Zatgcznik nr 1 do uchwaty Zarzadu nr 27/2025

Sprawozdanie
Goldman Sachs Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. z realizacji polityki
zaangazowania w spotki notowane na rynku regulowanym
zarok 2024

Goldman Sachs Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dalej ,Goldman Sachs TFI”) w procesie
zarzgdzania funduszami w trakcie 2024 roku stosowato ogdlne zasady dotyczace monitorowania,
prowadzenia dialogu ze spétkami oraz innymi akcjonariuszami zawarte w ,Polityce zaangazowania
Goldman Sachs Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. w spotki notowane na rynku regulowanym”
opublikowanej na stronie www.gstfi.pl.

Monitorowanie oraz prowadzenie dialogu ze spétkami

Analitycy zatrudnieni w Goldman Sachs TFI dokonywali biezgcej analizy i monitoringu spétek
znajdujgcych sie w portfelach zarzadzanych funduszy, za ktére byli odpowiedzialni. Podstawowym
elementem tego monitoringu byt monitoring finansowy opierajgcy sie na analizie sprawozdan
finansowych spodtek potaczonej z regularnym uczestnictwem w spotkaniach powynikowych
organizowanych przez te spotki. Analiza ta prowadzona byta regularnie, a jej wyniki znajdujg swoje
odzwierciedlenie w podjetych decyzjach odnosnie sprzedazy, utrzymania badz kupna wyemitowanych
przez dang spétke instrumentéw finansowych.

Analitycy oraz zarzadzajgcy aktywami funduszy prowadzili regularny dialog ze spétkami, podczas
ktéorego komunikowali spétkom swoje oczekiwania co do standardéw, ktére powinny realizowa¢ w
prowadzonej przez siebie dziatalnosci gospodarczej, w tym w ramach ich wewnetrznych proceséw
organizacyjnych i decyzyjnych.

Z perspektywy Goldman Sachs TFI jednym z istotnych tematéw poruszanych w 2024 roku w kontaktach
ze spotkami byta koniecznos¢ wigczenia zagadnieh zwigzanych ze zréwnowazony rozwojem do ich
strategii biznesowych w celu poprawy ich wptywu na srodowisko naturalne, spoteczenstwo oraz tad
korporacyjny (Environment, Social, Governance - tzw. ESG). Wazne miejsce w ramach tych dziatan
mialy tez kwestie réznorodnosci we skladach zarzaddéw i rad nadzorczych spotek notowanych na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

Wspétpraca z innymi akcjonariuszami spotek

Goldman Sachs TFI wyklucza mozliwos¢ uczestniczenia w walnych zgromadzeniach spétek wspdlnie z
innymi inwestorami instytucjonalnymi, w szczegdlnosci przyjeta polityka zaangazowania nie przewiduje
mozliwosci udzielenia petnomocnictwa wspdlnie z innymi podmiotami, Goldman Sachs TFI zastrzega -
w wyjatkowych przypadkach uzasadnionych okolicznosciami - mozliwo$¢ wspdtpracy z inwestorami
instytucjonalnymi w zakresie stosowania srodkéw oddziatywania na dziatalnos¢ spétek. W omawianym
okresie nie doszto do wykorzystania tego typu mozliwosci, co oznacza iz Goldman Sachs TFI nie
uczestniczylo w Zzadnym walnym zgromadzeniu akcjonariuszy wspdlnie z innymi inwestorami
instytucjonalnymi.

Wspétpraca z innymi akcjonariuszami spétek miata miejsce w omawianym okresie w odniesieniu do
tematyki ESG, czyli zrbwnowazonego rozwoju. Jako czionek miedzynarodowej grupy kapitatowej
bylismy aktywnym uczestnikiem wielu miedzynarodowych inicjatyw na rzecz zrbwnowazonego rozwoju,
ktére powstaty w celu zwiekszenia sity oddziatywania kapitatu na emitentéw. Inicjatywy te zrzeszajg
inwestoréw instytucjonalnych oraz miedzynarodowe firmy zarzgdzajgce aktywami, ktore jako jeden z
celéow postawity sobie wspieranie dziatah na rzecz zréownowazonego rozwoju. W ramach tych inicjatyw
Goldman Sachs wspoipracuje réowniez z innymi inwestorami. Koordynatorem tej wspotpracy jest
dedykowany zespot Global Stewardship na poziomie grupy kapitatowej Goldman Sachs TFI.

W roku 2024 zespdt zarzagdzajgcy aktywami funduszy kontynuowat uczestnictwo w tego typu
inicjatywach skupiajgc sie na spoétkach z sektora uzytecznosci publicznej oraz energetyki. Dziatania te
miaty na celu zwrdcenie uwagi 0séb zarzgdzajgcych spétkami na koniecznosé zmodyfikowania modelu
biznesowego tych spétek w obliczu transformacji energetycznej majacej na celu redukcje emisji CO2.
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W ich konsekwencji dochodzito do wyznaczania konkretnych celéw w tym obszarze oraz omawiania ich
realizacje z przedstawicielami spotek.

Ponadto, zgodnie z naszg politykg, Goldman Sachs TFI podejmowato wspoétprace z innymi inwestorami
instytucjonalnymi w ramach organizacji i stowarzyszeh branzowych (np. lzba Zarzgdzajgcych
Funduszami i Aktywami) oraz nieformalnych inicjatyw majgcych na celu wspdlng reprezentacje
srodowiska inwestoréw instytucjonalnych wobec organéw regulacyjnych i innych organéw administraciji
publicznej, w szczegdlnosci w zakresie przedstawienia wspolnego stanowiska wobec proponowanych
zmian ustawodawczych.

Wykonywanie prawa glosu oraz innych praw zwigzanych z akcjami spétek

Towarzystwo, zgodnie z obowigzujagcg Politykg wykonywania prawa gtosu, starato sie uczestniczy¢ we
wszystkich walnych zgromadzeniach spétek, w ktérych akcje w portfelach Funduszy dawaty prawo do
wykonania gtoséw niezaleznie od ich liczby. W tym celu Towarzystwo korzystato z ustug zewnetrznego
serwisu $wiadczacego ustugi w zakresie wykonywania prawa glosu (,Serwis $wiadczace ustugi w
zakresie gtosowania przez petnomocnikéw”), ktéry pomaga w realizacji pewnych funkcji zwigzanych z
gtosowaniem, w tym, miedzy innymi, ustug operacyjnych, ewidencyjnych i sprawozdawczych. W ramach
swoich obowigzkoéw, Serwis $wiadczgcy ustugi w zakresie gtosowania przez petnomocnikéow
przygotowuje pisemng analize i rekomendacje (,Rekomendacja”) dotyczacg kazdego gtosowania, ktora
odzwierciedla zastosowanie przez Serwis $wiadczgcy ustugi w zakresie gtosowania przez
petnomocnikoéw Wytycznych do poszczegdinych kwestii zwigzanych z petnomocnictwami.

Fundusze uczestniczyly w WZA przez petnomocnikéw, ktérymi byly przede wszystkim osoby
wydelegowane przez dom maklerski, z ktérym Goldman Sachs TFl zawart umowe w zakresie
reprezentacji na WZA. Osoby te posiadajg wlasciwe kompetencje, w szczegdlnosci znajomos¢ regut i
zasad odnoszacych sie do dziatania na WZA.

W 2024 roku Goldman Sachs TFI korzystato z ustug podmiotu zawodowo zajmujgcego sie reprezentacjg
na WZA spoétek zagranicznych. Podmiot ten wykonywat prawa gtosu w imieniu Funduszy realizujgc
obowigzujgcg w Goldman Sachs TFI polityke wykonywania prawa gtosu. W przypadku gtosowania w
sytuacji niedookreslonej w zawartej umowie, Fundusze gtosowaty zgodnie z rekomendacjg takiego
podmiotu. W przypadku, gdy Goldman Sachs TFI uznawato za wskazane gtosowanie w inny sposéb
niz rekomendowany, wydawato szczegdétowg instrukcje dla takiej sytuaciji.

W przypadku, gdy odpowiednie regulacje wewnetrzne danej spofki publicznej dopuszczaty udziat w
WZA przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej (w tym wypowiadania sie w trakcie
Walnego Zgromadzenia przy wykorzystaniu $srodkéw komunikacji elektronicznej) Fundusz
uczestniczyt w nich w ten witasnie sposob.

Ogoblny opis sposobu glosowania

Majgc na uwadze wspdlny wszystkim Funduszom cel inwestycyjny, jakim jest wzrost wartosci ich
aktywéw w wyniku wzrostu wartosci lokat, wykonywanie prawa gtosu przez Fundusze stanowity
narzedzie wptywu na powiekszenie wartosci inwestycji Funduszy w akcje spétek publicznych.

GS TFI uczestniczgc w imieniu i na rzecz Funduszy w walnych zgromadzeniach spotek publicznych
kierowato sie ogélnymi przyjetymi przez nie zasadami gtosowania.
Odnosnie organdw spofek oraz spraw osobowych:
1) Fundusze nie proponowaty kandydatur personalnych do zarzadéw
2) Fundusze co do zasady gtosowaty na zasadzie indywidualnych przypadkéw biorgc pod uwage
okreslone kryteria,

3) Fundusze gtosowaly za udzieleniem absolutorium cztonkom zarzadéw oraz rad nadzorczych
spoétek, chyba ze uzyskane informacje wskazywaly na znaczgce i istotne watpliwosci co do
spefniania przez te organy powierzonych im obowigzkow.

Odnosnie systemu wynagrodzen:
1) Fundusze gtosowaty na zasadzie indywidualnych przypadkéw biorgc pod uwage okreslone
kryteria w kontekscie specyficznych uwarunkowan kazdej spotki oraz ujawnionych przez rade



powodow stosowanych przez nig praktyk..
2) Ponadto, w przypadku gtosowan dotyczacych programoéw opcyjnych, Fundusze gtosowaty co do
— zasady przeciw programom, w ramach ktérych przeszacowanie lub zastgpienie opcji na
akcje, ktérych cena wykonania przekracza warto$¢ rynkowa akcji stanowigcych instrument
bazowy, nie byto uzgodnione z akcjonariuszami.
Odnosnie spraw dot. sprawozdawczosci i audytu oraz wynagrodzenia audytora:

1) Fundusze glosowaty za przyjeciem sprawozdan finansowych i sprawozdan zarzadu z dziatalnosci
spotek,

2) Fundusze gtosowaty za przyjeciem propozyciji spétki co do wyboru biegtego rewidenta oraz/lub
udzielenia upowaznienia dla zarzgdu do ustalenia wysokos$ci wynagrodzenia biegtego rewidenta.

Odnosnie struktury kapitatowej, zbywania aktywow, fuzji i przejec:
1) Fundusze gtosowaly na zasadzie indywidualnych przypadkéw biorgc pod uwage nastepujgce
elementy w oparciu o publicznie dostepne informacje:

*  Wyceng;

* Reakcja rynku;

*  Przestanki strategiczne;

+ Dotychczasowe osiagniecia kierownictwa w zakresie udanej integracji historycznych
przejec;

*  Wystepowanie konfliktu intereséw; oraz

»  Profil zarzgdzania potaczong spdtka.

2) za przyjeciem propozycji spétki co do emisji akcji, z bgdz bez zastrzezenia prawa poboru, z
zastrzezeniem, ze wielko$¢ emisji jak i wniosek o udzielenie zarzgdowi upowaznienia do emis;ji
akcji byty zasadne,

3) Fundusze glosowaly za wylgczeniem praw poboru, nie wiecej jednak niz do 20%
wyemitowanego kapitatu zakltadowego spétki,

4) Fundusze gtosowaly za udzieleniem upowaznienia zarzgdowi do przeprowadzenia skupu akgji.

5) Fundusze sprzeciwialy sie co do zasady propozycjom stosowania mechanizméw, ktére
ograniczajg badz wytgczajg przystugujgce z akcji prawo gtosu

6) .

Odnosnie zmian statutu spofki i jej struktury prawnej:

1) Fundusze gtosowaly na zasadzie indywidualnych przypadkéw w zaleznosci od zakresu zmian.,

2) Fundusze glosowaly przeciwko propozycjom zmian statutu ograniczajgcych istniejgce
uprawnienia akcjonariuszy,

3) Fundusze gtosowaly przeciw:

— wnioskom o utworzenie lub kontynuacje uprzywilejowanych struktur kapitatowych lub utworzenie
nowych lub dodatkowych akcji z wigkszym prawem do gtosowania propozycjom przyjecia
nieograniczonych upowaznien kapitatowych,

— wnioskom o utworzenie lub kontynuacje uprzywilejowanych struktur kapitatowych lub utworzenie
nowych lub dodatkowych akcji z wiekszym prawem do gtosowania,

— z utworzeniu nowej klasy akcji uprzywilejowanych, ktére dawatyby wieksze prawa gtosu niz akcje
zwykte,

— utworzeniu akcji uprzywilejowanych typu ,czek in blanco”, chyba ze rada jasno stwierdzi, ze
upowaznienie to nie bedzie wykorzystane do udaremnienia oferty przejecia,

Odnosnie mechanizméw obronnych przeciwko przejeciu spotki badz kontroli nad spotkg:
Fundusze sprzeciwiaty sie przyjeciu mechanizmoéw zmierzajgcych do utrudnienia przejecia spofki
badz kontroli nad spotka.

Odnosnie kwestie natury spofecznej, etycznej i Srodowiskowej:

1) Fundusze aktywnie gtosowaty w sprawach zwigzanych z wiasciwymi dla spétki kwestiami natury
spotecznej i sSrodowiskowej oraz z zakresu fadu korporacyjnego,

2) Fundusze wspieraty propozycje akcjonariuszy zmierzajgce do rozwigzania istotnych kwestii
natury spotecznej i Srodowiskowej, ktére mogty mie¢ wptyw na spotke, przy czym analizy tychze
propozycji oparte byly na racjonalnym podejsciu,

3) Fundusze wspieraty rowniez propozycje dgzgce do tego, aby spétka ujawnita pewne informacije
lub przyjeta okre$lone zasady zwigzane z ograniczaniem ryzyka zwigzanego ze zmiang klimatu,

4) Fundusze wspieraly propozycje akcjonariuszy zmierzajgce do zapewnienia wiekszego poziomu
przejrzystosci i odpowiedzialnosci spotki w obszarze rozwigzywania przez nig kwestii



srodowiskowych i spotecznych,
5) Fundusze wspieraty wzmacnianie praw pracownikéw,
6) Fundusze gtosowaly za propozycjami majgcymi na celu zwiekszenie jawnosci kwestii zdrowia i
bezpieczenstwa publicznego, w tym zwigzanych z odpowiedzialno$cig za produkt,
We wszystkich sprawach standardowych, czyli uchwat dotyczgcych biezgcej dziatalnosci operacyjnej
spotek badz powtarzalnych uchwat (bedgcych na o0gét przedmiotem corocznych zwyczajnych
zgromadzen akcjonariuszy), Fundusze gtosowaly za propozycjami przedstawionymi przez aktualne
wladze spofek.

Opis najwazniejszych glosowan

Fundusze wykonywaty prawo gtosu w najlepiej pojetym interesie uczestnikdw Funduszu. Z tej
perspektywy za najwazniejsze w okresie, do ktérego odnosi sie niniejsze sprawozdanie, uwazamy
gtosowania w nastepujacych przypadkach:

1) 1) PKO BP S.A. — glosowali$my przeciwko propozycjg udzielenia absolutorium dla wybranych
Cztonkéw Zarzadu - po tym jak Rada Nadzorcza w lipcu 2024 roku wydata negatywng opinie
dotyczacg absolutorium dla wybranych Czionkéw Zarzgdu za rok 2023, co bylo bezposrednim
efektem wykrytych nieprawidtowos$ci w obszarach m.in. marketingu, sponsoringu i wydatkéw
reklamowych — ujawnionych przez audyt zewnetrzny przeprowadzony na wiosne 2024 roku..

2) ORLEN S. A. — podobnie jak w przypadku PKO BP — Rada Nadzorcza Orlen S.A. w 2024 roku
rekomendowata brak udzielenia absolutorium Cztonkom Zarzadu oraz niektérym Cztonkom Rady
Nadzorczej za rok 2023 — na skutek przeprowadzenia zewnetrznego audytu wiosng 2024 roku.
Gtosowaliémy za uchwatami o nieudzieleniu absolutorium dla Cztonkéw Zarzadu oraz niektérych

Cztonkéw Rady Nadzorcze;.

Korzystanie z ustug doradcy akcjonariusza do spraw gtosowania

Goldman Sachs TFI w roku 2024 nie korzystato z ustug doradcy akcjonariusza do spraw gtosowania,
0 ktérym mowa w art. 4 § 1 pkt 16 Kodeksu spétek handlowych.

Goldman Sachs TFI wspotpracowato z podmiotem zawodowo zajmujgcym sie reprezentacjg
akcjonariuszy na walnych zgromadzeniach spotek. Wspotpraca ta w 2024 roku dotyczyta wytacznie
spotek notowanych na rynkach zagranicznych, a wiec nie odnosi sie do spétek publicznych w rozumieniu
art. 4 § 1 pkt 16 Kodeksu spétek handlowych za$ doradca nie spetnia kryteriow dla takich podmiotow
okreslonych w ustawie kodeks spétek handlowych.



