się funduszom, które inwestują w obligacje korporacyjne

Mimo że administracja Stanów Zjednoczonych nałożyła cła na towary 
sprowadzane z zagranicy, prognozy wzrostu polskiej gospodarki nadal 
są wysokie. Sytuacja przedsiębiorstw także jest stabilna. 

Dlatego obligacje korporacyjne emitowane przez firmy o ugruntowanej pozycji 
i renomie mogą zaoferować wyraźnie wyższe oprocentowanie niż obligacje 
skarbowe, przy tylko nieco wyższym ryzyku.

• Zwróć uwagę na potencjał europejskiego rynku akcji

Stary Kontynent, przez ostatnie lata niedoceniany, zaczyna przyciągać kapitał. 
Pomaga mu perspektywa zwiększenia wydatków fiskalnych związanych 
z obronnością w największych krajach Unii Europejskiej. 

Warto rozważyć inwestycję w europejskie fundusze akcji, w których dużą rolę 
odgrywają spółki wartościowe (ang. value), bardziej odporne na zmiany 
koniunktury.



Zmień potwierdzenia papierowe na elektroniczne w swoim PPE

Właśnie wysłaliśmy dla Ciebie roczne podsumowanie Twoich środków w PPE. Jeśli 
dotarło ono do Ciebie w tradycyjnej, papierowej formie, to świetny moment, aby 
rozważyć zmianę na wygodniejsze i bardziej ekologiczne potwierdzenia 
elektroniczne. 

Możesz to zrobić:

• w serwisie gstfi24, 
• w aplikacji mobilnej lub 
• u swojego pracodawcy.

Warto wiedzieć

Nowy kalkulator PPK

Jeśli masz PPK, to mamy dla Ciebie dobrą wiadomość. 

Na naszej stronie internetowej www.gstfi.pl znajdziesz 
nowy kalkulator PPK. 

To narzędzie, które pokaże Ci, jak może wyglądać Twoja 
przyszłość finansowa i...zmotywować Cię do 
regularnego oszczędzania.

Dzięki kalkulatorowi:

• obliczysz, ile pieniędzy możesz uzbierać dzięki PPK, 
• poznasz prognozowany zysk,
• sprawdzisz, jaka może być Twoja comiesięczna emerytura z PPK.

Korzystaj także z innych naszych kalkulatorów, aby bardziej świadomie planować 
prywatną emeryturę. Mamy także kalkulator PPE i regularnego inwestowania.
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https://www.gstfi.pl/kalkulatory/kalkulator-ppk
https://www.gstfi.pl/kalkulatory/


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-i-
dokumenty/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 11.04.2025 r.

Kod nadzoru zgodności: 424693-OTU-2246071



Marketing Communication
April 2025

Polish version

YOUR INVESTMENT GUIDE 

Quarterly commentary for PPE, PPI and PPK 
participants

Dear All, 

We’re glad you’re looking at our quarterly commentary.

From this issue you will learn, among other things:

• how the stock and bond markets have fared in Q1 
2025,

• how the situation in the financial markets affects 
your investments,

• what to keep in mind when investing,
• where you can check how much money you can 

raise for your future - the near and the far future.

We wish you an enjoyable reading experience.
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It’s spring! The days are getting longer. The sky is crossed by the trails of returning 
cranes. There is the smell of earth in the air. Spring - ah, that’s you.

And what’s happening on the financial markets? 

The first quarter of 2025 was a successful one for many share and bond markets - 
and thus for those who invest in these markets. Most stock exchanges grew as well as 
most stock and bond funds delivered positive returns during this period.

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

It smelled, it shone... 
Spring - ah, that’s you. 

The beginning of April brought a lot of excitement and confusion to the financial 
markets. The US administration has announced that it is imposing tariffs on goods 
imported from abroad. This created uncertainty among investors, so stock markets 
reacted with declines.

As it happens in nature - once a little cold, once a little sun. Although the markets have 
felt the turmoil, let’s remember that after every storm the sun comes out. We have 
already had examples of such turbulence in the past - there was the pandemic and the 
war in Ukraine, for example. Both of these events have badly battered the world’s stock 
markets and economy. However, they went out on a limb. Some stock market indexes 
broke records.   

What is happening now? 

What’s next? Let’s look to the future
If you are investing for the long term, such as through a pension scheme, fluctuations 
in stock market valuations in such a short term should not matter much. Markets 
operate in cycles - once they rise, once they fall. There is not much we can do about it. 

Remember that in your PPE you regularly buy fund shares at different points in the 
economic cycle. By doing so, you average the price of their purchase. Markets can (and 
will) change - just like the weather in spring.

Therefore:

• stick to your investment plan, 
• save regularly, 
• remember to invest in a variety of assets (shares, bonds, etc.),
• don’t react nervously to momentary fluctuations. 

And we - in the pages of our quarterly magazines - will share with you on an ongoing 
basis what is important.



We also have some tips for you for the 
coming months.

• Consider debenture funds

Following its April meeting, the Monetary Policy Council announced that it was 
inclined to cut rates by a total of 1 percentage point later this year. This 
significant turnaround in the narrative was quickly priced in by market 
participants, which clearly lowered bond yields. However, long-term securities 
prices – i.e. those more sensitive to interest rate changes – still show room for 
growth, which long-term bond funds can take advantage of. 

In such an environment, short-term bond yields will no longer be as high as they 
were not so long ago, but they should still help investors fight inflation.

• Take a look at funds that invest in corporate bonds

Despite the fact that the US administration has imposed tariffs on goods 
imported from abroad, the growth outlook for Poland’s economy remains high. 
The situation of companies is also stable. 

Therefore, corporate bonds issued by established and reputable companies can 
offer a significantly higher interest rate than government bonds, with only a 
slightly higher risk.

• Watch out for the potential of the European share market 

The Old Continent, undervalued for the past few years, is beginning to attract 
capital. It is helped by the prospect of increasing defence-related fiscal 
spending in the major European Union countries. Consider investing in European 
equity funds, in which a large role is played by value companies, which are more 
resilient to economic changes.
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Change paper confirmations to electronic ones in your PPE

We have just sent you an annual summary of your PPE funds. If you have received 
it in traditional paper form, now is a great time to consider switching to more 
convenient and environmentally friendly electronic confirmations.

You can do this:

• on the gstfi24 website, 
• in the mobile app or 
• at your employer.

Things to know

New PPK calculator

If you have PPK, we have good news for you. 

On our website www.gstfi.pl you will find a new PPK 
calculator. 

It’s a tool that will show you what your financial 
future might look like and... motivate you to save 
regularly..

Thanks to the calculator:

• you can calculate how much money you can raise with PPK, 
• you will know the expected profit,
• you can check what your monthly PPK pension could be.

Also use our other calculators to plan your private retirement more consciously! 
We also have a PPE and regular investment calculator.
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https://www.gstfi.pl/kalkulatory/kalkulator-ppk
https://www.gstfi.pl/kalkulatory/


Legal disclaimer
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/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 TFI, at its Distributors and on the 
www.gstfi.pl website (https://www.gstfi.pl/informacje-i-dokumenty/dokumenty-funduszy/prospekty-
informacyjne).

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 11.04.2025.

Compliance code: 424693-OTU-2246071.
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