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Niniejszy materiał służy wyłącznie celom edukacyjnym i nie powinien być interpretowany jako porada inwestycyjna ani oferta lub zachęta do kupna lub 

sprzedaży papierów wartościowych. Poglądy i opinie wyrażane są wyłącznie w celach informacyjnych i nie stanowią rekomendacji Goldman Sachs Asset 

Management w zakresie kupna, sprzedaży lub utrzymywania jakichkolwiek papierów wartościowych. Poglądy i opinie są aktualne na  dzień publikacji 

niniejszej prezentacji i mogą ulec zmianie; nie należy ich interpretować jako porady inwestycyjnej. 
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Wprowadzenie 

W Goldman Sachs Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych S.A. ("Goldman Sachs TFI") 

nasze podejście do zrównoważonego inwestowania determinowane jest przede 

wszystkim szerokim zakresem rozwiązań inwestycyjnych, których chcemy dostarczać 

naszym klientom, jak również przynależnością do globalnej grupy kapitałowej Goldman 

Sachs. W naszej ofercie posiadamy szereg rozwiązań dających możliwość inwestowania 

na rynkach akcji, obligacji, czy surowców, skupionych zarówno na rynku lokalnym, jak i na 

rynkach zagranicznych, które zarządzane są zarówno przez lokalne zespoły inwestycyjne, 

jak i wyspecjalizowane zespoły globalne. Tym samym, będąc częścią Goldman Sachs Asset 

Management, wykorzystujemy szerokie zasoby grupy i w zakresie zrównoważonego 

inwestowania podzielamy globalne podejście, które zostało wyrażone w Oświadczeniu 

Goldman Sachs Asset Management w sprawie zrównoważonego inwestowania – inwestycje na 

rynkach publicznych (Oświadczenie) zamieszczonym na kolejnych stronach niniejszego 

dokumentu.   

Ww. Oświadczenie wyraża podejście Goldman Sachs Asset Management do zrównoważonego inwestowania na rynkach publicznych, 

podzielane przez Goldman Sachs TFI. Wszystkie odniesienia w niniejszym Oświadczeniu do Goldman Sachs oznaczają również Goldman 

Sachs TFI jako podmiot wdrażający standardy Goldman Sachs oraz korzystający z systemów, procesów i wyników prac wewnętrznych 

zespołów Goldman Sachs. Pozwala nam to objąć całościowo aspekty zrównoważonego inwestowania wykorzystując globalne zasoby 

Goldman Sachs.  

 

Informacje zawarte w niniejszym Oświadczeniu, które odnoszą się do strategii niedostępnych w ofercie Goldman Sachs TFI, nie mają 

zastosowania do Goldman Sachs TFI i będą miały zastosowanie do produktów wdrażanych do oferty w przyszłości od dnia ich 

wdrożenia. Termin "klient/klienci" odnosi się do zarządzanych przez nas funduszy inwestycyjnych oraz do naszych klientów, jeśli istnieją 

szczególne ustalenia umowne dotyczące realizacji praw właścicielski wynikających z inwestycji w ramach zarządzanych portfeli. 
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Oświadczenie Goldman Sachs Asset Management w 
sprawie zrównoważonego inwestowania – inwestycje 
na rynkach publicznych 
 

Wstęp 

Dział inwestycji na rynkach publicznych Goldman Sachs Asset Management („Dział inwestycje na rynkach publicznych”)1 ma na celu 

pomoc klientom w osiągnięciu ich celów finansowych i zapewnieniu długoterminowych wyników inwestycyjnych.2 W niektórych 

produktach i strategiach możemy uwzględniać (wraz z innymi istotnymi czynnikami) czynniki dotyczące kwestii ochrony środowiska, 

odpowiedzialności społecznej i ładu korporacyjnego (ESG), mając przy tym na celu zarządzanie ryzykiem i poprawę długoterminowych 

zwrotów.3 Podejście to jest znane jako integracja ESG.4 Ponadto oferujemy również wyselekcjonowany zestaw tematycznych strategii 

zrównoważonego rozwoju oraz dostosowujemy rozwiązania w oparciu o konkretne zainteresowania i priorytety klientów. 

Nasze podejście do integracji ESG5 koncentruje się na czterech filarach: Identyfikacja, Ocena, Zastosowanie i Zaangażowanie. 

Staramy się skupiać na kwestiach zrównoważonego rozwoju o największym znaczeniu finansowym; identyfikujemy, wykorzystujemy i 

w przemyślany sposób stosujemy dane przydatne przy podejmowaniu decyzji; oraz aktywnie zarządzamy kwestiami związanymi z 

wybranymi produktami i strategiami. Dopasowujemy metodologie i zastosowania do różnych produktów i strategii, w których mogą 

one zwiększyć zwroty skorygowane o ryzyko. 

Poziom integracji czynników ESG w portfelach klientów zależy od ich określonych celów inwestycyjnych oraz w zakresie 

zrównoważonego rozwoju, dostępności wystarczających danych przydatnych przy podejmowaniu decyzji oraz istotności finansowej 

takich czynników. Konkretne produkty i strategie dla każdej klasy aktywów mogą zostać wdrożone, aby pomóc klientom w osiągnięciu 

ich celów w zakresie zrównoważonego rozwoju. 

Celem niniejszego Oświadczenia w sprawie zrównoważonego inwestowania dotyczącego Inwestycji na rynku publicznym 

(„oświadczenie”) jest wzmocnienie naszego zaangażowania w zrównoważone praktyki inwestycyjne i zapewnienie przejrzystości 

naszego podejścia do integracji czynników ESG w niektórych produktach i strategiach dla wewnętrznych i zewnętrznych interesariuszy, 

w tym klientów, potencjalnych klientów i innych stron trzecich.6  

 

1 Goldman Sachs Asset Management obejmuje inwestowanie na rynkach publicznych („Inwestycje na rynkach publicznych”) i prywatnych („Inwestycje 

alternatywne”). Należy zauważyć, że Zewnętrzna grupa inwestycyjna (XIG) nie jest objęta zakresem niniejszego oświadczenia. 
2 Nie ma gwarancji, że cele zostaną osiągnięte. 
3   Aby uniknąć wątpliwości, informujemy, że niniejsze oświadczenie nie ma zastosowania do wszystkich produktów i strategii Inwestycji na rynku 

publicznym.  
4 Integracja ESG, zgodnie z definicją UNPRI, odnosi się do systematycznego uwzględniania kwestii ESG w analizach inwestycyjnych i decyzjach 

inwestycyjnych. Integracja ESG nie oznacza, że każda decyzja inwestycyjna uwzględnia czynniki ESG, nie zmienia określonego celu inwestycyjnego 

strategii ani nie wyklucza i nie ogranicza spektrum inwestycyjnego strategii. Czynniki ESG są brane pod uwagę wraz z tradycyjnymi czynnikami 

finansowymi, a nie w oderwaniu od nich. 
5 W ramach procesu inwestycyjnego Dział inwestycji na rynkach publicznych może integrować czynniki ESG z tradycyjnymi czynnikami. Identyfikacja 

ryzyka związanego z czynnikiem ESG niekoniecznie wyklucza konkretną inwestycję, która w opinii Działu inwestycji na rynkach publicznych jest 

odpowiednia i atrakcyjnie wyceniona , a Dział inwestycje na rynkach publicznych może inwestować w emitenta bez uwzględniania czynników lub 

rozważań ESG w procesie inwestycyjnym. Co więcej, informacje ESG, niezależnie od tego, czy pochodzą z zewnętrznego i/lub wewnętrznego źródła, 

są z natury i w wielu przypadkach oparte na jakościowej i subiektywnej ocenie. Element subiektywności i uznaniowości jest zatem nieodłącznym 

elementem interpretacji i wykorzystania danych ESG. Znaczenie i waga poszczególnych czynników ESG dla lub w ramach procesu inwestycyjnego 

różnią się w zależności od klas aktywów, sektorów i strategii, a żaden czynnik lub kwestia nie jest decydujący(-ca). Inwestycje na rynku publicznym 

mogą, według własnego uznania i bez uprzedzenia, okresowo aktualizować lub zmieniać proces przeprowadzania ocen ESG i uwzględniania swoich 

poglądów dotyczących ESG w zarządzaniu portfelami, w tym w zakresie formatu i treści takiej analizy oraz narzędzi i/lub danych wykorzystywanych 

do przeprowadzania takiej analizy. W związku z tym przedstawiony tutaj sposób oceny może nie mieć zastosowania do każdego portfela. Proces 

przeprowadzania ocen ESG i uwzględniania poglądów dot. ESG w zarządzaniu portfelami, w tym w zakresie formatu i treści takiej analizy oraz 

narzędzi i/lub danych wykorzystywanych do przeprowadzania takiej analizy, mogą również różnić się w zależności od zespołu zarządzającego 

portfelem. 
6 Niniejsze oświadczenie zostało opracowane jako uzupełnienie obowiązującego w naszej firmie Code of Business Conduct and Ethics , który zawiera 

przegląd naszego podejścia do ważnych kwestii operacyjnych, w tym między innymi przeciwdziałania łapówkarstwu i korupcji, przeciwdziałania 

praniu pieniędzy, przeciwdziałania praktykom monopolistycznym i konfliktom interesów. 

https://www.goldmansachs.com/investor-relations/corporate-governance/corporate-governance-documents/code-of-business-conduct-and-ethics.pdf
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Nasze podejście do zrównoważonego inwestowania 

Integracja ESG  

Nasze podejście do integracji ESG 

Nasze podejście do integracji ESG opiera się na czterech kluczowych filarach: Identyfikacja, Ocena, Zastosowanie i Zaangażowanie. 

Podejście to ma na celu wspieranie integracji istotnych czynników ESG w procesie selekcji instrumentów i konstrukcji portfela w 

przypadku niektórych produktów i strategii z różnych klas aktywów, a także pomocy w ograniczaniu ryzyka związanego z ESG i 

identyfikowaniu długoterminowych szans. 

Integracja ESG nie oznacza, że czynniki ESG są uwzględniane w każdej decyzji inwestycyjnej. Czynniki te brane są pod uwagę wraz z 

tradycyjnymi czynnikami finansowymi i nie są rozpatrywane oddzielnie. Integracja ESG nie zmienia określonego celu inwestycyjnego 

strategii ani nie musi wykluczać lub ograniczać spektrum inwestycyjnego strategii. 

Przy uznaniu różnorodności stylów inwestycyjnych w ramach Inwestycji na rynkach publicznych nasze podejście do integracji ESG jest 

określone dla danej klasy aktywów i umożliwia, tam, gdzie jest to właściwe, włączenie istotnych finansowo czynników ESG w sposób 

zgodny ze stylem inwestycyjnym danej strategii. 

Oferujemy również wybór produktów o bardziej konkretnych cechach lub celach zrównoważonego rozwoju, które są przeznaczone dla 

klientów chcących wyjść poza standardową integrację ESG. 

Cztery filary naszego podejścia do integracji ESG 

a) Identyfikacja 

Identyfikacja istotnych finansowo tematów zrównoważonego rozwoju w wybranych produktach i strategiach. 

Inwestowanie na rynku publicznym koncentruje się na identyfikacji istotnych finansowo, operacyjnych ryzyk i możliwości 

związanych z ESG. Staramy się identyfikować czynniki, które uważamy za istotne i które mogą mieć wpływ na ryzyko i zwrot z 

inwestycji, a także te, które naszym zdaniem mogą wnieść wartość dodaną do naszego procesu inwestycyjnego, ponieważ 

pracujemy w celu generowania zysków finansowych dla naszych klientów. 

Nasza analiza koncentruje się na wynikach operacyjnych i na obszarach, na które kwestie ESG mogą mieć istotny wpływ finansowy, 

kładąc przy tym nacisk na czynniki wpływające na wyniki finansowe spółki. 

Kwestie ESG mogą różnić się w zależności od branży. Mając to na uwadze, Inwestycje na rynkach publicznych wykorzystują autorską 

mapę istotności, aby określić, które kwestie ESG są istotne w poszczególnych branżach i jak istotne są one względem siebie. Nasza 

mapa istotności obejmuje szereg indywidualnych kwestii związanych z ESG z zakresu ochrony środowiska, odpowiedzialności 

społecznej i ładu korporacyjnego. Opracowaliśmy własny schemat ważenia oparty na standardach branżowych7 i doświadczeniu 

naszych zespołów inwestycyjnych.8 

Wyniki dotyczące istotności są wykorzystywane w naszym autorskim narżedziu Sustainability Measurement Toolkit9, który może być 

wykorzystywany w naszych procesach inwestycyjnych, jak opisano poniżej. 

b) Ocena 

Wykorzystywanie różnorodnych zestawów danych, metodologii i źródeł w celu uzyskania zróżnicowanych informacji. 

Przyjmujemy przemyślane, starannie dobrane podejście do różnorodnych zestawów danych i metodologii, z których korzystamy, 

podobnie jak w przypadku wszelkich danych wejściowych, które mogą dostarczyć dodatkowych informacji w celu usprawnienia 

procesu podejmowania decyzji inwestycyjnych. Dostosowujemy ich wykorzystanie do strategii inwestycyjnych i klas aktywów 

zarówno w formie narzędzi podstawowych, jak i pogłębionych analiz tematycznych. Nieustannie monitorujemy i weryfikujemy nowe 

zestawy danych, które możemy pozyskać, oraz metody, które stosujemy w celu poszerzenia wiedzy, którą można wykorzystać w 

procesie inwestycyjnym10. 

 

7 Od 2018 r. jesteśmy, na przykład, członkiem Grupy doradczej inwestorów Rady Standardów Rachunkowości Zrównoważonego Rozwoju (SASB) i 

nadal wspieramy jej prace w ramach Międzynarodowej Rady Standardów Zrównoważonego Rozwoju (ISSB). 
8 Mapa istotności jest zaprojektowana tak, aby, jeśli zostanie to uznane za stosowne, była okresowo aktualizowana zgodnie z analizą lub nowymi 

informacjami. 
9 Sustainability Measurement Toolkit to proces pomiaru ESG w ramch platformy Inwestycji na rynkach publicznych wykorzystujący oddolne, oparte 

na danych podejście do oceny operacyjnych aspektów ESG. Został on zaprojektowany przez Platformę zrównoważonego inwestowania (SIP) z 

udziałem Zespołów ds. inwestycji na rynkach publicznych w celu stworzenia ugruntowanego zestawu wskaźników. 
10 Goldman Sachs Asset Management może, według własnego uznania i bez uprzedzenia, okresowo aktualizować lub zmieniać proces 

przeprowadzania ocen ESG i uwzględniania swoich poglądów dotyczących ESG w zarządzaniu portfelami, w tym w zakresie formatu i treści takiej 

analizy oraz narzędzi i/lub danych wykorzystywanych do przeprowadzania takiej analizy. 
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Inwestycje na rynkach publicznych opracowały kilka narzędzi w celu zwiększenia integracji czynników ESG z niektórymi produktami 

i strategiami inwestycyjnymi. W stosownych przypadkach zespoły inwestycyjne mogą wykorzystać te narzędzia do integracji 

czynników ESG z procesami inwestycyjnymi. Jako że nasze podejście do integracji ESG jest dostosowane do danej klasy aktywów, 

wykorzystywane narzędzia mogą się różnić w zależności od zespołu inwestycyjnego. Narzędzia te zostały opisane poniżej. 

 

Fluent: autorskie narzędzie badawcze Inwestycji na rynku publicznym 

Podczas przeprowadzania ocen spółek portfelowych i emitentów pod kątem ESG i zrównoważonego rozwoju analitycy z naszych 

zespołów inwestycyjnych mogą korzystać z autorskiego narzędzia Fluent. Zapewnia ono scentralizowane repozytorium badań 

generowanych zewnętrznie i wewnętrznie, przechwytując przy tym przydatne do podejmowania decyzji informacje finansowe wraz 

z informacjami na temat ESG, zaangażowania i głosowania przez pełnomocników. 

Fluent posiada również pewne własne zestawy narzędzi ESG, w tym zestaw narzędzi do pomiaru zrównoważonego rozwoju i 

zgodności z porozumieniem paryskim (ang. Paris Alignment Lens). 

Sustainability Measurement Toolkit 

Sustainability Measurement Toolkit jest autorskim, obiektywnym narzędziem oceny ESG na potrzeby Inwestycji na rynkach 

publicznych, które wykorzystuje oddolne, oparte na danych podejście do oceny istotnych finansowo, operacyjnych aspektów ESG. 

Zestaw narzędzi ma na celu wyeliminowanie niespójności między indeksami branżowymi i klasyfikacjami, które wcześniej utrudniały 

dokonywanie właściwych porównań między podmiotami. Umożliwia nam on tworzenie kryteriów ESG dla długu korporacyjnego, 

akcji i instrumentów o stałym dochodzie w celu oceny istotnych finansowo aspektów ESG. Narzędzi oblicza wskaźnik oparty na 

wspólnym zestawie zagadnień dotyczących ESG, danych i mapie istotności. Można go wykorzystać do bezpośredniego lub 

pośredniego wkładu w budowę portfela, monitorowania wymogów regulacyjnych dotyczących ESG (w stosownych przypadkach) i 

potencjalnych możliwości zaangażowania. 

Narzędzie oblicza własny wskaźnik ESG w oparciu o następujące podejście: 

• Ramy dotyczące ESG: Opracowanie narzędzia koncentrowało się na identyfikacji istotnych finansowo, operacyjnych ryzyk i 

szans związanych z ESG. W oparciu o tę zasadę oraz o istniejące ramy Inwestycji na rynkach publicznych i istniejące standardy 

branżowe stworzyliśmy ramy ESG oparte na kluczowych obszarach w sześciu tematach i trzech podwskaźnikach (ochrony 

środowiska, społecznych i ładu korporacyjnego). 

• Mapa istotności: Mapa (jak opisano powyżej w punkcie Cztery filary naszego podejścia do integracji ESG, Ocena) pomaga nam 

zidentyfikować, które kwestie ESG są istotne finansowo dla określonych branż. 

• Wskaźniki dotyczące kwestii związanych z ESG: W sposób ilościowy oceniamy zidentyfikowane kwestie ESG biorąc pod 

uwagę wyników, polityki i cele. Istnieje wiele ocen kwestii uwzględnianych w różnych tematach związanych z ESG. 

• Agregacja: Łączymy mapę istotności i wskaźniki dotyczące kwestii związanych z ESG w zagregowane oceny za pomocą średniej 

ważonej. 

Wyjściowy wskaźnik ESG zapewnia spójne i modułowe podejście do oceny spółek, jednocześnie umożliwiając zespołom 

inwestycyjnym elastyczność w zakresie integracji ESG i odpowiedzialność za aktywne decyzje. Narzędzie może służyć jako dane 

wejściowe w ocenach dot. ESG, które są ostatecznie określane przez analityków inwestycyjnych. 

Paris Alignment Lens 

Inwestycje na rynkach publicznych opracowały Paris Alignment Lens, aby, w stosownych przypadkach, umożliwić ocenę 

dostosowania spółek portfelowych do celów porozumienia paryskiego z 2015 r. oraz aby pomóc klientom w osiągnięciu zerowych 

emisji netto. Narzędzie to łączy ilościowe i jakościowe dane z wewnętrznych i zewnętrznych źródeł na temat ujawnień 

klimatycznych firmy, strategii klimatycznej, alokacji kapitału i ustalania celów. Zapewnia ono wybiegającą w przyszłość analizę 

postępów firmy w kierunku dostosowania się do celów porozumienia paryskiego. Firmy mogą zostać uznane za „Osiągające zerowe 

emisje netto”, „Dostosowane”, „Dostosowujące się”, „Zobowiązujące się do dostosowania” lub „Niedostosowane”. 

Wyniki tej oceny można wykorzystać do zwiększenia integracji ESG i uzupełnienia analizy inwestycyjnej o perspektywiczny obraz 

wyników klimatycznych firmy. Może nam to pomóc w stworzeniu ram w zakresie zaangażowania dla spółek znajdujących się w 

wybranych portfelach. 

Możliwości diagnostycze w zakresie bioróżnorodności 

Inwestycje na rynkach publicznych w oparciu o Sustainability Measurement Toolkit opracowały własne podejście diagnostyczne w 

zakresie bioróżnorodności. Te możliwości diagnostyczne mogą, w stosownych przypadkach, być wykorzystywane do oceny ryzyka 

i zagrożeń związanych z bioróżnorodnością i przyrodą w ramach niektórych portfeli publicznych. Wykorzystują one ramy branżowe, 
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takie jak ENCORE i Grupy Robocza ds. Ujawniania Informacji Finansowych Związanych ze Środowiskiem Naturalnym (ang. Taskforce 

on Nature-related Financial Disclosures, TNFD), aby pomóc w ocenie ryzyka i wpływu na bioróżnorodność. Inwestycje na rynkach 

publicznych pracują nad dalszym rozwojem tych możliwości diagnostycznych. 

 

Własna metodologia oceny zielonych obligacji 

Specjalny zespół Inwestycji na rynku publicznym ds. zielonych i społecznych obligacji wykorzystuje autorskie ramy, aby pomóc 

klientom zarządzać ryzykiem i wykorzystywać możliwości stworzone przez przejście na bardziej zrównoważoną gospodarkę. Te 

autorskie ramy dla zielonych obligacji koncentrują się na zapewnieniu wpływu na kluczowe wskaźniki. Klienci mogą dokonywać 

inwestycji, aby przyczynić się do realizacji swoich ambicji w zakresie zrównoważonego rozwoju poprzez kontrolę zielonych obligacji 

obejmującą: rodzaje finansowanych projektów, sposób wyboru projektów, zarządzanie zyskami i decydowanie o tym jakie kwestie 

są uwzględniane w raportach. Inwestycje na rynkach publicznych nadal wykorzystują uzupełniające się mocne strony swoich 

zespołów inwestycyjnych, aby wprowadzać nowe strategie związane ze zrównoważonym rozwojem zgodnie z preferencjami 

klientów. 

 

Ramy dotyczące zrównoważonych inwestycji 

Inwestycje na rynkach publicznych opracowały autorskie ramy zrównoważonego inwestowania, które są oparte na definicji 

„zrównoważonej inwestycji” zgodnej z rozporządzeniem (UE) 2019/2088 w sprawie ujawniania informacji związanych ze 

zrównoważonym rozwojem w sektorze usług finansowych (SFDR) 11 Ramy te sytanowia autorskie podejście, które jest stosowane w 

odniesieniu do niektórych produktów i strategii inwestycyjnych w ramach Goldman Sachs Asset Management i wykorzystuje dane 

wejściowe od zewnętrznych dostawców danych. Definicja ta dzieli się na trzy filary: 

• Filar pierwszy: Wkład w realizację celu środowiskowego lub społecznego 

• Filar drugi: Nie wyżądzaj znaczących szkód 

• Filar trzeci: Dobre praktyki w zkaresie zarządzania 

Te autorskie ramy zawierają przydatne dane dotyczące kwestii ochrony środowiska, odpowiedzialności społecznej i ładu 

korporacyjnego, które, w stosownych przypadkach, mogą być wykorzystywane przez zespoły inwestycyjne oraz integrowane w 

procesie inwestycyjnym. 

c) Zastosowanie 

Dostarczanie zespołom inwestycyjnym narzędzi do wykorzystania przy budowie portfela i selekcji spółek. 

Opisane powyżej narzędzia mogą być wykorzystywane przez zespoły inwestycyjne do uzyskiwania dostępu do danych przydatnych 

przy podejmowaniu decyzji i pomagają usprawnić proces budowy portfela i podejmowania decyzji inwestycyjnych. 

Stosowane w przypadku Inwestycji na rynku publicznym narzędzia w zakresie zrównoważonego rozwoju mają na celu zapewnienie 

zespołom inwestycyjnym odpowiednich informacji, a zespoły inwestycyjne ostatecznie decydują, w jaki sposób wdrożyć te 

informacje w procesach selekcji spółek i budowy portfela. Ich wdrożenie może nastąpić na wiele sposobów. Zarządzajacy mogą 

zdecydować się na wprowadzenie formalnych celów lub ograniczeń dla poszczególnych portfeli korzystając z tych narzędzi i 

obejmować między innymi lepsze oceny w zakresie ESG niż benchmark, minimalny procent zrównoważonych inwestycji, minimalny 

procent redukcji emisji dwutlenku węgla i/lub wykluczenie emitentów, którzy nie są zgodni z celami zrównoważonego inwestowania. 

Zespoły inwestycyjne mogą również zdecydować się na nieuwzględnianie tych informacji, jeśli uznają, że informacje te nie są 

przydatne przy podejmowaniu decyzji. 

Jako że znaczenie punktów danych różni się w zależności od klas aktywów i produktów oraz ewoluuje na przestrzeni czasu, 

opracowywane przez nas narzędzia i ich zastosowanie również mogą się różnić i ewoluować. 

 

11 Artykuł 2 ust. 17 SFDR: „zrównoważona inwestycja” oznacza inwestycję w działalność gospodarczą, która przyczynia się do realizacji celu 

środowiskowego, na przykład taka, która jest mierzona za pomocą kluczowych wskaźników zasobooszczędności pod kątem zużycia energii, 

wykorzystywania energii ze źródeł odnawialnych, wykorzystywania surowców, zużycia wody i użytkowania gruntów, generowania odpadów, emisji 

gazów cieplarnianych lub wpływu na różnorodność biologiczną i gospodarkę o obiegu zamkniętym, lub inwestycję w działalność gospodarczą, która 

przyczynia się do realizacji celu społecznego, w szczególności inwestycję przyczyniającą się do przeciwdziałania nierównościom lub inwestycję 

wspierającą spójność społeczną, integrację społeczną i stosunki pracy, lub inwestycję w kapitał ludzki lub w społeczności znajdujące się w 

niekorzystnej sytuacji pod względem gospodarczym lub społecznym, o ile takie inwestycje nie naruszają poważnie któregokolwiek z tych celów, a 

spółki, w które dokonano inwestycji, stosują dobre praktyki w zakresie zarządzania, w szczególności w odniesieniu do solidnych struktur zarządzania, 

stosunków pracowniczych, wynagrodzenia dla osób zatrudnionych i przestrzegania przepisów prawa podatkowego. 

 

Przedstawione tutaj najważniejsze informacje dotyczące zaangażowania/głosowania przez pełnomocników przedstawiają przykłady inicjatyw 

Goldman Sachs Asset Management – nie ma gwarancji, że zaangażowanie Goldman Sachs / głosowanie przez pełnomocników bezpośrednio 

spowodowało efekt opisany w niniejszym dokumencie. 
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d) Zaangażowanie 

Praca nad ochroną i kreowaniem wartości poprzez aktywne wykonywanie praw właścicielskich. 

Inwestycje na rynkach publicznych działają na rzecz ochrony i zwiększania wartości poprzez aktywne wykonywanie praw 

właścicielskich, koncentrując się przy tym na istotnych finansowo ryzykach i możliwościach związanych z ESG i zrównoważonym 

rozwojem. Szukamy możliwości poprawy wyników jako aktywni właściciele oraz wykorzystania i zastosowania naszej wiedzy na 

temat istotnych czynników wpływających na wyniki – zarządzanie ryzykiem, wzrost przychodów i poprawę marży. 

Wierzymy, że pragmatyczne i świadome zarządzanie ryzykiem i możliwościami związanymi z ESG i zrównoważonym rozwojem może 

mieć bezpośredni i pozytywny wpływ na zyski z inwestycji. 

To tworzenie wartości rozciąga się od naszego Globalnego zespołu ds. zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich (ang. 

Global Stewardship Team), poprzez stosowanie naszych ram zaangażowania i globalnych polityk głosowania przez pełnomocników, 

które koncentrują się na odblokowaniu wartości długoterminowej dla naszych klientów. 

Zobowiązanie do zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich 

W ramach Inwestycji na rynkach publicznym jesteśmy zobowiązni do promowania i skutecznego zaangażowania oraz wykonywania 

praw właścicielskich w przypadku spółek stanowiących część portfeli, którymi zarządzamy w imieniu naszych klientów. Oceniamy 

strategie korporacyjne spółek, działania inwestycyjne i finansowe, świadczenia motywacyjne dla kierownictwa, wykorzystanie 

zasobów, polityki regulacyjne i wpływ na środowisko, a także ogólny wpływ na konsumentów, pracowników i społeczności, w 

obrębie których działają, w celu oceny i promowania długoterminowego tworzenia wartości. 

Globalny zespół ds. zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich pomaga w ciągłym doskonaleniu naszego globalnego 

podejścia do zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich we współpracy z naszymi zespołami inwestycyjnymi na rynkach 

publicznych. Praca Globalnego zespołu ds. zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich koncentruje się wokół trzech 

podstawowych działań: 

 

Globalny zespół ds. zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich jest wspierany przez szerszą platformę Goldman Sachs 

Asset Management i współpracuje w zakresie kluczowych działań związanych z zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich 

z przestawicielami różnych klas aktywów. Aby wykonać obowiązki związane z głosowaniem przez pełnomocników, Globalny zespół 

ds. zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich współpracuje bezpośrednio z menedżerami zarządzającymi portfelami akcji 

w celu podejmowania decyzji dotyczących głosowania w imieniu naszych klientów. W ramach Inwestycji na rynkach publicznych 

firma Goldman Sachs Asset Management opracowała Globalną politykę głosowania przez pełnomocników, aby realizować nasze 

obowiązki w zakresie głosowania, w przypadku gdy klienci przekazali nam odpowiedzialność za głosowania przez pełnomocników. 

Nasze relacje z emitentami są często prowadzone w ramach różnych klas aktywów. Globalny zespół ds. zaangażowania i 

wykonywania praw właścicielskich oraz zespoły inwestycyjne Fundamentalnych rynków akcji (Fundamental Equity) i Instrumentów 

o stałym dochodzie (Fixed Income) mogą współpracować z niektórymi emitentami określonymi w naszych ramach zaangażowania.  

Wykorzystując łączne zasoby i wiedzę Goldman Sachs, Globalny zespół ds. zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich jest 

w stanie zapewnić przywództwo ideowe dla naszych klientów. Zespół reprezentuje Goldman Sachs Asset Management na różnych 

konferencjach i forach branżowych oraz corocznie uczestniczy w licznych forach i wydarzeniach medialnych, aby uzyskać 

perspektywę na zmieniający się krajobraz ładu korporacyjnego i zrównoważonego rozwoju w różnych regionach. Poprzez różne 

członkostwa i przynależności Goldman Sachs Asset Management dąży do budowania wpływu na branżę i promowania najlepszych 

praktyk w zakresie zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich. 

1 
Głosowanie przez 

pełnomocników 

w spółkach, w których mamy 

prawo głosu w imieniu naszych 

klientów 

2 
Zaangażowanie 

w zarządzanie podzbiorem 

spółek, w które inwestujemy w 

imieniu naszych klientów 

3 
Przywództwo branżowe 

w postaci dzielenia się 

spostrzeżeniami i budowania 

najlepszych praktyk w dziedzinie 

zaangażowania i wykonywania 

praw właścicielskich (ang. 

stewardship). 
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Więcej informacji na temat naszych Ram zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich, w tym tematów zaangażowania, 

celów i sposobu głosowania w celu promowania naszych celów, można znaleźć na naszej stronie internetowej. 

Ponadto Goldman Sachs Asset Management opiera się na kodeksach i wymogach w zakresie zaangażowania i wykonywania praw 

właścicielskich na poziomie rynku, w tym na: 

• UK Stewardship Code 

• Japan Stewardship Code 

• The Singapore Stewardship Principles for Responsible Investors 

• EU Shareholder Rights Directive II12 

Szczegóły dotyczące naszej zgodności z tymi kodeksami i wymogami są dostępne na naszej stronie internetowej. 

 

Priorytety zrównoważonego inwestowania 

Raportowanie  

Rozumiemy, jak ważne jest zapewnienie przejrzystości naszym interesariuszom w celu promowania odpowiedzialności, zapewnienia 

widoczności osiągniętych postępów i wspierania celów naszych klientów. W zakresie inwestycji na rynkach publicznych możliwe jest 

raporowanie dotyczące zrównoważonego rozwoju i ESG zarówno na poziomie organizacyji, jak i produktu. Nasze wysiłki w zakresie 

sprawozdawczości obejmują raportowanie w celu spełnienia naszych zobowiązań regulacyjnych, spełnienia wymogów sygnatariuszy 

w przedmiocie zrównoważonego rozwoju i zapewnienia wglądu w nasze wysiłki w zakresie zaangażowania i wykonywania praw 

właścicielskich. Ponadto, w przypadku poszczególnych produktów i strategii w ramach  inwestycjiowanie na rynkach publicznych, na 

życzenie klienta, możliwe jest dostarczanie dostosowane raportów produktowych.  

Członkostwo i powiązania 

Goldman Sachs Asset Management, bezpośrednio lub za pośrednictwem swoich lokalnych podmiotów stowarzyszonych w zakresie 

zarządzania aktywami, uczestniczy w licznych członkostwach i powiązaniach. Szczegóły dotyczące naszych członkostw i powiązań są 

dostępne na naszej stronie internetowej. 

Zobowiązania 

Goldman Sachs Asset Management podejmuje szereg zobowiązań związanych ze zrównoważonym rozwojem, w tym: przyczynia się do 

realizacji ogólnofirmowego celu zrównoważonego finansowania Goldman Sachs o wartości 750 miliardów dolarów oraz przestrzega 

kryteriów dotyczących oznakowania świadczącego o poszanowaniu zasad zrównoważonego rozwoju panujących w różnych 

jurysdykcjach. 

Cel zrównoważonego finansowania o wartości 750 miliardów dolarów 

Goldman Sachs ogłosił ogólnofirmowy 10-letni cel zrównoważonego finansowania o wartości 750 miliardów dolarów, aby wspierać 

rosnące zapotrzebowanie na zrównoważone rozwiązania finansowe w zakresie finansowania, inwestowania i doradztwa dla 

klientówi13. Goldman Sachs Asset Management przyczynił się w około 43%14 do ogólnego postępu całej firmy w osiągnięciu celu 

zrównoważonego finansowania o wartości 750 miliardów dolarów. Goldman Sachs Asset Management posiada ramy do kategoryzacji 

produktów lub strategii o określonych cechach lub celach zrównoważonego rozwoju (tj. takich, w których kluczowy element celu 

inwestycyjnego stanowi zrównoważony rozwój), które przyczyniają się do realizacji tego ogólnofirmowego celu, np. tematyczne 

strategie zrównoważonego rozwoju.  

  

 

12 Więcej informacji można znaleźć w naszym raporcie  Annual Stewardship. Goldman Sachs Asset Management wykorzystuje zasoby Goldman Sachs 

& Co. LLC z zastrzeżeniem ograniczeń prawnych, wewnętrznych i regulacyjnych. 
13 Ogólnofirmowe cele zrównoważonego rozwoju nie są wiążącymi cechami konkretnych produktów. Nie ma gwarancji, że jakikolwiek konkretny cel 

ESG zostanie osiągnięty lub spełniony w odniesieniu do konkretnego produktu. Więcej informacji na temat zobowiązania do zrównoważonego 

finansowania o wartości 750 miliardów dolarów można znaleźć w najnowszym Raporcie Goldman Sachs na temat zrównoważonego rozwoju. 
14 Dane na dzień 31.12.2023 r. Więcej informacji można znaleźć w najnowszym Raporcie Goldman Sachs na temat zrównoważonego rozwoju. 

https://am.gs.com/en-int/institutions/creating-impact/stewardship
https://am.gs.com/en-int/institutions/creating-impact/stewardship
https://am.gs.com/en-int/institutions/creating-impact/stewardship
https://www.goldmansachs.com/our-firm/sustainable-finance
https://www.goldmansachs.com/our-firm/sustainable-finance
https://am.gs.com/en-gb/institutions/creating-impact/stewardship
https://am.gs.com/en-us/individual/creating-impact
https://am.gs.com/en-us/individual/creating-impact
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Towards Sustainability Label 

Wiele naszych funduszy w ramach Inwestycji na rynku publicznym otrzymało belgijską etykietę Towards Sustainability Label. Produkty 

posiadające tę etykietę muszą spełniać określone wymogi zrównoważonego rozwoju. 15 Etykieta ta zapewnia, że produkty nią 

opatrzone spełniają minimalne standardy zrównoważonego rozwoju mierzone zgodnie z normami jakości Towards Sustainability. 

GreenFin Label 

Niektóre fundusze w ramach Inwestycji na rynkach publicznych posiadają etykietę GreenFin, która została stworzona przez francuskie 

Ministerstwo Transformacji Energetycznej. Etykieta jest skierowana do podmiotów finansowych inwestujących zgodnie z celami 

transformacji energetycznej i klimatycznej oraz określa kryteria, które fundusze muszą spełnić, aby ją otrzymać. 16 

 

 

Organizacja i nadzór nad zrównoważonym inwestowaniem 

Struktura zarządzania zrównoważonym inwestowaniem w ramach Inwestycji na rynku publicznym 

Organy zarządzające, które odnoszą się do zrównoważonego inwestowania w ramach Inwestycji na rynku publicznym, są następujące: 

Inwestycje na rynkach publicznych – organy zarządzające zrównoważonym inwestowaniem17 18   

 

Organy nadzorcze Goldman Sachs Asset Management 

Organ zarządzający Przegląd 

Grupa wykonawcza ds. 

zrównoważonego 

inwestowania w 

ramach pionu 

Zarządzania aktywami i 

majątkiem (AWM) 

Grupa wykonawcza ds. zrównoważonego inwestowania AWM nadzoruje strategię zrównoważonego rozwoju AWM 

i rozwiązuje konflikty, jeśli powstają one w innych organach zarządzających zrównoważonym inwestowaniem. 

Grupa ta składa się z przedstawicieli wyższego szczebla z działów Inwestycji na rynkach publicznych (Public 

Investing), Inwestycji alternatywnych (GS Alternatives), Zarządzania majątkiem prywatnym (Private Wealth 

Management) i Rozwiązań klienckich (Client Solutions).
 19

 

  

 

  

 

15 Więcej informacji na temat Towards Sustainability Label można znaleźć na stronie internetowej. 
16 Więcej informacji na temat etykiety GreenFin można znaleźć na stronie internetowej. 
17 W ramach Inwestycji na rynku publicznym istnieją dodatkowe fora zarządzania, które mogą omawiać tematy związane ze zrównoważonym 

rozwojem, takie jak Rada ds. głosowania przez pełnomocników (ang. Proxy Voting Council). 
18 AWM odnosi się do działalności jednostki Zarządzania aktywami i majątkiem (ang. Asset & Wealth Management) w ramach Goldman Sachs Asset 

Management. 
19 Grupa wykonawcza ds. zrównoważonego inwestowania w ramach jednostki Zarządzania aktywami i majątkiem (AWM) działa w ramach segmentu 

biznesowego Goldman Sachs Asset Management; jednak, zgodnie z brytyjskimi przepisami, ostateczna władza spoczywa na właściwych 

podmiotach prawnych. 

Grupa wykonawcza ds. zrównoważonego inwestowania (SI) w ramach  pionu zarządzania aktywami i majątkiem (AWM) 

Grupa ds. nadzoru nad zrównoważonym inwestowaniem (publiczna) 

Globalna odpowiedzialność za program zarządzania aktywami na rynkach publicznych 

Kluczowy organ eskalacyjny w zakresie zagadnień związanych ze zrównoważonym rozwojem 

Globalna odpowiedzialność za program zrównoważonego inwestowania AWM 

Przywództwo biznesowe w ramach AWM 

https://towardssustainability.be/products?search=goldman
https://www.ecologie.gouv.fr/sites/default/files/documents/Label_TEEC_Criteria%20Guidelines.pdf
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Organy nadzorcze w ramch inwestycji na rynkach publicznych 

Organ zarządzający Przegląd 

Grupa ds. nadzoru nad 

zrównoważonym 

inwestowaniem 

Grupa ds. nadzoru nad zrównoważonym inwestowaniem odpowiada za strategię i cele zrównoważonego rozwoju 

Inwestycji na rynku publicznym. Jej celem jest zapewnienie, że Inwestycje na rynkach publicznych spełniają 

oczekiwania firm, klientów i organów regulacyjnych. 

Jest to multidyscyplinarny organ kierowany przez Platformę zrównoważonego inwestowania (SIP) i składa się z 

członków kierownictwa Inwestycji na rynkach publicznych, kierownictwa Zrównoważonego inwestowania (SI), 

Globalnego zespołu ds. zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich, Rozwiązań klienckich oraz Działów: 

prawnego, ryzyka, zgodności, marketingu, strategii produktu i technologii. 20  

Organizacja zrównoważonego inwestowania na rynkach publicznych21 

W obszarze Inwestycji na rynkach publicznych specjaliści inwestycyjni są wspierani przez scentralizowaną Platformę Zrównoważonego 

Inwestowania (SIP). Skupia się ona na wzmacnianiu i wyznaczaniu kierunku zrównoważonego rozwoju poprzez badania nad 

zrównoważonym rozwojem i wiedzę regulacyjną. SIP opracowuje ramy zrównoważonego inwestowania, metodologie i edukację 

wewnętrzną; zapewnia strategiczne doradztwo i analizy w zakresie zrównoważonego inwestowania; oraz zwiększa integrację ESG w 

ramach niektórych produktów i strategii inwestycyjnych. 22 

Źródło: Goldman Sachs Asset Management. grudzień 2024 r. 

 

20 Grupa ds. nadzoru nad zrównoważonym inwestowaniem przejęła również obowiązki związane z zarządzaniem Radą kierowniczą ds. 

zrównoważonego inwestowania (ang. Sustainable Investing Leadership Council) w celu poprawy i usprawnienia zarządzania związanego ze 

zrównoważonym rozwojem. 
21 Grupa Client Solutions jest w Goldman Sachs Asset Management specjalnym zasobem, który mobilizuje pełen zakres informacji, usług doradczych i 

rozwiązań inwestycyjnych w naszych segmentach klientów. 
22Więcej informacji na temat tego, w jaki sposób SIP pracuje nad zwiększeniem integracji ESG w ramach niektórych strategii inwestycyjnych, można 

znaleźć w sekcji Integracja ESG. 

Rozwiązania klienckie Inwestycje na rynkach publicznych 

Pozyskiwanie kapitału 

Usługi doradcze dla klientów 

Przywództwo branżowe 

Analiza klientów 

Globalny zespół ds. 

zaangażowania i 

wykonywania praw 

właścicielskich 

(Stewardship) 

Platforma zrównoważonego inwestowania 

Regulacje i 

sprawozdawczość 
Badania 

Instrumenty 

o stałym 

dochodzie 

Fundamentalne 

akcje 

Ilościowe 

strategie 

inwestycyjne 

Rozwiązania 

w 

zarządzaniu 

majątkiem 

Współpraca pomiędzy zespołami inwestycyjnymi 

Rozwiązania 

obejmujące 

wiele 

aktywów 

Ścisła współpraca z zespołami handlowymi 

Marketing Strategia produktu 

Partnerzy biznesowi 

Technologia Dział prawny, zgodności i ryzyka 
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Platforma zrównoważonego inwestowania składa się z dwóch scentralizowanych filarów: Regulacje i sprawozdawczość oraz 

Badania, które pracują nad rozwojem kluczowych obszarów zainteresowania. 

 

Ponadto w ramach Inwestycji na rynkach publicznych istnieją dedykowani dyrektorzy ds. zrównoważonego inwestowania w ramach 

działów Akcji publicznych (Public Equity), Instrumentów o stałym dochodzie (Fixed Income) i Rozwiązań obejmujących wiele klas 

aktywów (Multi-Asset Solutions), którzy ściśle współpracują z SIP i są odpowiedzialni za integrację i wdrażanie, w stosownych 

przypadkach, najlepszych praktyk w zakresie zrównoważonego rozwoju w procesie inwestycyjnym dla swojej klasy aktywów. 

 

Zarządzanie oświadczeniem w sprawie zrównoważonego inwestowania dotyczącego inwestycji na 

rynkach publicznych 

Zrównoważone inwestowanie jest jednym z naszych głównych obszarów zainteresowania w ramach Inwestycji na rynkach publicznych. 

Niniejsze oświadczenie i jego integracja w zakresie inwestycji na rynkach publicznych są nadzorowane przez Grupę ds. nadzoru nad 

zrównoważonym inwestowaniem. 

Liczne zespoły w ramach Inwestycji na rynkach publicznych współpracują ze sobą, aby wdrożyć nasze podejście do zrównoważonego 

inwestowania. Każdy z nich ma określone role i obowiązki w tym zakresie. 23 

Platforma zrównoważonego inwestowania (SIP) 

Niniejsze oświadczenie jest własnością zespołu Platformy Zrównoważonego Inwestowania (SIP) działającego w ramach Inwestycji na 

rynku publicznym i jest okresowo aktualizowane. 24 

Zespoły inwestycyjne 

Zespoły inwestycyjne w ramach Inwestycji na rynkach publicznych mogą uwzględniać istotne kwestie związane z ESG przy 

podejmowaniu decyzji inwestycyjnych i wdrażać podejście zrównoważonego inwestowania w odniesieniu do niektórych produktów i 

strategii w ramach swoich odpowiednich procesów inwestycyjnych. W zależności od klasy aktywów i tam, gdzie temat ten jest brany 

pod uwagę, zespoły inwestycyjne, posiłkując się różnymi danymi, analizami i zestawami narzędzi, mogą na różne sposoby 

wykorzystywać i uwzględniać kwestie związane z ESG. 

 

Wsparcie po stronie kontroli 

Porady i doradztwo są zapewniane przez funkcje kontrolne, takie jak dział prawny, dział zgodności i dział ryzyka. 

 

Wdrożenie 
W stosownych przypadkach czynniki ESG mogą być ważnymi narzędziami służącymi do identyfikacji ryzyka inwestycyjnego i 

wykorzystania potencjalnych możliwości. Każdy z naszych zespołów inwestycyjnych analizuje informacje dotyczące ESG w sposób 

zgodny ze swoim stylem inwestycyjnym i konkretnymi wytycznymi strategicznymi. 

 

23 Podejście wdrożeniowe do integracji ESG i zrównoważonego rozwoju w naszych produktach i strategiach może się różnić w zależności od klasy 

aktywów i jurysdykcji produktu. Czynniki ESG nie są zintegrowane we wszystkich produktach i strategiach w ramach Inwestycji na rynku publicznym. 
24 Oświadczenie w sprawie zrównoważonego inwestowania będzie poddawane przeglądowi co najmniej raz w roku. 

Regulacje i sprawozdawczość SIP 

 

REGULACJE 

Wspieranie 

integracji 

globalnych 

przepisów i 

standardów 

dotyczących 

zrównoważonego 

rozwoju. 

 

SPRAWOZDAWCZOŚĆ 

Zapewnienie 

przejrzystości 

poprzez rzetelną i 

solidną 

sprawozdawczość 

w zakresie 

zrównoważonego 

rozwoju 

Wielofunkcyjność SIP Badania dotyczące SIP 

INFORMACJE I 

ZAANGAŻOWANIE KLIENTÓW 

Tworzenie treści do 

wykorzystania w 

publikacjach, w 

rozmowach z klientami 

i podczas wydarzeń 

WSPARCIE ZESPOŁÓW 

INWESTYCYJNYCH 

Obsługa zapytań 

związanych ze 

zrównoważonym 

rozwojem od 

zespołów 

inwestycyjnych i 

sprzedażowych 

TWORZENIE I OCENA 

SPEKTRUM INWESTYCYJNEGO 

Tworzenie i/lub ocena 

zrównoważonego 

spektrum 

inwestycyjnego  oraz 

obligacji, które są 

częścią 

zrównoważonych 

rozwiązań 

inwestycyjnych  

ZESTAWY NARZĘDZI                     

I RAMY 

Opracowywanie 

zestawów narzędzi i 

ram zrównoważonego 

rozwoju, które mogą 

być wykorzystywane w 

procesie inwestycyjnym 

i/lub przy rozwoju 

produktów 
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Inwestycje na rynkach publicznych dążą do generowania długoterminowej wartości poprzez inwestowanie i holistyczne podejście do 

zrównoważonego rozwoju. W naszych strategiach ESG wykorzystywane są różne podejścia do zrównoważonego rozwoju. 

W ramach niektórych strategii czynniki ESG mogą być wykorzystywane do ustalania wykluczeń, modyfikowania proporcji lub dążenia 

do wyboru papierów wartościowych o dobrych wynikach w zakresie ESG. Dla naszych klientów, którzy w ramach swoich portfeli chcą 

mieć zrównoważone i wywierające wpływ inwestycje zobowiazujemy się do pomagania w lokowaniu ich kapitału w sposób, który 

wywiera wpływ, a jednocześnie jest rozsądny finansowo. 

Podejście do wykluczeń 

W ramach inwestycji na rynkach publicznych ograniczenia inwestycyjne stosowane są na poziomie produktu, co może zwiększać 

zdolność zespołów do analizowania informacji dotyczących ESG i włączania zrównoważonych praktyk w sposób najlepiej dostosowany 

do klasy aktywów i konkretnych wytycznych strategii. 

Polityka sankcji obowiązująca w całej firmie 

Na poziomie Goldman Sachs Group firma posiada kompleksowy program zgodności, który obejmuje pisemne zasady, procedury i 

kontrole wewnętrzne mające na celu zapewnienie zgodności ze wszystkimi obowiązującymi sankcjami gospodarczymi i przepisami 

dotyczącymi embarga handlowego.25 W związku z tym Goldman Sachs przeprowadza regularne kontrole, między innymi, klientów, 

dostawców, pracowników i transakcji, aby zapewnić, że firma i jej spółki zależne przestrzegają ograniczeń dotyczących prowadzenia 

interesów z osobami, podmiotami lub jurysdykcjami objętymi obowiązującymi programami sankcji. 26 

Amunicja kasetowa 

Zgodnie z Konwencją o zakazie użycia amunicji kasetowej (CCM) nasze europejskie fundusze przestrzegają międzynarodowego traktatu 

zakazującego używania, przekazywania i składowania bomb kasetowych, będących rodzajem broni wybuchowej, która rozrzuca 

podpociski na danym obszarze. 27 28,Aby zapewnić, że Inwestycje na rynkach publicznych przestrzegają obowiązujących przepisów 

dotyczących amunicji kasetowej29, a ich portfele przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartościowe (UCITS) 

nie są inwestowane w podmioty zaangażowane w finansowanie / produkcję amunicji kasetowej, w ramach Inwestycji na rynkach 

publicznych wykorzystywane są dane dostarczone przez zewnętrznego dostawcę, a także inne odpowiednie źródła danych, na których 

opiera się nasz system monitorowania wytycznych do przeprowadzania kontroli zgodności przed transakcją w momencie zakupu 

papieru wartościowego.  

Wykluczenia tematyczne 

Zdajemy sobie sprawę, że nasi klienci posiadają szeroki zakres filozofii inwestycyjnych oraz działają w różnych regionach 

geograficznych i środowiskach regulacyjnych. Wymaga to od nas oferowania szerokiej gamy rozwiązań w zakresie zrównoważonego 

inwestowania, w tym rozwiązań dostosowanych do celów, założeń i preferencji naszych klientów w zakresie wykluczenia niektórych 

sektorów i/lub rodzajów działalności. 30 

 

25 W tym te ogłoszone przez Biuro Kontroli Aktywów Zagranicznych („OFAC”), oddział Departamentu Skarbu USA oraz obowiązujące przepisy 

dotyczące sankcji Organizacji Narodów Zjednoczonych, Unii Europejskiej i Skarbu Państwa Jego Królewskiej Mości Wielkiej Brytanii („HM Treasury”). 

Za zapewnienie zgodności z tymi przepisami odpowiedzialna jest Grupa ds. sankcji rządowych, będąca częścią działu zajmującego się 

przestępczością finansową (ang. Financial Crime Compliance). 
26 Wszelkie aktualizacje tych programów są włączane do procesu weryfikacji w odpowiednim czasie. W przypadku, gdy te procesy kontroli lub inne 

odpowiednie procesy ujawnią potencjalne dopasowanie do strony objętej sankcjami, Firma podejmuje odpowiednie kroki w celu spełnienia 

odpowiednich wymogów prawnych dotyczących blokowania aktywów, odrzucania transakcji i / lub składania raportów do odpowiednich organów 

rządowych. Oprócz takiej kontroli i sprawozdawczości Goldman Sachs przeprowadza badania due diligence w odniesieniu do klientów i 

kontrahentów związanych z doradztwem w zakresie bankowości inwestycyjnej, potencjalnymi finansami i świadczeniem usług zarządzania 

inwestycjami. Goldman Sachs wymaga również od pracowników uczestnictwa w regularnych szkoleniach i przeprowadza regularne audyty 

wewnętrzne swoich procesów i procedur w celu zapewnienia skuteczności swoich programów. 

 
27 Konwencja została przyjęta w dniu 30 maja 2008 r. w Dublinie i została otwarta do podpisu w dniu 3 grudnia 2008 r. w Oslo. Weszła ona w życie w 

dniu 1 sierpnia 2010 r., a sześć miesięcy później została ratyfikowana przez 30 państw. Kraje, które ratyfikują konwencję, będą zobowiązane, aby 

„nigdy i pod żadnym pozorem” nie: (a) używać amunicji kasetowej; (b) opracowywać, produkować, w inny sposób nabywać, składować, 

przechowywać lub przekazywać komukolwiek, bezpośrednio lub pośrednio, amunicji kasetowej; (c) pomagać, zachęcać lub nakłaniać kogokolwiek 

do angażowania się w jakiekolwiek działania zabronione Państwu-sygnatariuszowi na mocy niniejszej Konwencji. 
28 Fundusze i oddzielne mandaty zarządzane poza Holandią (Goldman Sachs Asset Management B.V.) również podlegają zakazowi używania, 

posiadania, produkcji i przekazywania amunicji kasetowej. Zakaz znajduje się w sekcji 21a Dekretu w sprawie nadużyć na rynku (Ustawa o nadzorze 

finansowym) (Besluit Marktmisbruik Wft). 
29 Konwencja została ratyfikowana przez rząd Luksemburga na mocy ustawy z dnia 4 czerwca 2009 r., która zakazuje wszelkiego stosowania, 

składowania, produkcji i przekazywania amunicji kasetowej. 
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W ramach Inwestycji na rynkach publicznych może być stosowane podejście tematyczne do inwestowania wykluczającego, 

wykorzystując przy tym zewnętrzne źródła danych, a także autorską metodologię w celu zastosowania ocen dotyczących ESG i progów 

w wybranych portfelach zgodnie z zaleceniami klientów.  

W niektórych portfelach nasze zespoły inwestycyjne mogą stosować progi wykluczające oparte na przychodach dla niektórych 

sektorów i działalności. 31 

W stosownych przypadkach limity i progi wykluczenia można znaleźć w dokumentacji ofertowej funduszu, w tym w ujawnieniach 

informacji przed zawarciem umowy, ujawnieniach informacji na stronie internetowej wynikjących z SFDR i ujawnieniach GSAM the EU 

Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR) – GSAM Disclosure Policy Document. 

Naruszenia globalnych norm 

„Globalne normy” odnoszą się do standardów oczekiwanego zachowania korporacyjnego, na przykład zasad Global Compact OZN 

(UNGC) oraz Wytycznych OECD w zakresie odpowiedzialnego prowadzenia działalności (ang. OECD Guidance for Responsible Business 

Conduct). Ustanawiają one zasady praktyki biznesowej związane między innymi z prawami człowieka i prawami pracowniczymi. 

Globalny zespół ds. zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich opracował proces oceny spółek, które zostały zidentyfikowane 

przez zewnętrznych dostawców danych jako naruszające Globalne normy, w tym zasady Global Compact ONZ i Wytyczne dla 

przedsiębiorstw wielonarodowych wydane przez Organizację Współpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD), a także spółek, które ich 

zdaniem stosują niedostateczne praktyki w zakresie zarządzania. 

Uważamy, że Globalne normy są zgodne z powiązanymi ramami, w tym z zasadami i prawami określonymi w ośmiu konwencjach 

podstawowych zawartych w Deklaracji Międzynarodowej Organizacji Pracy dotyczącej podstawowych zasad i praw w pracy oraz w 

Międzynarodowej Karcie Praw Człowieka. 

Ocena naruszeń globalnych norm przez globalny zespół ds. zaangażowania i wykonywania praw właścicielskich pomaga nam 

identyfikować spółki, w przypadku których możemy wdrożyć odpowiednie działania w zakresie zangażowani i wykonywania praw 

właścicielskich, w tym eskalację w ramach głosowania. 

Niektóre zespoły inwestycyjne w ramach Inwestycji na rynkach publicznych mogą dążyć do wdrożenia działań w zakresie 

monitorowania lub budowy portfela w oparciu o ocenę tych kwestii. 

Podsumowanie  
Zrównoważone inwestowanie staje się coraz ważniejsze dla naszych klientów, którzy starają się budować portfele uwzględniające 

kwestie zrównoważonego rozwoju przy jednoczesnym zachowaniu rygoru i standardów zwrot/ryzyko w zarządzaniu inwestycjami. 

Nieustannie rozwijamy zespół, strukturę, procesy i możliwości, aby realizować dla naszych klientów ich priorytety w zakresie 

zrównoważonego inwestowania. 

Monitorowanie i przegląd 

W ramach Inwestycji na rynkach publicznych nasze podejście do zrównoważonego inwestowania i tego, w jaki sposób możemy pomóc 

klientom osiągnąć ich cele finansowe, jest nieustannie weryfikowane, zapewniając długoterminowe wyniki inwestycyjne. Co 

roku32zespół SIP będzie przeprowadzał przegląd oświadczenia w sprawie zrównoważonego inwestowania, aby upewnić się, że: (i) nasze 

cele i priorytety w zakresie zrównoważonego inwestowania są właściwie realizowane w ramach Inwestycji na rynkach publicznych, 33  a 

(ii) oświadczenie dokładnie odzwierciedla nasze podejście do zrównoważonego inwestowania. 3435,  

 

30 W ramach oddzielnie zarządzanych rachunków jesteśmy w stanie dostosować wytyczne inwestycyjne klienta w oparciu o określone przez naszych 

klientów zrównoważone polityki inwestycyjne i cele. 
31 Stosowane wykluczenia mogą się różnić w zależności od produktu i/lub klasy aktywów.  
32 SIP dopilnuje, aby co roku dokonywany był przegląd Oświadczenia w sprawie zrównoważonego inwestowania w celu oceny treści zawartych w 

dokumencie. 
33Przegląd ten zostanie przeprowadzony zgodnie z zaleceniami zawartymi w wytycznych zawartych w Zasadach odpowiedzialnego inwestowania 

(PRI) dotyczących „Opracowywania i aktualizacji polityki odpowiedzialnego inwestowania”. Zalecenia dostarczone przez Zasady odpowiedzialnego 

inwestowania ONZ (PRI ONZ) będą służyć jedynie jako wytyczne; zespół SIP opracuje strukturę Oświadczenia w sprawie zrównoważonego 

inwestowania i odpowiednich procesów w oparciu o uznanie kluczowych interesariuszy, przy jednoczesnym uwzględnieniu zaleceń zawartych w PRI 

ONZ. 
34 Oświadczenie w sprawie zrównoważonego inwestowania będzie, w stosownych przypadkach, aktualizowane co roku po opublikowaniu rocznej 

sprawozdawczości GSAM związanej ze zrównoważonym rozwojem (w tym między innymi rocznego raportu Grupy zadaniowa ds. ujawniania informacji 

finansowych związanych z klimatem dotyczącego AWM (AWM TCFD) oraz rocznego Raportu z zarządzania (ang. Stewardship Report). 
35 Co więcej, zmiany w Oświadczeniu w sprawie zrównoważonego inwestowania mogą być wprowadzane ad-hoc. 

 

https://www.gsam.com/content/dam/gsam/pdfs/common/en/public/stewardship/Disclosure_Policy_Document.pdf?sa=n&rd=n
https://www.gsam.com/content/dam/gsam/pdfs/common/en/public/stewardship/Disclosure_Policy_Document.pdf?sa=n&rd=n
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INFORMACJE DOTYCZĄCE RYZYKA 

Strategie środowiskowe, społeczne i związane z ładem korporacyjnym („ESG”) mogą wiązać się z ryzykami lub eliminować ekspozycje występujące(-

cymi) w innych strategiach lub szerokich benchmarkach rynkowych, które mogą powodować, że wyniki będą odbiegać od wyników tych innych 

strategii lub benchmarków rynkowych. Strategie ESG będą podlegać ryzyku związanemu z klasami aktywów w ramach odpowiednich inwestycji 

bazowych. Co więcej, popyt na niektórych rynkach lub w ramach niektórych sektorów, na które zorientowana jest strategia ESG, może nie rozwijać się 

zgodnie z prognozami lub może rozwijać się wolniej niż przewidywano. Inwestycje w papiery wartościowe o stałym dochodzie podlegają ogólnemu 

ryzyku związanemu z dłużnymi papierami wartościowymi, w tym ryzyku kredytowemu, płynności, stopy procentowej, przedpłaty i niedotrzymania 

terminu spłaty. Ceny obligacji zmieniają się odwrotnie do zmian stóp procentowych. Dlatego też ogólny wzrost stóp procentowych może spowodować 

spadek ceny obligacji.  Wartość papierów wartościowych o zmiennej stopie procentowej jest generalnie mniej wrażliwa na zmiany stóp procentowych 

niż papiery wartościowe o stałej stopie procentowej. Papiery wartościowe o zmiennej stopie procentowej mogą stracić na wartości, jeśli stopy 

procentowe nie zmienią się zgodnie z oczekiwaniami. I odwrotnie – papiery wartościowe o zmiennej stopie procentowej nie będą generalnie zyskiwać 

na wartości w przypadku spadku rynkowych stóp procentowych. Ryzyko kredytowe to ryzyko, że emitent nie wywiąże się z płatności odsetek i kwoty 

głównej. Ryzyko kredytowe jest wyższe w przypadku inwestowania w obligacje wysokodochodowe, znane również jako obligacje śmieciowe. Ryzyko 

przedpłaty to ryzyko, że emitent papieru wartościowego może spłacić kwotę główną szybciej niż pierwotnie przewidywano. Ryzyko przedłużenia to 

ryzyko, że emitent papieru wartościowego może spłacać kwotę główną wolniej niż pierwotnie przewidywano. Wszystkie inwestycje o stałym 

dochodzie mogą być warte mniej niż ich pierwotny koszt w momencie wykupu lub zapadalności. Inwestycje kapitałowe podlegają ryzyku rynkowemu, 

co oznacza, że wartość papierów wartościowych będących przedmiotem inwestycji może wzrosnąć lub spaść w odpowiedzi na perspektywy 

poszczególnych spółek, poszczególnych sektorów i/lub ogólne warunki gospodarcze. Różne style inwestycyjne (np. „wzrost” i „wartość”) mają 

tendencję do zyskiwania i utraty popularności, a czasami strategia może osiągać gorsze wyniki niż inne strategie inwestujące w podobne klasy 

aktywów. Kapitalizacja rynkowa spółki może również wiązać się z ryzykiem (np. spółki o „małej” lub „średniej” kapitalizacji) większym niż ryzyko 

związane z większymi, bardziej ugruntowanymi spółkami i może podlegać bardziej nagłym lub nieregularnym ruchom cenowym, poza kwestią niższej 

płynności. Inwestycje na niepublicznym rynku kapitałowym mają charakter spekulacyjny i niepłynny, wiążą się z wysokim poziomem ryzyka oraz 

wysokimi opłatami i kosztami, które mogą obniżyć zyski; są one zatem przeznaczone dla inwestorów długoterminowych, którzy są w stanie 

zaakceptować takie ryzyko. Inwestycje w nieruchomości wiążą się z wysokim poziomem ryzyka, w tym między innymi ze zmianami na rynkach 

nieruchomości, warunkami finansowymi najemców, zagospodarowaniem przestrzennym terenów i innymi przepisami, stawkami podatkowymi, 

warunkami finansowania dłużnego oraz nieprzewidywalnymi czynnikami, takimi jak istotne wydarzenia krajowe lub międzynarodowe. Różne 

„czynnikowe” style inwestycyjne (np. „momentum”, „wartość” lub „niska zmienność”) mają tendencję do zyskiwania i tracenia na popularności w 

zależności od warunków rynkowych i gospodarczych, a także nastrojów wśród inwestorów. Nie ma gwarancji, że zastosowanie tych modeli 

ilościowych przełoży się lepsze wyniki inwestycji w stosunku do rynku lub odpowiedniego benchmarku. Wartość inwestycji i dochód z inwestycji będą 

podlegać wahaniom (mogą spadać lub rosnąć) i może dojść do utraty kapitału. Inwestowanie w fundusze inwestycji w nieruchomości („REIT”) wiąże się 

z pewnym wyjątkowym ryzykiem, oprócz ryzyka związanego z inwestowaniem w branży nieruchomości w ogóle. Fundusze REIT, w ramach których 

nieruchomości bazowe koncentrują się w określonej branży lub regionie geograficznym, podlegają również ryzyku związanemu z tymi branżami i 

regionami. Papiery wartościowe REIT wiążą się z większym ryzykiem niż te związane z większymi, bardziej ugruntowanymi spółkami i mogą podlegać 

bardziej gwałtownym lub nieregularnym zmianom cen ze względu na zmiany stóp procentowych, warunki gospodarcze, korekty przepisów 

podatkowych i inne czynniki. Instrumenty finansowe zabezpieczone kredytami hipotecznymi i inne instrumenty finansowe zabezpieczone aktywami 

(ABS) podlegają ryzyku kredytowemu / niewywiązania się z zobowiązań, ryzyku stopy procentowej i pewnym dodatkowym ryzykom, w tym ryzyku 

niedotrzymania terminu spłaty (tj. w okresach rosnących stóp procentowych emitenci mogą spłacać kapitał później niż oczekiwano) i ryzyku 

przedpłaty (tj. w okresach spadających stóp procentowych emitenci mogą spłacać kapitał szybciej niż oczekiwano, powodując reinwestowanie 

wpływów w ramach strategii przy niższych dominujących stopach procentowych). Komunalne papiery wartościowe podlegają ryzyku kredytowemu / 

niewywiązania się z zobowiązań i ryzyku stopy procentowej i mogą być bardziej wrażliwe na niekorzystne zmiany gospodarcze, biznesowe, polityczne, 

środowiskowe lub inne, jeśli znaczna część aktywów jest inwestowana w obligacje podobnych projektów lub w określone rodzaje komunalnych 

papierów wartościowych. Podczas gdy odsetki uzyskane z komunalnych papierów wartościowych zasadniczo nie podlegają opodatkowaniu 

podatkiem federalnym, wszelkie odsetki uzyskane z podlegających opodatkowaniu komunalnych papierów wartościowych podlegają pełnemu 

opodatkowaniu na poziomie federalnym i mogą podlegać opodatkowaniu na poziomie stanowym. Fundusze notowane na giełdzie (ETF) podlegają 

ryzyku podobnemu do ryzyka związanego z akcjami. Zwroty z inwestycji mogą ulegać wahaniom i podlegają zmienności rynkowej, w związku z czym 

akcje inwestora w momencie umorzenia lub sprzedaży mogą mieć wartość wyższą lub niższą niż ich pierwotny koszt. Fundusze ETF mogą przynosić 

wyniki inwestycyjne, które przed poniesieniem kosztów zasadniczo odpowiadają cenie i rentowności określonego indeksu. Nie ma gwarancji, że uda 

się w pełni zrównać cenę i wynik w zakresie rentowności indeksu. Fundusze inwestycyjne podlegają różnym rodzajom ryzyka, opisanym w prospekcie 

każdego funduszu. Nie ma pewności, że Fundusze osiągną swoje cele inwestycyjne. Fundusze mogą podlegać ryzyku stylu inwestycyjnego, czyli ryzyku, 

że określony styl inwestycyjny Funduszu (tj. wzrost lub wartość) może nie sprawdzać się na rynku w różnych okresach. 

INFORMACJE OGÓLNE  

Niniejszy materiał przygotowano wyłącznie w celach informacyjnych. Nie jest to oferta ani zachęta do kupna lub sprzedaży jakichkolwiek papierów 

wartościowych. Nie ma gwarancji, że wymienione cele zostaną osiągnięte. 

NINIEJSZY MATERIAŁ NIE STANOWI OFERTY ANI ZACHĘTY W OBRĘBIE JAKIEJKOLWIEK JURYSDYKCJI LUB SKIEROWANEJ DO JAKIEJKOLWIEK 

OSOBY, W PRZYPADKU KTÓREJ BYŁABY ONA NIEUPRAWNIONA LUB NIEZGODNA Z PRAWEM. 

Proces zarządzania ryzykiem portfela obejmuje monitorowanie i zarządzanie ryzykiem, ale nie oznacza niskiego ryzyka. Poglądy i opinie wyrażane są 

wyłącznie w celach informacyjnych i nie stanowią rekomendacji Goldman Sachs Asset Management w zakresie kupna, sprzedaży lub utrzymywania 

jakichkolwiek papierów wartościowych. Poglądy i opinie są aktualne na dzień publikacji niniejszej prezentacji i mogą ulec zmianie; nie należy ich 

interpretować jako porady inwestycyjnej. Chociaż niektóre informacje zostały uzyskane ze źródeł uważanych za miarodajne, nie gwarantujemy ich 

dokładności, kompletności ani poprawności. Polegamy na dokładności i kompletności wszystkich informacji możliwych do uzyskania ze źródeł 

publicznych oraz założyliśmy, bez niezależnej weryfikacji, że są one dokładne i kompletne. Ogólnofirmowe cele zrównoważonego rozwoju nie są 

wiążącymi cechami konkretnych produktów. Nie ma gwarancji, że jakikolwiek konkretny cel ESG zostanie osiągnięty lub spełniony w odniesieniu do 

konkretnego produktu. Twój kapitał podlega ryzyku; możesz stracić część lub całość zainwestowanego kapitału. Należy pamiętać, że niniejszy materiał 

zawiera pewne informacje na temat praktyk i osiągnięć Goldman Sachs w zakresie zrównoważonego rozwoju na poziomie organizacji i zespołu 

inwestycyjnego, które niekoniecznie muszą znajdować odzwierciedlenie w ramach portfela. Przed dokonaniem inwestycji zalecamy zapoznać się ze 

szczegółowymi informacjami na temat sposobu i zakresu, w jakim produkt(y) uwzględnia(ją) kwestie ESG, w sposób wiążący lub niewiążący; można je 

znaleźć w dokumentach ofertowych każdego produktu. 
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Linki do stron internetowych zostały podane wyłącznie dla wygody użytkownika i nie stanowią poparcia ani rekomendacji Goldman Sachs Asset 

Management dla żadnej z tych stron internetowych ani oferowanych produktów lub usług. Goldman Sachs Asset Management nie ponosi 

odpowiedzialności za dokładność i aktualność treści tych stron internetowych. 

Dywersyfikacja nie chroni inwestora przed ryzykiem rynkowym i nie zapewnia zysku. 

 

Stany Zjednoczone: W Stanach Zjednoczonych ten materiał jest oferowany i został zatwierdzony przez Goldman Sachs Asset Management, L.P., który 

jest zarejestrowanym doradcą inwestycyjnym Komisji Papierów Wartościowych i Giełd (ang. SEC).    

Zjednoczone Królestwo: W Wielkiej Brytanii niniejszy materiał stanowi promocję finansową i został zatwierdzony przez spółkę Goldman Sachs Asset 

Management International, która jest autoryzowana i podlega regulacji w Wielkiej Brytanii przez Komisję Nadzoru Finansowego (Financial Conduct 

Authority). 

Europejski Obszar Gospodarczy (EOG): Ten materiał marketingowy jest rozpowszechniany przez firmę Goldman Sachs Asset Management B.V., w tym 

za pośrednictwem jej oddziałów („GSAM BV”). GSAM BV jest autoryzowany i regulowany przez Holenderski Urząd ds. Rynków Finansowych (Autoriteit 

Financiële Markten, Vijzelgracht 50, 1017 HS Amsterdam, Holandia) jako zarządzający alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi („ZAFI”), a także 

zarządzający przedsiębiorstwami zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartościowe („UCITS”). Na mocy licencji ZAFI Zarządzający jest 

uprawniony do świadczenia usług inwestycyjnych w zakresie (i) przyjmowania i przekazywania zleceń dotyczących instrumentów finansowych; (ii) 

zarządzania portfelem; oraz (iii) doradztwa inwestycyjnego. W ramach swojej licencji jako zarządzający UCITS, Zarządzający jest upoważniony do 

świadczenia usług inwestycyjnych w zakresie (i) zarządzania portfelem; oraz (ii) doradztwa inwestycyjnego. Informacje na temat praw inwestorów i 

mechanizmów zbiorowego dochodzenia roszczeń są dostępne na stronie am.gs.com/policies-and-governance. Kapitał jest zagrożony. Wszelkie 

roszczenia wynikające z lub w związku z warunkami niniejszego wyłączenia odpowiedzialności podlegają prawu holenderskiemu. 

W Unii Europejskiej niniejszy materiał został zatwierdzony przez Goldman Sachs Asset Management Funds Services Limited, który jest regulowany 

przez Central Bank of Ireland lub Goldman Sachs Asset Management B.V, który jest regulowany przez The Netherlands Authority for the Financial 

Markets (AFM). 

Szwajcaria: Materiał przeznaczony wyłącznie do użytku przez inwestorów kwalifikowanych – nie do publicznej dystrybucji. Jest to materiał 

marketingowy. Niniejszy dokument został udostępniony przez Goldman Sachs Bank AG z siedzibą w Zurychu. Wszelkie przyszłe stosunki umowne 

będą zawierane z podmiotami powiązanymi Goldman Sachs Bank AG, które mają siedzibę poza Szwajcarią. Pragniemy przypomnieć, że zagraniczne 

(nieszwajcarskie) systemy prawne i regulacyjne mogą nie zapewniać takiego samego poziomu ochrony w odniesieniu do poufności klienta i ochrony 

danych, jaki oferuje prawo szwajcarskie. 

Azja z wyłączeniem Japonii: Należy pamiętać, że ani Goldman Sachs Asset Management (Hong Kong) Limited („GSAMHK”), ani Goldman Sachs Asset 

Management (Singapore) Pte. Ltd. (numer firmy: 201329851H ) („GSAMS”) ani żadne inne podmioty zaangażowane w działalność Goldman Sachs 

Asset Management, które dostarczają te materiały i informacje, nie posiadają żadnych licencji, zezwoleń ani rejestracji w Azji (innych niż w Japonii), z 

wyjątkiem prowadzenia działalności (z zastrzeżeniem obowiązujących przepisów lokalnych) w następujących jurysdykcjach oraz z tych jurysdykcji: 

Hongkong, Singapur, Indie i Chiny. Niniejszy materiał został wydany do użytku w lub z Hongkongu przez Goldman Sachs Asset Management (Hong 

Kong) Limited, w Singapurze lub z Singapuru przez Goldman Sachs Asset Management (Singapore) Pte. Ltd. (numer firmy: 201329851H).  

Australia: Niniejszy materiał nie podlega dystrybucji przez Goldman Sachs Asset Management Australia Pty Ltd nr rejestracji ABN 41 006 099 681, nr 

licencji AFSL 228948 („GSAMA”) i jest przeznaczony wyłącznie na potrzeby klientów hurtowych dla celów sekcji 761G australijskiej Ustawy o spółkach 

z 2001 r. (Wspólnota Narodów) – Corporations Act 2001 (Cth). Niniejszy dokument nie może być rozpowszechniany wśród klientów detalicznych w 

Australii (zgodnie z definicją tego terminu w Ustawie o spółkach z 2001 r. (Wspólnota Narodów)) ani wśród ogółu społeczeństwa. Niniejszy dokument 

nie może być powielany ani rozpowszechniany bez uprzedniej zgody GSAMA. W zakresie, w jakim niniejszy dokument zawiera jakiekolwiek 

oświadczenie, które można uznać za poradę dotyczącą produktu finansowego w Australii zgodnie z Ustawą o spółkach z 2001 r. (Wspólnota 

Narodów), porada ta jest przeznaczona wyłącznie dla zamierzonego odbiorcy niniejszego dokumentu, będącego klientem hurtowym w rozumieniu 

Ustawy o spółkach z 2001 r. (Cth). Wszelkie porady zawarte w niniejszym dokumencie są udzielane przez jeden z poniższych podmiotów. Podmioty te 

są zwolnione z wymogu posiadania australijskiej licencji na świadczenie usług finansowych na mocy australijskiej Ustawy o spółkach, w związku z czym 

nie posiadają żadnych australijskich licencji na świadczenie usług finansowych (AFSL) i podlegają przepisom obowiązującym w ich jurysdykcjach, które 

różnią się od przepisów australijskich. Wszelkie usługi finansowe świadczone na rzecz jakiejkolwiek osoby przez te podmioty poprzez dystrybucję 

niniejszego dokumentu w Australii są świadczone na rzecz takich osób zgodnie z odpowiednimi Class Orders Australijskiej Komisji ds. Papierów 

Wartościowych (ASIC) i Inwestycji oraz Instrumentem ASIC wymienionymi poniżej.  

• Goldman Sachs Asset Management, LP (GSAMLP), Goldman Sachs & Co. LLC (GSCo), zgodnie z ASIC Class Order 03/1100; regulowane przez 

amerykańską Komisję Papierów Wartościowych i Giełd zgodnie z prawem Stanów Zjednoczonych. 

• Goldman Sachs Asset Management International (GSAMI), Goldman Sachs International (GSI), zgodnie z ASIC Class Order 03/1099; regulowane 

przez brytyjską Komisję Nadzoru Finansowego (FCA); spółka GSI jest również autoryzowana przez Urząd Nadzoru Ostrożnościowego, a oba 

podmioty podlegają prawu brytyjskiemu. 

• Goldman Sachs Asset Management (Singapore) Pte. Ltd. (GSAMS), zgodnie z ASIC Class Order 03/1102; regulowany przez singapurski Urząd 

kontroli finansowej (MAS) zgodnie z prawem Singapuru. 

• Goldman Sachs Asset Management (Hong Kong) Limited (GSAMHK), zgodnie z ASIC Class Order 03/1103 i Goldman Sachs (Asia) LLC (GSALLC), 

zgodnie z ASIC Instrument 04/0250; regulowane przez Komisję ds. Papierów Wartościowych i Transakcji Terminowych Hongkongu na mocy prawa 

Hongkongu. 

Niniejszy dokument nie zawiera oferty nabycia jakichkolwiek udziałów w funduszu lub produkcie finansowym. Jeśli udziały lub produkty finansowe 

staną się dostępne w przyszłości, oferta może zostać opracowana przez GSAMA zgodnie z sekcją 911A(2)(b) australijskiej Ustawy o spółkach. GSAMA 

posiada australijską licencję na świadczenie usług finansowych (AFSL) nr 228948. Oferta zostanie złożona wyłącznie w okolicznościach, w których 

oświadczenie ujawniające nie jest wymagane zgodnie z częścią 6D.2 Ustawy o spółkach lub w których pełna informacja o oferowanym produkcie nie 

jest wymagana zgodnie z częścią 7.9 Ustawy o spółkach (w zależności od przypadku). 

DO DYSTRYBUCJI WYŁĄCZNIE WŚRÓD INSTYTUCJI FINANSOWYCH, LICENCJOBIORCÓW USŁUG FINANSOWYCH I ICH DORADCÓW. MATERIAŁ NIE 

JEST PRZEZNACZONY DO UDOSTĘPNIANIA KLIENTOM DETALICZNYM ANI SZEROKIEMU GRONU ODBIORCÓW. 
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Kanada: Niniejsza prezentacja została opublikowana w Kanadzie przez spółkę GSAM LP, która jest zarejestrowana jako zarządzający portfelem 

zgodnie z przepisami dotyczącymi papierów wartościowych we wszystkich prowincjach Kanady oraz jako zarządzający obrotem towarami zgodnie z 

przepisami dotyczącymi towarowych kontraktów terminowych obowiązującymi w prowincji Ontario, a także jako doradca w zakresie instrumentów 

pochodnych zgodnie z przepisami dotyczącymi instrumentów pochodnych obowiązującymi w prowincji Quebec. GSAM LP nie jest zarejestrowany 

jako podmiot uprawniony do świadczenia usług doradztwa inwestycyjnego lub zarządzania portfelem w odniesieniu do giełdowych kontraktów 

futures lub opcji w Manitobie i nie oferuje świadczenia takich usług doradztwa inwestycyjnego lub zarządzania portfelem w Manitobie poprzez 

dostarczenie tego materiału. 

Japonia: Niniejszy materiał został wydany lub zatwierdzony w Japonii do użytku profesjonalnych inwestorów określonych w art. 2 ust. 31 ustawy o 

instrumentach finansowych i giełdzie („FIEL”). Ponadto wszelkie opisy dotyczące strategii inwestycyjnych w ramach programu zbiorowego 

inwestowania zgodnie z art. 2 ust. 2 pkt 5 lub pkt 6 FIEL zostały zatwierdzone wyłącznie dla kwalifikowanych inwestorów instytucjonalnych 

zdefiniowanych w art. 10 rozporządzenia gabinetu w sprawie definicji zgodnie z art. 2 FIEL. 

ZACHOWANIE POUFNOŚCI 

Żadna część niniejszego materiału nie może, bez uprzedniej pisemnej zgody Goldman Sachs Asset Management, być (i) kopiowana, kserowana lub 

powielana w jakiejkolwiek formie, w dowolny sposób, lub (ii) rozpowszechniana wśród osób niebędących pracownikami, dyrektorami, członkami 

zarządu lub upoważnionymi przedstawicielami odbiorcy. 
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