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W CO INWESTUJA?

50,0%

Edukacja wlasna

45,9%

Kruszce

44,0%

Obligacje skarbowe

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania. W ankiecie
pytanie brzmiato: “Ktore z ponizszych inwestycji masz lub miates/as
w portfelu? (Wskaz wszystkie odpowiedzi, ktore Cie dotycza)”.
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OSOBY, KTORE NIE INWESTUJA. POLAK

OD CZEGO ZACZELYBY INWESTOWAC?

63.3%

Edukacja wlasna

59,3%

Kruszce

34,3%
Obligacje skarbowe

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania.
Pytanie w ankiecie brzmialo: “Ktore przedmioty inwestycji (nie
posiadane jeszcze) byl(a)by$ skltonny(a) w pierwszej kolejnosci
DODAC do posiadanego juz portfela inwestycyjnego?

(Wskaz wszystkie wlasciwe odpowiedzi)”
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WEDLUG INWESTOROW | NIEINWESTUJACYCH?

KRUSZCE NIERUCHOMOSCI
63,8% 57,20%
[]
OBLIGACJE SKARBOWE AKCIJE, OBLIGACJE ZAGRANICZE
46,50% 30%
WLASNA FIRMA SUROWCE
26,30% 23,10%
[]
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Inicjatywa “Polak Inwestor” chcemy zwiekszac¢ Swiadomosc¢ na temat potrzeb
i preferencji inwestora indywidualnego i barier hamujacych Polakow i Polki
przed aktywnym pomnazaniem oszczednosci.

Wnioski z badania pozwalaja obserwowac jakie kierunki edukacji
[inansowej 1 iInwestycyjnej sa faktycznie w Polsce potrzebne
1 jakim zmianom ulegaja.

Cieszy mnie, ze to juz trzecia edycja tego projektu,
ktora w tym roku merytorycznie realizujemy wspolnie
7. Uniwersytetem Ekonomicznym w Krakowie.

IZABELA KOZAKIEWICZ-FRANCZAK, MANAGING PARTNER IKSYNC,
INICJATORKA BADAN “POLAK INWESTOR”



Od 10 la
dostep ¢

. nieustannie umozliwiamy polskim inwestorom
0 rzetelnych informacji 1 wiedzy

na tema

' roznych klas aktywow inwestycyjnych.

Jednoczesnie obserwujemy jak przez te 10 lat zmieniaja sie
nie tylko produkty, ale 1 sami inwestorzy,
ich zainteresowania i poziom wiedzy.

Badanie

“Polak Inwestor” wspieramy od pierwszej jego edycji

- wierzymy, ze rozwoj takiej bazy wiedzy to droga do tworzenia
coraz lepszej edukacji 1 informacji wspierajacych
Polakow i Polki na drodze do swiadomego inwestowania.

MARCIN WENUS, PREZES FUNDACJI INVEST CUFFS,
ZALOZYCIEL COMPARIC MEDIA GROUP | TELEWIZJI BIZNESOWEJ




POLAK
SEOWO WSTEPU

Szanowni Panstwo,

tegoroczna edycja badania “Polak Inwestor” przyniosta nam wiele satysfakcji tak na poziomie konstrukcji ankiet badawczych i konsultowania wynikow przy wspolpracy z zespoltem
7. Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie pod Kierunkiem prof. UEK dra hab. Rafala Morawczynskiego jak i w trakcie wspotpracy z licznymi Partnerami i Patronami inicjatywy.

Naszym celem jest stworzenie takiej formuly badania otwartego, ktora gromadzi coraz lepsza jakos¢ wynikow i zasob ogolnodostepnej wiedzy o tym jak Polacy i Polki podchodza do finansow,
inwestowania i bezpieczenstwa finansowego na przysztosc. Z drugiej strony przyswieca nam cel popularyzacji edukacji finansowej, sSwiadomego dbania o finanse, rozwaznego inwestowania

i stad z roku na rok staramy sie angazowac w realizacje badania coraz liczniejszych Partnerow i media, wspierajacych jego komunikacje, zachecajacych do wypelniania ankiet

ijuz na tym etapie - do refleksji nad finansami.

“Polak Inwestor” stal sie inicjatywa, ktora trwa przez kilka miesiecy w roku, angazujac Polakow i Polki do udzialu w badaniu, a nastepnie udostepniajac wnioski, wyniki, statystyki
- ku edukacji, informacji i dyskusjom nad kondycja swiadomosci finansowej inwestorow indywidualnych i osob, ktore na te sciezke jeszcze nie weszly.

Bogaci o doswiadczenia w realizacji trzeciej juz edycji tej inicjatywy, z duma patrzymy na model jaki wypracowujemy pomiedzy medialnymi zasiegami i mozliwosciami komunikacyjnymi,
a wspolpraca ze srodowiskiem akademickim i jakoscia analizy danych. W dzisiejszym swiecie nadmiaru niesprawdzonych informacji i danych, polaczenie rzetelnych wnioskow
7 medialnymi zasiegami, jest wartoscia nie do przecenienia.

Konczac edycje niniejszego raportu, myslimy juz o przysziorocznej jego edycji, ktora bedzie miala szczegolny wymiar.
Zapraszam do lektury niniejszego raportu oddajac go w Panstwa rece z nadzieja, ze przyniesie wiele refleksji.

Zapraszam tez do sledzenia strony www.Polak-Inwestor.pl jak i naszych mediow spolecznosciowych,
gdzie na biezaco publikujemy ciekawe wnioski z badan oraz coraz wiecej informacji wartych uwagi. .

IZABELA KOZAKIEWICZ-FRANCZAK, MANAGING PARTNER IKSYNC,
INICJATORKA BADAN “POLAK INWESTOR”
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WPROWADZENIE

Przedstawione opracowanie prezentuje obraz polskich inwestorow i nieinwestujacych, jaki wylonit sie z wynikow badania przygotowywanego od wczesnej wiosny 2023

przez firme iKsync pod kierunkiem Izabeli Kozakiewicz-Franczak i grono pracownikow Katedry Teorii Ekonomii Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie pod Kkierunkiem

prof. UEK dra hab. Rafala Morawczynskiego. Pomoc w pozyskaniu danych swiadczyli partnerzy badania, wymienieni w poczatkowej czesci niniejszego raportu. Spiritus movens

calego przedsiewziecia byla Izabela Kozakiewicz-Franczak. .

W opracowaniu przedstawiono kolejno: charakterystyke osob bioracych udzial w badaniu, w tym ich cechy demograficzne. W dalszej czesci za podstawe analizy przyjeto odpowiedz

na pytanie ,.czy inwestujesz?”, kwalifikujac do grupy inwestorow tych, ktorzy na to pytanie odpowiedzieli ,,tak”, oraz do grupy nieinwestujacych zaliczajac tych, ktorzy odpowiedzieli ,nie”.
Dalej omowiono cele inwestowania. Nastepnie przedstawiono dane na temat inwestorow — czyli osob, ktore zadeklarowaly podejmowanie decyzji inwestycyjnych. Omowiono strukture
ich portfeli (pod wzgledem rodzaju aktywow i wartosci), form nabywania aktywow, sposobu podejmowania decyzji. W osobnej sekcji opisano nieinwestujacych, ich preferencje

oraz porownano ich z inwestorami. Nastepnie przedstawiono zrodia, z ktorych uczestnicy badania czerpia informacje finansowe oraz preferowane przez nich sposoby zdobywania wiedzy.
Przedstawiono opinie badanych na temat Pracowniczych Planow Kapitalowych, uznajac, ze ten rozwijajacy sie ciagle program zashuguje na szczegolna uwage. Dalej zaprezentowano opinie
na temat tego, jakie aktywa dwie grupy badanych (inwestorow i nieinwestujacych) chcialyby miec¢ oraz co mogloby im pomoc podjac odpowiednie decyzje. Na koniec przedstawiono ocene
skutkow dwoch zdarzen, ktore mocno wplynely na gospodarke Polski i calego swiata w ostatnich latach: wojny na Ukrainie i inflacji. Opracowanie konczy sie refleksja na temat ograniczen
badania oraz podsumowaniem gléwnych wnioskow.

Zespol pracownikow Uniwersytetu Ekonomicznego z Katedry Teorii Ekonomii bral udzial w merytorycznym przygotowaniu badania, w statystycznym opracowaniu danych

i analizie wynikow. W przygotowaniu ankiety i analizie wynikow udzial brali: dr Malgorzata Gajda-Kantorowska, dr Agnieszka Witon, dr Piotr Klimczyk, dr Janusz Rosiek;
dodatkowo w przygotowaniu ankiety udzial brali dr Dorota Kuder i mgr Pawel Milka. W calosSci prac, w tym w statystycznym opracowaniu danych bral udzial prof. UEK dr hab. Rafal
Morawczynski, ktory kierowal pracami zespotu pracownikow UEK.

= PROF. UEK DR HAB. RAFAL MORAWCZYNSKI,

UNIWERSYTET
EJ EKONOMICZNY  KATEDRA TEORII EKONOMII, UNIWERSYTET EKONOMICZNY W KRAKOWIE
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Edukacja ekonomiczna Polakow staje sie tematem coraz szerszej dyskusji. Od kilku lat
zaczyna by¢ odmieniania przez wszystkie przypadki. Jest to dobry znak, ale jednoczesnie
jest jeszcze bardzo wiele do zrobienia. Niestety kolejne wpadki inwestycyjne,

czy tez te zwiazane 7z zaciaganiem zobowiazan, unaoczniaja jak duzy mamy problem

ze zrozumieniem podstawowych praw rzadzacych finansami osobistymi. Natomiast
wspieranie edukacji finansowej wymaga najpierw sprawdzenia stanu wiedzy, przyzwyczajen
i preferencji poszczegolnych osob. W zwiazku z tym niniejszy raport jest niezwykle cenny

i powinien stanowic¢ podstawe do prowadzenia dzialan pomagajacych promowac¢ Swiadome
zarzadzanie finansami osobistymi.

Jezeli spojrzymy na odpowiedzi dotyczace inwestorow to wida¢ wyraznie, ze ankietowani
wierza najbardziej wlasnej wiedzy i1 analizom. Co ciekawe duza role odgrywaja media,
zatem jest to wazny sygnal pokazujacy duza odpowiedzialnos¢ mediow. Na samym koncu
pod katem waznosci wymieniana jest pomoc profesjonalnego doradcy. Jest to rowniez
wazny sygnal, tym razem jednak negatywny, pokazujacy, ze ankietowani nie maja zaufania
do takich doradcow. Zatem przestrzen do zmiany takiego postrzegania jest ogromna.

Ankietowani wskazuja, ze dominujacy portfel inwestycyjny ma wartos¢ do 100 tys. zl.
Co ciekawe wsrod wymienianych aktywow, jakie posiadaja wskazuja glownie wlasna
edukacje. To na pewno cieszy. Natomiast wracajac juz do klasycznych aktywow
inwestycyjnych to dominuja kruszce, obligacje skarbowe, ale rowniez kryptowaluty
czy lokaty w ztotym. Na pewno interesujace jest posiadanie wspomnianych kruszcow,
ktore zapewne maja wskazywac na poczucie bezpieczenstwa. By¢ moze ma to zwiazek
7z wojna w UKkrainie oraz inflacja.

Natomiast ciekawych danych dostarczaja te zwiazane z osobami, ktore nie inwestuja.
Otoz wskazuja one jako gléwny powod braku inwestycji to, Ze nie maja wiedzy na temat
inwestowania. Nie maja tez Srodkow, ale Ci ktorzy maja boja sie straci¢. Zatem mozna

to interpretowac, jako brak wiedzy zwiazanej z zarzadzaniem ryzykiem portfela
inwestycyjnego. Jako czynniki, ktore mogtby pomagac podjac decyzje o rozpoczeciu
inwestowania, wymieniane sg glownie zrozumiale informacje czy konsultacja ekspercka.
Mysle, ze znowu jednoznacznie wskazuje to na luki w wiedzy. Co ciekawe ankietowani
wskazuja, ze glownie oczekuja materialow edukacyjnych w formule online. Oczywiscie
jest to nastepstwo pandemii, ale to dobrze, poniewaz z edukacja finansowa mozna dotrzec
szeroko, gdyz bariera dostepu w takim wypadku jest mala. (...)
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(...) Z kolei pytanie zwiazane z aktywami, ktorych inwestorzy chcieliby doda¢ do swojego portfela jest raczej
zgodne z oczekiwaniami. Marzeniem Polakow jest zawsze inwestowanie w nieruchomosci. Trzeba przyznac,
7e nieruchomosci sa ciekawa klasa aktywow, ale mam przekonanie, ze wiele osob lekcewazy posiadanie
odpowiedniej wiedzy zwiazanej z inwestowaniem w te klase aktywow. Wydaje im sie, ze jest to zupelnie
bezobstugowy rodzaj inwestycji, ktory nie wymaga przesadnie duzej wiedzy ani troski. Przestrzegatbym
przed takim podejSciem.

Jezeli chodzi o cele inwestowania to dominuje poczucie spokoju o sytuacje finansowa na emeryturze.

Nie moze dziwic kolejna odpowiedz wskazujaca na probe walki ze skutkami inflacji. Dwie pierwsze odpowiedzi
zwiazane z celami sa niezalezne od tego czy ktos inwestuje czy jeszcze nie rozpoczal swojej przygody. Odpowiedz
zwiazana z inflacja i sposobami ochrony przed nig wskazuje, ze ankietowani gléwnej mozliwosci upatruja

w kruszcach i nieruchomosciach oraz obligacjach skarbowych. Interesujaca jest odpowiedz na pytanie

o wplyw wojny w Ukrainie, poniewaz okazuje si¢, ze zdecydowana wickszos¢ ankietowanych wskazuje,

7e nie miala ona wplywu na ich sposob inwestowania.

Raport stanowi wazne zrodlo wiedzy o sposobie inwestowania i plodejsciu do niego. Wnioski wskazuja,

7e 0soby nie inwestujace jako glowna przyczyne wymieniaja kwestie zwiazane z wiedza. Zatem wszelkie dzialania
edukacyjne sa niezwykle potrzebne i mam nadzieje, ze beda one si¢ rozwijac.

DR KAMIL GEMRA - SZKOtA GLOWNA HANDLOWA,
KONSULTANT NAUKOWY BADANIA

POLAK

inwestorm
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W kontekscie wynikow badania chcialabym zwrdci¢ uwage na dwie kwestie. Po pierwsze, cieszymy sie,

ze juz blisko potowa badanych inwestorow wskazuje ETF-y jako preferowany sposob inwestowania.

Pomimo, Ze na Swiecie jest to juz bardzo popularny instrument gieldowy, to wiedza na jego temat wsrod Polakow
jest wciaz niska. Za granica ETF-y odegraly bardzo pozytywny wplyw na rozwoj poszczegolnych rynkow

w zakresie poprawy ich ptynnosci, rozwoju bazy produktowej, czy wreszcie przyciagniecia szerokiej rzeszy
inwestorow na gielde. ETF-y pozwalaja inwestowac¢ dlugoterminowo przy nizszych kosztach i nizszym ryzyku
niz inwestowanie w poszczegolne akcje. Mam wiec nadzieje, ze odsetek polskich inwestorow pasywnych

z roku na rok bedzie tylko rost.

Druga kwestia warta uwagi sa wskazywane przez badanych powody, dlaczego nie inwestuja. Sa to glownie brak
wiedzy i sSrodkow finansowych oraz obawa przed strata lub podjeciem decyzji, co rowniez prawdopodobnie
moze wynikac z braku wiedzy i doswiadczenia. W konsekwencji wiekszosc¢ oszczednosSci Polakow

lezy na depozytach bankowych, co posrednio hamuje rozwoj gospodarczy naszego kraju. Jednoczesnie,
wiekszos$¢ badanych inwestorow podejmuje decyzje inwestycyjne na podstawie wlasnej wiedzy i wlasnych analiz.
To wazna informacja dla instytucji polskiego rynku kapitalowego. Istnieje duza potrzeba edukacji finansowej,
ktora podawana w sposob przystepny ulatwi zrozumienie zagadnien zwiazanych z inwestowaniem na gieldzie,
na co wskazuja tez wyniki tego badania. Jako GPW chcemy ksztaltowac kulture inwestowania i lokowania
oszczednosci na gieldzie w sposob swiadomy. W tym celu w 2015 r. powolaliSmy Fundacje GPW, ktorej misja jest
rozwijanie oferty edukacyjnej w obszarze rynku kapitalowego. W naszych dzialaniach bardzo stawiamy na aspekt
edukacji finansowej, gdyz stanowi ona gtowny impuls rozwoju polskiej gospodarki.

IZABELA OLSZEWSKA, CZLtONEK ZARZADU
GIELDY PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE

POLAK
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Whnioski plynace z raportu Polak Inwestor 2023 wskazuja w pierwszej kolejnosci na dalsza potrzebe

edukacji finansowej spoleczenstwa. Jest to szczegolnie istotne, skoro prawie 72% respondentow powiedzialo,
7e nie inwestuje, poniewaz nie ma wiedzy na ten temat. Jesli dolaczymy do tego odpowiedzi dotyczace
glownych sposobow podejmowania decyzji inwestycyjnych przez inwestujacych,

w ktorych wsparcie profesjonalnego doradcy przegrywa z wlasna wiedza oraz wiedza uczestnikow

grup dyskusyjnych i foréw tematycznych, to podnoszenie Swiadomosci inwestycyjnej

jest kluczowym zadaniem catego rynku.

WALDEMAR MARKIEWICZ,
PREZES I1ZBY DOMOW MAKLERSKICH

POLAK

inwestorn
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Pracownicze Plany Kapitalowe nie tylko dla inwestorow

Pracownicze Plany Kapitalowe sa stosunkowo nowym programem na rynku polskim.
Postrzegane sa przede wszystkim jako dlugoterminowy program oszczednosciowy,

7 mysla o emeryturze lub jako zabezpieczenie finansowe. Jak widac z raportu

+Polak Inwestor” rosnie takze ich rola jako produktu inwestycyjnego. I stusznie

— srodki w PPK sa w pelni prywatne i kazdy uczestnik ma wplyw na to, w jaki sposob
sa inwestowane.

Nawet 129% zysku w PPK

Do Pracowniczych Planoéw Kapitalowych przekonuje sie coraz wiecej osob. Wedlug
najswiezszych danych z 30 wrzesnia 2023 r., w programie uczestniczy 3,37 min osob,

co daje partycypacje na poziomie 45%, przy czym w najwickszych firmach, zatrudniajacych
powyzej 250 0sob, Srednia partycypacja siega 70%. Zarzadzaniem srodkami uczestnikow
PPK zajmuje si¢ obecnie 17 instytucji finansowych, nadzorowanych przez KNF. Dzieki
wplatom pracodawcy, doptatom panstwa oraz pomnazaniu oszczednosci w funduszach
zdefiniowanej daty (FZD), na rachunku uczestnika PPK zarabiajacego 5 300 7,
oszczedzajacego w PPK od grudnia 2019 r., w zaleznosci od grupy FZD znajduje si¢ Srednio
od 5582 7t do 6 300 7zt wiecej niz on sam wplacil. To oznacza dla uczestnika PPK

od 114% do 1290% zysku!

PPK jako produkt inwestycyjny

Zysk ten moze by¢ jeszcze wiekszy, jesli rozumiemy mechanizmy rynku kapitalowego

i potraktujemy Pracownicze Plany Kapitalowe jako produkt inwestycyjny. W jaki sposob?
Otoz inwestowanie srodkow w PPK zostalo tak pomyslane, by bylo jak najbezpieczniejsze
dla oszczedzajacego. Dolaczajac do PPK jestesmy automatycznie przypisani

do odpowiedniej strategii inwestycyjnej ze wzgledu na wiek.

Stad fundusze zdefiniowanej daty, ktore wraz ze zblizaniem sie uczestnika do 60. roku zycia
ograniczaja mozliwos¢ inwestowania w czes¢ udzialowa (m.in. akcje, prawa poboru,

tytuly uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania), na rzecz zwiekszenia w portfelu
uczestnika czesci dluznej (m.in. obligacje, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty
depozytowe lub inne zbywalne papiery wartosciowe). Nic jednak nie stoi na przeszkodzie,
by zmieni¢ nadany nam fundusz zdefiniowanej daty. To, w jaki sposob

maja by¢ inwestowane pieniadze, zalezy tylko od nas.

W Pracowniczych Planach Kapitalowych mamy dwie mozliwosci zmiany sposobu
inwestowania sSrodkow. Mozemy przeniesc¢ calos¢ sSrodkow do wybranego funduszu

i odkladac kolejne juz w tym funduszu. Mozemy takze przeniesSc calosé lub czes¢ sSrodkow
do wybranego funduszu lub subfunduszu, ale oszczedzac ciagle w swoim funduszu
zdefiniowanej daty (dyspozycja konwersji lub zamiany). Wplata do jednego funduszu

lub subfunduszu powinna stanowic¢ kwote odpowiadajaca co najmniej 10% srodkow
zgromadzonych w PPK. (...)
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(...) Che¢ zmiany funduszu zdefiniowanej daty zglasza sie bezposrednio do instytucji
finansowej, ktora prowadzi rachunek PPK. W wiekszosci przypadkéw mozna to zrobic
poprzez aplikacje internetowa. Korzystajac z mechanizmow konwersji lub zamiany
jednostek uczestnictwa, uczestnik PPK moze zatem ulokowac wszystkie Srodki
zgromadzone w PPK w funduszach innych niz ten zdefiniowany dla jego wieku,

ale zgodnych 7 jego oczekiwaniami inwestycyjnymi oraz akceptowanym przez niego
poziomem ryzyka. Od poczatku istnienia PPK co najmniej jednej transakcji
zamiany/konwersji dokonalo 11431 uczestnikow.

Niskie koszty zarzadzania

Zarzadzanie Srodkami w PPK jest wyjatkowo tanie. Aktualnie Sredni koszt zarzadzania

10 0,333% wartosci aktywow netto w skali roku. Ustawa ogranicza mozliwos¢ podniesienia
oplat za zarzadzanie do maksymalnie 0,5%, a w przypadku osiagniecia

bardzo dobrych wynikow z inwestycji — do 0,6%.

Ustawodawca okreslil dodatkowo zamkniety katalog wydatkow, ktore mozna pokrywac

7. aktywow funduszu zdefiniowanej daty. Jednoczesnie, w niektorych przypadkach,

na wydatki te zostaly nalozone limity. Od wplat dokonywanych do PPK, wyplat z programu
i innych transakcji przewidzianych ustawa o PPK nie moga by¢ pobierane oplaty
manipulacyjne - z wyjatkiem sytuacji, gdy w danym roku kalendarzowym miala miejsce
realizacja wiecej niz dwoch konwersji lub zamian. Jesli przeniesienie Srodkéw pomiedzy
funduszami (konwersja, zamiana) odbywa sie nie czesciej niz dwa razy w roku,

takie dyspozycje sa bezplatne.

Warto uczestniczy¢ w PPK

A7 53,7% inwestorow objetych badaniem ,,Polak Inwestor” wskazuje, ze warto uczestniczy¢
w Pracowniczych Planach Kapitalowych. Jednoczesnie, mimo szerokiej akcji informacyjne;j
i prowadzonych w sposob ciagly dzialan edukacyjnych, 11,2% inwestorow wskazuje,

7e nie zna PPK. Moze to wynika¢ z profilu badanych. Pracownicze Plany Kapitatowe

nie sa niestety dla kazdego — obejmuja wylacznie osoby zatrudnione, podlegajace,

7 tego tytulu, obowiazkowo ubezpieczeniom emerytalnemu i rentowym w Polsce. (...)
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Jednoczesnie wedlug raportu ,,Polak Inwestor” Pracownicze Plany Kapitalowe stanowia dla inwestorow gwarancje
bezpieczenstwa finansowego w przysztosci, chronia przed inflacja i sprawdzaja sie jako sposob na dywersyfikacje portfela.
Badani dostrzegaja takze wymierne korzysci z uczestniczenia w programie: zwiekszenie zrodel przychodu i wyzszy status
materialny. To nie jedyne zalety oszczedzania w PPK. Cho¢ oczywiscie najbardziej oplaca sie odklada¢ w programie

do co najmniej 60 roku zycia, mozna takze potraktowac go jako poduszke finansowa i oszczedzac¢ ,na czarna godzine”.
Pieniadze z PPK - jako w pelni prywatne — mozna bowiem wyplaci¢ w kazdej chwili. Oszczedzanie w programie jest rowniez
bardzo korzystne dla osob, ktore poszukuja mozliwosci uzyskania dodatkowych srodkow na wklad wlasny przy kredycie
hipotecznym na zakup domu, mieszkania czy gruntu. Sprawdza sie tez w przypadku choroby uczestnika lub jego najblizszych.
W tych dwoch sytuacjach szczegolnych mozna wyplaci¢ pieniadze z PPK bez zadnych pomniejszen.

Przede wszystkim jednak podstawowa zaleta Pracowniczych Planow Kapitalowych jest to, ze nie oszczedzamy sami. Do naszych
wplat (standardowo 2% wynagrodzenia) doklada sie pracodawca (co najmniej 1,5%) oraz panstwo, przekazujac wplate powitalna
(250 z1) oraz doplaty roczne (240 z1). Nic zatem dziwnego, ze jest to program wyjatkowo Korzystny. Nie tylko dla inwestorow,

ale takze dla osob, ktore nie posiadaja wiedzy o rynku kapitalowym. Dzieki PPK zyskuja dostep do najlepszych ekspertow

w branzy, ktorych najwazniejszym zadaniem jest pomnazanie oszczednosci uczestnikow Pracowniczych Planow Kapitalowych.

B ROBERT ZAPOTOCZNY,
PREZES PER PORTAL PPK
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Polscy inwestorzy coraz bardziej przekonuja sie do zlota

Badanie Polak Inwestor 2023 pokazuje obraz polskiego rynku inwestycyjnego w dobie
wysokiej inflacji i niepokojow zwiazanych z wojna w dos¢ interesujacym Swietle,
rowniez w kontekscie polskiego rynku ztota. Wedlug szacunkow Goldenmark,

Polacy w 2022 roku kupili ponad 18 ton zlota — dwa razy wiecej niz w 2020 roku.

7 badania wynika, ze posiadanie kruszcow w swoich portfelach deklaruje az 45,9 proc.
respondentow, i jest to aktywo cieszace sie wieksza popularnoscia niz obligacje skarbowe
(44 proc.), kryptowaluty (43,3 proc.) czy lokaty w ztotym (41,6 proc.).

Interesujaca wydaje sie takze relacja pomiedzy tym, czym kieruja sie inwestorzy

w podejmowaniu decyzji, a tym, co jest dla nich czynnikiem istotnym dla atrakcyjnosci
danego aktywa. Polacy niewatpliwie w najwickszym stopniu ufajg swojej wiedzy i intuicji
oraz wymianie doswiadczen z innymi inwestorami. Jednoczesnie tym, co najbardziej
podnosi zaufanie do danego rodzaju inwestycji najczesciej jest jasna i przejrzysta oferta,
a dopiero na drugim miejscu analizy ekspertow.

Lubimy postuchac¢ ekspertow oraz wymienic sie doswiadczeniami z innymi inwestorami,
ale na samym koncu - Kierujemy sie zaufaniem do swojej wiedzy. Cenimy przy tym
przejrzystosc i klarownosc¢ oferty. Tutaj ztoto wpasowuje sie idealnie, w szczegolnosci ztoto
fizyczne, ktorego zakup - na tle innych klas aktywow — wydaje sie by¢ wyjatkowo prosty.

Wsrod respondentow znalazly sie takze osoby, ktore nie inwestuja - glownie z powodu
braku wiedzy czy wolnych srodkow finansowych. Ta grupa to takze potencjalni nabywcy
fizycznego zlota - kruszce znajduja sie na drugim miejscu (po edukacji), wsrod odpowiedzi
na pytanie o przedmiot inwestycji, ktory respondenci mogliby doda¢ w pierwszej kolejnosci
do portfela w przyszlosci.

ZYoto zdaje sie odpowiadac na najbardziej palace problemy: brak wiedzy - zakup zlota
nie wymaga jej wiele; brak srodkow lub wysoki prog wejscia - tu z pomoca przychodzi
sklep Goldsaver.pl, w ktorym zlota sztabke mozna kupic ,,po kawatku”, bez wydawania
jednorazowo duzej kwoty. Tym samym zloto istotnie zdaje sie by¢ aktywem godnym
zainteresowania dla tej wlasnie grupy. (...)
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Interesujace wydaja sie rowniez cele, ktore w przypadku obu grup (inwestujacych i nie inwestujacych) zdaja sie by¢ spojne
—jest to przede wszystkim zabezpieczenie emerytalne oraz ochrona majatku przed inflacja. W przypadku osob
nie inwestujacych, wyraznie zaznacza sie jeszcze aspekt edukacyjny (nauka poprzez praktyke).

Wojna wg deklaracji nie miata wplywu na decyzje inwestycyjne - 71,3 proc. respondentow udzielito odpowiedzi ,,inwestuje
jak zwykle”, a tylko 11,1 proc. zadeklarowalo, ze inwestuje aktywniej. Aktualna faza wzrostu popytu na zloto obserwowana
jest od 2020 roku, a wiec od wybuchu pandemii COVID-19, a jej dotychczasowy szczyt przypada wlasnie na 2022,

czyli rok wybuchu wojny w Ukrainie. Zarowno pandemia i jej skutki ekonomiczne, jak i wojna przyczynity sie do
globalnego wzrostu inflacji.

Podsumowujac, polski krajobraz inwestycyjny w ostatnim roku silnie kreowany jest przez inflacje oraz obawy zwigzane
7. zabezpieczeniem finansowym na czas emerytury. Sa to rowniez czynniki, ktore silnie obecne sa na rynku zlota.
Jezeli dodamy do tego wszystkiego dzialanie Rady Polityki Pienieznej w zakresie operowania stopami procentowymi
i walki z inflacja, widzimy duzy potencjal do dalszego wzrostu zainteresowania fizycznym zlotem.

MICHAL TEKLINSKI,
EKSPERT RYNKU ZtOTA, GOLDSAVER.PL
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Wiedza inwestycyjna i umiejetnoS¢ zarzadzania finansami wydaja sie by¢ dzis bardziej istotne,

niz kiedykolwiek wczesniej. Dotyczy to nie tylko inwestorow czy przedsiehiorcow, ale tez zwyklych
pracownikow na etacie, ktorzy nieustannie podejmuja konkretne dziatania finansowe

oraz wlasnymi decyzjami, np. wyborczymi, wplywaja na otoczenie. Wlasnie dlatego kazdy powinien rozumiec
podstawowe procesy ekonomiczne i gospodarcze, aby dzieki tej wiedzy moc Swiadomie podnosic¢

jakoS¢ swojego zycia oraz otoczenia, w ktorym funkcjonuje. Z ogromna radoscia wspieramy badanie

“Polak Inwestor”, ktore wspiera edukacje finansowa w Polsce.

DANIEL JAWOROWICZ,
WLASCICIEL WYDAWNICTWA | KSIEGARNI MAKLERSKA.PL
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Badanie Polak-Inwestor odbylo sie w 2023 roku po raz trzeci. Tegoroczne jest wiec w znacznym stopniu kontynuacja poprzednich, chociaz zostalo ono nieco zmienione,

w nadziei na uzyskanie jeszcze ciekawszych wynikow.

Pytania zadane w badaniu zostaly przygotowane w kwietniu i maju 2023 we wspolpracy firmy iKsync pod kierunkiem Izabeli Kozakiewicz-Franczak i zespotu pracownikow UEK.
Tresc¢ pytan zostala nastepnie skonsultowana przez firme iKsync z praktykami rynku kapitalowego.

Pytania zostaly sformatowane w bezplatnym narzedziu Google Forms, a odpowiedzi zebrane od uczestnikow badania internetowego w czerwcu i lipcu 2023 roku za pomoca tego narzedzia.
Link do badania z prosba o uczestnictwo w nim zostal zamieszczony przez nastepujace instytucje: firma iKsync, Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie, Izba Domow Maklerskich, Fundacja
Invest Cuffs Edukacja i Rozwoj Rynkow Finansowych, portale Analizy.pl, Inwestycje.pl, Comparic.pl, PortfelPolaka.pl, reach4.biz, ksiegarnia Maklerska.pl, Dorota Sierakowska Girls Money
Club, Anna Smolinska Kobieta Inwestuje, Crowdway, Goldsaver, Goldenmark, Sterling Angels, Qualia AdVisory, VC Leaders.

Uczestnicy badania zostali poinformowani o mozliwosci odebrania nagrod, ktorymi byly znizki i vouchery na produkty i ustugi edukacyjne wybranych partnerow badania.

We wrzesniu i pazdzierniku wyniki badania zostaly opracowane przez pracownikow zespolu UEK, a o opinie na temat niektorych zagadnien firma iKsync poprosita przedstawicieli
polskiego rynku kapitalowego.

Tego rodzaju organizacja badania nie zapewnia wprawdzie reprezentatywnosci proby dla spoteczenstwa Polski, ani dla sSrodowiska inwestorow, zadbano jednak o zgromadzenie wielu
informacji na temat uczestnikow badania, w tym szczegodlnie danych demograficznych, co pozwala na ostrozne wnioskowanie na temat natury zjawisk uchwyconych w analizie wynikow.
Znajomosc cech proby pozwala na okreslenie jak dalece mozna uogolnia¢ wnioski z badania na cata populacje. Proszono badanych o przekazanie najwazniejszych danych charakteryzujacych
ich nie tylko jako inwestorow (badz nieinwestujacych), ale tez cech demograficznych, takich jak: wiek, ple¢, wyksztalcenie, wykonywane zajecie, miejsce zamieszkania.

Niektore z tych cech sa ponadto uzyte w dalszej czesci badania na potrzeby wnioskowania na temat jego wynikow.

Zaleta badania jest relatywnie duza wielkos¢ proby, ktora liczy 1151 0sob reprezentujacych bardzo szerokie spektrum polskich inwestorow i osob nieinwestujacych,
ale zainteresowanych taka dzialalnoscia.

DR HAB. RAFALt MORAWCZYNSKI, PROF. UEK
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RYS. 1. OKRESLENIE STATUSU UCZESTNIKOW BADANIA inwestorm
JAKO INWESTOROW LUB NIEINWESTUJACYCH

Nie inwestuje i nie zamierzam
0.3%

Nie inwestuje, ale chce zaczac .
18.3%

Inwestuje regularnie

(o) . o . o o o . oy /e [ee
41.2% Nie inwestuje, poniewaz nie mam takich mozliwosci finansowych
7.1%
Inwestuje, ale nieregularnie
33%
. Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikdw badania. W ankiecie pytanie brzmiato: “Czy

inwestujesz?”. (dotyczy dowolnych rodzajow inwestycji, rowniez lokat i nieruchomosci
kupowanych dla celéw innych niz uzytek wlasny, w tym mieszkaniowy”)

polak-inwestor.pl
iksync.com 30
© 2023 iKsync



RYS. 2. STATUS ZAWODOWY
UCZESTNIKOW BADANIA

RYS. 3. MIESIECZNY DOCHOD NETTO
W GOSPODARSTWIE DOMOWYM (W Zt)

Brak odpowiedzi
Nie pracuje, poniewaz ucze sie, studiuje 2.5%
3.4%
Wolny zawod
7.8%

Przedsiebiorca, wlasciciel firmy
15%

. Pracownik nizszego szczebla
30.7%

polak-inwestor.pl
iksync.com

inwestorm © 2023 iKsync

Pracownik wyzszego lub Sredniego szczebla

Powyzej 100 tys.
0.2%

50 tys. - 99 tys.
20 tys. - 49,99 tys. 7% o
8.9% ' Mniej niz 5 tys.

18.9%

10 tys.- 20 tys.
30.4%

5 tys.- 9,99 tys.
39.9%

Zrodto Tab. 2: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania. Pytanie w ankiecie brzmiato: “Ktére
okreslenie najlepiej opisuje Twoja sytuacje zawodowa (Wskaz jedna odpowiedz)”

Zrodlo Tab. 3: opracowanie wlasne na podstawie badania. Pytanie w ankiecie brzmiato: “Miesieczny
poziom dochoddow netto w gospodarstwie domowym (wskaz jedna odpowiedz)”
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RYS. 4. WIEK UCZESTNIKOW RYS. 5. PLEC UCZESTNIKOW RYS. 6. STATUS ZWIAZKU UCZESTNIKOW

Ponizej 20 lat

20-24 lata
25-29 lat —
30-39 lat Kobieta 35.8%
42.7%
40-409 lat .
Mezczyzna
50-59 lat 57.3% -

64.2%

60-69 lat

Powyzej 70 lat

©

10 20 30 40 50

Zrodlo Tab. 4: opracowanie wlasne na podstawie badania.

Pytanie w ankiecie brzmialo: “Wiek - wskaz jedna odpowiedz”

Zrodlo Tab. 5: opracowanie wlasne na podstawie badania.

Pytanie w ankiecie brzmialo: “Ple¢ (Wskaz jedna odpowiedz)”

Zrodlo Tab. 6: opracowanie wlasne na podstawie badania.

. Pytanie w ankiecie brzmialo: “Jaki jest Twoj status zwigzku? (Wskaz jedng odpowiedz)”

PO LAK polak-inwestor.pl
iksync.com )

inwestorm © 2023 iKsync



RYS. 7. POZIOM WYKSZTALCENIA

RYS. 9. LICZBA DZIECI

POLAK

inwestorm

Podstawowe
1.7%

Srednie
24.9%

RYS. 8. KIERUNEK WYKSZTALCENIA

Inne
0.4% Brak wskazania

2,3%

Ogolne
0.1%

Inne specjalistyczne Techniczne
14.1% 36.2%
Humanistyczne
14.7%
polak-inwestor.pl Ekonomiczne
iksync.com 23.2%

© 2023 iKsync

> Powyzej
6.6% WY€) 3

2,6%

20.5%

50.3%

20%

RYS. 10. WIEK DZIECI

Pelnoletnie
na utrzymaniu rodzicow

5’2% 19.6%

17.3%
Samodzielne

58.0%

Niemowleta lub chodzace do przedszkole

Szkola podstawowa lub Srednia

Zrodlo Tab. 7: opracowanie wlasne

na podstawie badania. Pytanie w ankiecie
brzmiato: "Wyksztalcenie

(wskaz jedna odpowiedz)”

Zrodlo Tab. 8: opracowanie wlasne

na podstawie badania. Pytanie w ankiecie
brzmialo: “Jaki jest Twoj glowny rodzaj
uczysz)? (Wskaz jedna odpowiedz)”
Zrodlo Tab. 9: opracowanie wlasne

na podstawie badania. Pytanie w ankiecie
brzmialo: “Liczba posiadanych dzieci
(Wskaz jedna odpowiedz)”

Zrodlo Tab. 10: opracowanie wlasne

na podstawie badania. Pytanie w ankiecie
brzmialo: “Wiek dzieci (Wskaz wszystkie
wlasciwe odpowiedzi”
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RYS. 11. WIELKOSC MIEJSCA ZAMIESZKANIA

RYS. 12. WOJEWODZTWO ZAMIESZKANIA

POLAK

inwestorm

Miasto powyzej 1 miliona mieszkancow

18.8%

Miasto 500 tys. — 1mln
19.1%

Miasto 100 tys.-500 tys.
19%

Wies
18.5%

15.4%

Miasto 50 tys.-100 tys.
9.2%

Zrodlo Tab. 11: opracowanie wlasne na podstawie badania. Pytanie w ankiecie brzmialo:
“Miejsce zamieszkania (Wskaz jedng odpowiedz)”
Zrodlo Tab. 12: opracowanie wlasne na podstawie badania. Pytanie w ankiecie brzmiato:
“Wskaz wojewodztwo, w ktorym mieszkasz”

polak-inwestor.pl

iksync.com
© 2023 iKsync

Miasto do 50 tys.

mazowieckie
matopolskie

slaskie

wielkopolskie
dolnoslaskie
pomorskie
kujawsko-pomorskie
fodzkie
podkarpackie
lubelskie
zachodniopomorskie
warminsko-mazurskie
opolskie

lubuskie
swietokrzyskie
podlaskie

zagranica

- % odpowiedzi

0% 5% 10% 13% 20% 25%
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KOMENTARZ

854 osoby ktore wziely udziat w badaniu, inwestuja (74,1% calej proby), w tym wiekszos¢ z nich regularnie (41,1% calej proby), a nieco mniej - nieregularnie (33,0%). Pozostale 297 (25,9%) 0sOb

nie inwestuje, z czego znaczna wiekszos¢ (211 0sob, 18,3% calej proby) co prawda jeszcze nie inwestuje, ale chcialyby zaczac. Kolejne 82 osoby z grupy nieinwestujacych (7,1% calej proby)
nie inwestuja poniewaz inwestowanie uniemozliwia im brak odpowiednich srodkow finansowych. Jedynie 4 osoby (0,3%) ani nie inwestuja, ani nie zamierzaja tego robi¢. W probie wiekszos¢
stanowia wiec osoby, ktore juz sa inwestorami, oraz te, ktore chcialyby nimi zostac.

Wsrod ankietowanych wyraznie wyroznia sie grupa pracownikow wyzszego lub Sredniego szczebla, ktorych udziat w probie wynosi 35,3%. Pracownicy nizszego szczebla to druga w kolejnosci
grupa pod wzgledem udzialu (30,7%), a 0 okolo potowe mniejszy jest udzial osob zaliczajacych sie do przedsiebiorcow/wlascicieli firmy (15,0%). 7,8% stanowia osoby wykonujace wolny zawod.
Udzial emerytow i bezrobotnych jest niewielki i wynosi odpowiednio 3,1% i 2,0%, niewielu jest rowniez niepracujacych studentow i uczniow (3,4%).

Najwieksza grupa respondentow (40,0%) deklaruje miesieczny poziom dochodow netto w gospodarstwie domowym pomiedzy 5 a 10 tys. zt. Osoby majace dochdod netto w gospodarstwie
domowym od 10 tys. do 20 tys. zt stanowia 30,5% badanych. Grupa o najnizszym dochodzie (do 5 tys. miesiecznie netto w gospodarstwie domowym) stanowi 18,9% ankietowanych. Ta ostatnia
grupa deklaruje wiec dochdd gospodarstwa domowego ponizej przecietnej krajowej, ktdra wynosita okolo 3402 7l na podstawie Europejskiego Badania Warunkéw Zycia Ludno$ci EU-SILC

7 2021 roku. Nieco ponad 1/10 respondentow deklaruje dochod netto powyzej 20 tys. 71, z czego przynaleznosé do przedziatu 20-50 tys. zadeklarowalo 8,9% 0sob, a do przedziatu

50-99 tys. 1,7% ankietowanych, zas jedynie 2 osoby wskazaly dochdd powyzej 100 tys. zl. Rozklad dochodéw netto w gospodarstwach domowym respondentow jest wiec podobny do tego,

jaki znamy z calej gospodarki: jest on prawoskosny, czyli stosunkowo nieliczne sa osoby majace wyjatkowo wysokie dochody, a przewazaja osoby o dochodach nizszych niz srednia

(tutaj: Srednia w probie).

Prawie 80% ankietowanych ma miedzy 25 a 49 lat. Najliczniejsza grupa ma od 30 do 39 lat (43,4%). Powyzej granicy 40 lat maleje liczba uczestnikow badania. Tylko 0,4% proby to nastolatkowie
(maja mniej niz 20 lat), a 7,4% ankietowanych ma mniej niz 25 lat. Mediana wieku w Polsce wynosi 42 lata (GUS), a w probie wpada ona do przedzialu 30-39, uczestnicy badania sa wiec
przecietnie nieco mlodsi niz przecietna osoba w polskim spoleczenstwie.

W badaniu wzielo udzial 57,3% mezczyzn, pozostale 42,7% proby stanowily kobiety. Wedlug danych GUS zarowno w calej populacji, jak rowniez wsrod osob pelnoletnich okoto 52% ludnosci
Polski stanowia kobiety. Mezczyzn jest wiec w badaniu relatywnie nieco wiecej niz w catej populacji Polski.

Prawie 65% osob ankietowanych okreslito swdj status jako “zajety”, pozostale - jako “wolny”. Jezeli osoby o statusie "wolny” w przyblizeniu potraktujemy jako 1-osobowe gospodarstwa
domowe, to wedlug Spisu Powszechnego GUS z 2021 roku stanowily one 22,7% (w ogolnej liczbie gospodarstw na poziomie 12 535,8 tys.). Z kolei wg danych Eurostatu w 2021 roku w Polsce
gospodarstwa 1-osobowe stanowily 26 % ogolnej liczby gospodarstw domowych (14 121 tys. gospodarstw domowych ogolem). Roznice wynikaja z przyjecia odmiennej definicji gospodarstwa
domowego przez oba urzedy statystyczne: w przypadku GUS-u o zakwalifikowaniu do gospodarstwa domowego decyduje kryterium mieszkaniowe, a w przypadku Eurostatu uwzglednia sie
rowniez kryterium wiezi ekonomicznych.
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Udzial gospodarstw domowych wg szacunkow obu instytucji rozni sie o okolo 3 punkty procentowe, natomiast w przypadku naszego badania w porownaniu ze struktura gospodarstw

domowych wg. obu instytucji nadreprezentowana jest grupa 1- osobowych gospodarstw domowych w poréwnaniu z gospodarstwami obejmujacymi 2 lub wiecej osob. Nieproporcjonalnie
wieksze zainteresowanie wypelnieniem ankiety przez przedstawicieli 1-osobowych gospodarstw domowych moze wynikac z posiadania przez nich wiekszej swobody w podejmowaniu
decyzji finansowych, albo z wiekszej ilosci dostepnych srodkow finansowych przypadajacych Srednio na osobe, szczegolnie w porownaniu z gospodarstwami domowymi, w ktorych

na utrzymaniu znajduja sie dzieci. Osoby te dysponuja takze prawdopodobnie wieksza iloscia czasu wolnego.

Najwieksza grupa ankietowanych (73,3%) deklaruje posiadanie wyksztalcenia wyzszego, okolo jedna czwarta - sredniego, a zaledwie 1,7% podstawowego. Z danych Narodowego Spisu .
Powszechnego wynika, ze w 2021 roku wsrod osob w wieku 13 lat i wiecej dominujacym rodzajem wyksztalcenia bylo wyksztalcenie Srednie (32,4%), wyksztalcenie wyzsze posiadato

23,1% 0s0b, podstawowe 11,7%, gimnazjalne 3,1%. W poréwnaniu z populacja Polski w badaniu wystepuje wiec nadreprezentacja osob z wyzszym wyksztalceniem, kosztem osob

o wyksztalceniu sSrednim i podstawowym.

Ponad 1/3 respondentow (36,2%) posiada wyksztalcenie techniczne, a nieco ponizej 1/4 ekonomiczne (23,2%). Wyksztalcenie ekonomiczne, techniczne badz tez inne specjalistyczne
posiada prawie 3/4 respondentow (73,5%). Inwestowaniem interesuja sie takze humanisci (14,7%) i osoby z wyksztalceniem ogolnym (9,1%).

Okolo polowy uczestnikow badania nie posiada dzieci, natomiast po ok. 20% 0s6b ma jedno dziecko, lub dwoje, 6,6% deklaruje posiadanie trojga dzieci, zas 2,6 % 0sob ma czworo lub wiece;j.
Okolo 7 ankietowanych posiada male dzieci bedace niemowletami lub uczeszczaja do przedszkola, 21,5% ma dzieci w szkole podstawowej lub Sredniej. 9,3% 0s6b okresla swoje dzieci
jako samodzielne, a 5,2% ma dzieci pelnoletnie, ale bedace na utrzymaniu rodzicow.

W porownaniu z cala populacja Polski uczestnicy badania czesciej mieszkaja w duzych miastach, a rzadziej na wsi. Np. ok. 40% Polakow mieszka na wsi, podczas gdy w badaniu takich osob
jest mniej niz 20%. Z kolei mieszkancy duzych miast (majacych powyzej 500 tys. mieszkancow) stanowia blisko 38% proby, a populacja mieszkancow tych miast stanowi mniej niz
12% ludnosci Polski.

Ponad polowa ankietowanych (53,2%) mieszka w czterech wojewodztwach z najwieksza liczba ludnosci: w mazowieckim, malopolskim, slaskim i wielkopolskim. Mieszkancy wojewodztw:
opolskiego, lubuskiego, swietokrzyskiego i podlaskiego stanowia facznie 5,8% ankietowanych. W porownaniu z wielkoscia populacji wojewodztw w badaniu znacznie bardziej reprezentowani
sa mieszkancy wojewodztw: mazowieckiego, malopolskiego i pomorskiego. Udzial w badaniu osob z wojewodztw slaskiego, dolnoslaskiego i kujawsko-pomorskiego odpowiada wadze

tych regionow w populacji Polski. Pozostale wojewodztwa sa relatywnie stabo reprezentowane w badaniu w poréwnaniu z ich udzialem w populacji Polski.

DR HAB. RAFAL MORAWCZYNSKI, PROF. UEK | ZESPOL
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Inwestowaniu moga towarzyszyc rozne cele i motywacje. Inwestorow motywowac moga zarowno wzgledy finansowe: chec¢ szybkiego osiagniecia zysku, zwiekszenie zrodel przychodu,

czy zapewnienie sobie “poduszki finansowej” na przyszlosc, ale tez wzgledy powiazane z samorozwojem: che¢ zdobycia nowych umiejetnosci, zwiekszenie statusu spolecznego,
czy tez nawet przyjemnosc¢. Choc¢ inwestowanie nierozerwalnie taczy sie z ryzykiem, celem inwestowania moze tez by¢ zwiekszenie poczucia bezpieczenstwa: ochrona przed inflacja,
zabezpieczenie na emeryture, czy nawet zapewnienie lepszej przysztosci dzieci.

Podejscie do inwestowania, wybierane aktywa oraz cele, do ktorych dazy inwestor, sa tez zalezne od indywidualnej sklonnosci do podejmowania ryzyka. Czes¢ osob - rowniez inwestorow
- charakteryzuje sie awersja do ryzyka, a wiec chca go unikac, natomiast o osobach lubiacych ryzyko mowi sie, ze cechuje je wysoki apetyt na ryzyko.

Ponizej niektore zagadnienia przedstawiono osobno dla inwestorow i nieinwestujacych.

DR HAB. RAFAL MORAWCZYNSKI, PROF. UEK
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RYS. 13. SKLONNOSC DO RYZYKA INWESTYCYJNEGO v e iorm
DEKLAROWANA PRZEZ UCZESTNIKOW BADANIA

Akceptuje wysoki poziom ryzyka, lubie podejmowac ryzyko
7.9% W ogole nie akceptuje ryzyka
1.7%

Dosy¢ czesto podejmuje ryzyko

33.6%
Czasem dopuszczam niewielkie ryzyko, ale na ogot staram sie¢ go unikac
56.8%

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania. Pytanie w ankiecie brzmiato:

“Ktore sformutowanie najlepiej opisuje Twoj stosunek do ryzyka w inwestowaniu? (Wskaz jedng odpowiedz)”.

Prezentowane odpowiedzi zgodnie 7 trescia zamieszczona w tabeli.
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TAB. 1. OCENA WAZNOSCI CELOW INWESTOWANIA PRZEZ INWESTOROW | OSOB, POLAK
KTORE NIE INWESTUJA (W NAWIASIE KOLEJNOSC NA PODSTAWIE OBLICZEN)

Cele inwestowania Waznos¢ dla inwestorow Waznos¢ dla nieinwestujacych
et Bt 1t e ;.........4.’;; ;1;..........431(1)
o e e E.........4.,(;:;2.).........E.............;’.2.5.(.3;.............E .
. ;.........4.’;; ;;)"""".;X
Zwiekszenie liczby zrodel przychodu T .3.,9.9. (.4.) | 4,20 (4)
Spokoj o sytuacje finansowa w niedalekiej przysziosci 3,01 (5) 4,14 (5)
Wyzszy status materialny 3,84 (6) 3,95 (6)
Nauczenie sie nowych umiejetnosci 3,76 (7) o 431(1) o
. e e s . 355(8)
Spokdj o sytuacje dzieci w dorostosci 3,25 (9)* 3,54 (7)*

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania. Pytanie w ankiecie brzmiato: “W jakim celu inwestujesz? Ocert w skali 1-5 (1 - zupelnie nie, 5 - zdecydowanie tak)”. Osoby nie inwestujace

nie byly pytane o dywersyfikacje portfela, a pytanie w ankiecie brzmialo nieco inaczej: “Jak ocenil(a)by$ znaczenie wymienionych ponizej celow inwestowania? Ocen w skali 1-5 (1 — bardzo male znaczenie,
5 — bardzo duze znaczenie)”. *Uwaga: obliczenia dla pozycji ,Sytuacja dzieci w dorostosci® powtorzono dla osob, ktore posiadaja dzieci, Srednia waznos$¢ tego czynnika wyniosta: dla inwestorow,

3,76 a dla nieinwestujacych: 3,86.
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Decyzje inwestycyjne zaleza miedzy innymi od indywidualnej sklonnosci do podejmowania ryzyka inwestycyjnego. Wsrod uczestnikow badania wiekszos¢ (56,7%) osob deklaruje,

7e dopuszcza jedynie niewielkie ryzyko. Te osoby razem z niewielka grupa w ogoéle nieakceptujacych ryzyka (20 osob, 1,7%) cechuja sie wiec awersja do ryzyka. Co trzeci badany (33,6%)
deklaruje podejmowanie ryzyka, a mniej niz 8% podejmowanie duzego ryzyka.

Przewage dos¢ zachowawczego podejscia do ryzyka wsrod badanych osob potwierdzaja wskazywane przez nich cele inwestowania. Te oceniane jako najwazniejsze zwiazane sa
ze zwiekszaniem poczucia bezpieczenstwa.

Osoby posiadajace doswiadczenie inwestycyjne za najwazniejszy cel inwestowania uznaly lepsza sytuacje finansowa na emeryturze (ocena 4,26 na 5-cio stopniowej skali).

Tylko nieco mniej waznymi celami sa ochrona oszczednos$ci przed inflacja (4,08), dywersyfikacja portfela (4,03) i zwiekszenie Zrodel przychodu (3,99). Srednio jako najmniej wazny cel
wskazano troske o sytuacje dzieci w dorosltosci (3,25), chociaz wynik ten wynika w duzej mierze z faktu, ze w probie sa zarowno osoby majace juz dzieci, jak i bezdzietne. Obliczenia
powtorzone dla osob, ktore dzieci maja, podniosly oszacowania tego czynnika - srednia wartos¢ wynosi dla inwestorow 3,76 (awans z ostatniego -9. miejsca w rankingu na 7. ex-aequo),
a dla nieinwestujacych 3,86 (awans z ostatniego miejsca o jedno wyzej). Tak wiec, nawet w grupie osob majacych dzieci oszczedzanie z mysla o ich sytuacji w przysztosci

nie wydaje sie by¢ wazniejszym czynnikiem niz wiekszos¢ innych wymienionych w badaniu.

Ranking utworzony na podstawie ocen osob nieinwestujacych jest bardzo podobny (ostatnia kolumna). Rowniez dla tych ankietowanych najwazniejszym powodem inwestowania jest obawa
o sytuacje finansowa na emeryturze (4,31), a takze wysoko oceniane jest dazenie do ochrony wartosci oszczednosci przed inflacja (4,25). Najwazniejsza roznica dotyczy celu jaki okreslono

w badaniu jako “nauczenie si¢ nowych umiejetnosci” (4,31), poniewaz ten motyw jest znacznie wazniejszy dla nieinwestujacych, znajduje sie na szczycie wszystkich celow razem z troska

o sytuacje finansowa na emeryturze. Dla osob nie inwestujacych w porownaniu z inwestorami nieco wazniejszy jest rowniez spokoj o sytuacje finansowa w przysziosci (Srednia waznos¢
4,14 w porownaniu z 3,91 dla inwestorow) i sytuacja dzieci w dorosltosci (Srednia waznosc 3,54 w porownaniu z 3,25 dla inwestorow). Warte zauwazenia jest rowniez to, ze poza jednym celem
(przyjemne zajecie), wszystkie cele zostaly ocenione jako wazniejsze przez nie inwestujacych w porownaniu z inwestorami.

DR HAB. RAFAL MORAWCZYNSKI, PROF. UEK
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W badanej grupie blisko % osob deklarowalo, ze inwestuje, dalej sa oni nazywani inwestorami. Jest to jednak grupa bardzo zroznicowana, dlatego nizej zebrano dane na temat
nie tylko wartosci i struktury posiadanych portfeli, ale tez zachowan (i postaw) zwiazanych z ta dzialalnoscia.

DR HAB. RAFAL MORAWCZYNSKI, PROF. UEK
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RYS. 14. WARTOSC PORTFELA INWESTYCYJNEGO
INWESTOROW, BEZ NIERUCHOMOSCI (W Zt)

RYS 15. WARTOSC INWESTYCJI W NIERUCHOMOSCI
W POSIADANIU INWESTOROW (W Zt)

Powyzej 1 min
500 tys. - 1 min 3.9%
7% Do 10 tys.

100 tys. - 499 tys.
22.5%

20%

. 50 tys. - 99 tys.
17.2%

polak-inwestor.pl
iksync.com
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10 Lys. - 49 tys.

Powyzej 1 min
8.4%

500 tys. -1 min
6.7%

100 tys.- 499 tys.
14.2%

0 - 100 tys.
70.7%

Zrodio Tab. 13: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania. Pytanie w badaniu brzmiato: “Jaka kwote posiadasz
w chwili obecnej w inwestycjach (bez nieruchomosci)? (Wskaz jedna odpowiedz)”.

Zrodlo Tab. 14: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania. Pytanie w ankiecie brzmialo: “Jaka kwote posiadasz
w chwili obecnej w inwestycjach w nieruchomosci (posiadane dla celow innych niz uzytek wiasny,

w tym mieszkaniowy)? (Wskaz jedna odpowiedz)”.
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TAB. 2. RELACJA MIEDZY BIEZACYM DOCHODEM GOSPODARSTWA DOMOWEGO POLAK
A WARTOSCIA PORTFELA BEZ NIERUCHOMOSCI (WARTOSCI W Zt) W PROBIE:

LICZBA OSOB (W NAWIASIE JAKO % WSZYSTKICH INWESTOROW W PROBIE)

Miesieczny dochod gospodarstwa domowego
Do 5 tys. 5-10 tys. 10-20 tys. 20-50 tys. 50 -100 lys. > 100 tys.
46 86 38 4 0 0 .
Do 10 tys.
: (5.4%) (10,1%) (4,4%) (0,5%) (0,0%) (0,0%)
S50 (i 47 99 33 19 0 0
' (5,5%) (11,6%) (9,7%) (2,2%) (0,0%) (0,0%)
Wartosc portfela ) o 6 ) o o
(bez nieruchomosci) 50-100 tys. 70 > ) 70 30 o o
(2,0%) (5,9%) (7.8%) (1,5%) (0,0%) (0,0%)
T 19 62 81 20 4 0
' (2,2%) (7.3%) (9,5%) (3,0%) (0,5%) (0,0%)
500-750 tys > d 26 20 v ©
PO (0,4%) (0,8%) (3,0%) (2,3%) (11%) (0,0%)
Powyzej 1 mln > > 8 10 > >
e (0,2%) (0,2%) (0,9%) (1,2%) (2,0%) (0,2%)

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania. Pytania przedstawione w ankiecie opisano wyzej pod odpowiednimi tabelami.
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TAB. 3. LICZBA INWESTOROW POSIADAJACYCH PORTFELE AKTYWOW

ORAZ NIERUCHOMOSCI W POSZCZEGOLNYCH PRZEDZIALACH WARTOSCI

(NAGLOWKI KOLUMN | WIERSZY: WARTOSCI W Zt: W NAWIASIE JAKO % WSZYSTKICH INWESTOROW W PROBIE)

POLAK

inwes

Lo

Aktywa

Nieruchomosci
Do 100 tys. 100-500 tys. 500 tys. — 1 min >1mln Razem
Do 10 tys 5 = : > 174 (20,4%)
T (17,4%) (1,8%) (0,9%) (0,2%) ol
105 39 7 7
-50 tys. 8 (29,0%
SO0 B (22.8%) (4.6%) (0.8% (0.8% 8 ooy
103 20 7
_ . 8 . % . %
50-100 tys (12.1%) (5.4%) (0.8%) (0,9%) 147 (17,2%)
120 30 24
100-500 tys. . . . 18 (2,1% 192 (22,5%
g (14.,1%) (3,5%) (2,8%) 2 ( )
31 8 10
500-750 tys. . . . 11 (1,3% 60 (7,0%
i (.6%) (0.9%) (1.2%) oA Yo
6 0 1
>1ml 6 (3,0% ,9%
1 mln (0.%) (0.0%) (0.1% 26 (3,0%) 33 (3,9%)

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania. Pytania przedstawione w ankiecie opisano wyzej pod odpowiednimi tabelami

polak-inwestor.pl
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RYS. 16. OSZACOWANIE WARTOSCI PORTFELI AKTYWOW

| NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH INWESTOROW (WARTOSCI W TYS. Zt)

POLAK

inwestorm

1000
1005
1030
1050
1075
1300
1500
1750
2000 1 wiecej

polak-inwestor.pl

iksync.com

© 2023 iKsync

R

B Wartosc calego portfela (aktywa i nieruchomosci) w tys. z1

10% 15%

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie

wynikow badania. Uwaga: zalozono, ze

wskazanie przedzialu o-100 tys. zt

oznacza brak nieruchomosci

(o z1), wskazanie przedzialow otwartych

oznacza dolna warto$¢ przedzialu

(1 mln z1), w pozostatych przypadkach

przyjeto srodki przedziatow

(np. dla przedziatu 10 tys.-50 tys. zt
Srodek wynosi 30 tys. zl).

25%
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Wsrod inwestorow najwieksza grupe stanowia 248 osoby (29% ankietowanych) majace portfele inwestycyjne (nie wliczajac nieruchomosci), ktorych wartos¢ miesci sie w przedziale pomiedzy
10 tys. a 49 tys. zt. Druga pod wzgledem licznosci grupe stanowia osoby, ktore zainwestowaly 10 razy wiecej: pomiedzy 100 tys. a 499 tys. z1, jest ich 192 (22,5%). Stosunkowo liczna grupe
stanowia tez najdrobniejsi inwestorzy, ktorzy zainwestowali do 10 tys. 7t (20,4%). Wieksze wartoSci posiadanych portfeli inwestycji wskazywane byly przez respondentow stosunkowo rzadko:
aktywa o wartosci powyzej pol miliona posiada ponad 1/10 badanych, a cenniejsze niz 1 milion zaledwie 33 osoby (3,9%). Mediana wartosci portfela (bez nieruchomosci) wynosi wiec nieco
powyzej 50 tys. 7l (poczatek przedziatu 50 tys. -100 tys. zI wskazanego jako jedna z odpowiedzi). Trudno oszacowac dokladnie srednia wartosc portfela, poniewaz gorny przedzial

(jedna z mozliwych odpowiedzi) nie zostal w badaniu zamkniety. Jest ona zapewne wieksza niz mediana (to typowe dla oszacowan silnie niesymetrycznych rozkladow dochodow).

Pytani o wartos¢ inwestycji w nieruchomosci, respondenci byli proszeni o wskazanie kwoty przypadajacej jedynie na nieruchomosci posiadane w celu inwestycyjnym, niewykorzystywane

na uzytek osobisty. Zdecydowana wiekszo$¢ badanych (70,7%) wskazala najnizsza mozliwa kwote, czyli od o do 100 tys. zt. W przypadku nieruchomosci nawet gorna granica tego przedzialu
jest kwota tak niska, ze ankietowani wybierajacy te odpowiedz moga posiadac co najwyzej dziatke, drobna nieruchomos¢ typu garaz, lub po prostu - co jest najbardziej prawdopodobne

— nie posiada¢ w ogole nieruchomosci inwestycyjnej. Taka interpretacje tych odpowiedzi wpieraja czesciowo wyniki odpowiedzi na pytanie dotyczace wskazania rodzajow posiadanych
aktywow: pie¢ na szesS¢ osob, ktore wskazaly najnizszy przedzial wartosci ich nieruchomosci nie zadeklarowalo takze posiadania nieruchomosci jako jednego z aktywow. 14,2% respondentow
wskazalo, iz posiada inwestycje w nieruchomosci o wartosci w przedziale 100 tys.-499 tys. zl. Bardziej wartosciowe nieruchomosci (pot mln z wzwyz) posiada 15,1% badanych,

w tym 8,4% 0sob drozsze niz 1 mln zt. Tak znaczna liczba inwestorow majacych najbardziej cenne nieruchomosci nie dziwi, zwazywszy na skale wzrostow cen na tym rynku w ostatnich latach.

Zestawiajac dane dotyczace wysokosci biezacego dochodu w gospodarstwie domowym z jednej strony, oraz wartosci portfela inwestycyjnego (bez nieruchomosci) z drugiej strony,
mozna zauwazy¢ dajacy sie latwo ttumaczyc¢ zwiazek: wyzszy dochod wiaze sie z wieksza wartoscia portfela aktywow. W badaniu znalazto sie kilka osob o dochodzie do 5 tys. zt miesiecznie,
ktore posiadaja portfel inwestycyjny o wartosci powyzej 500 tys. zl (z czego 2 osoby nawet powyzej 1 mln zl), sa to jednak rzadkie wyjatki.

OczywiScie obserwuje sie rowniez dodatnia relacje miedzy wartoscia portfela aktywow a wartoscia posiadanych nieruchomosci inwestycyjnych. Najwieksza grupa ankietowanych

ma zarowno niskiej wartosci portfele aktywow, jak i podobne nieruchomosci, albo tez nie ma nieruchomosci w ogole. Po drugiej stronie spektrum inwestorow sa stosunkowo nieliczne osoby
majace zarowno grube portfele aktywow, jak i nieruchomosci o duzej wartosci. Dodanie nieruchomosci do portfeli aktywow zwieksza wartos¢ calego majatku inwestycyjnego deklarowanego
przez badanych (liczonego jako suma dla calej proby), ale trudno jest dokladnie okresli¢ o ile. Liczac nieco inaczej mozna porownac dla kazdego badanego jego deklaracje (przedzialy wartosci)
dotyczace obu rodzajow aktywow (zakladajac przy tym, ze dla nieruchomosci zaznaczenie przedzialu o-100 tys. zt oznacza brak nieruchomosci). Z grona wszystkich

854 inwestorow 613 0sob (71,7%) deklaruje wieksza wartos¢ aktywow niz nieruchomosci, 175 (20,4%) na odwrot, 40 (4,6%) wskazalo na ten sam przedzial, a 3% ma zaréwno aktywa,

jak i nieruchomosci warte wiecej niz 1 mln (przedziat otwarty).

Polaryzacja spoleczenstwa pod wzgledem posiadanego majatku, widoczna w tym badaniu, jest obserwowana nie tylko w Polsce, ale bodajze w kazdym, albo prawie kazdym rozwinietym kraju.

DR HAB. RAFAL MORAWCZYNSKI, PROF. UEK
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POLAK

inwestorm

RYS. 17. AKTYWA POSIADANE PRZEZ INWESTOROW

Edukacja wlasna

Kruszce

Obligacje skarbowe

Kryptowaluty

Lokaty w zlotym

Jednostki funduszy

Akcje GPW/NC

Akcje lub obligacje zagraniczne
Nieruchomosci

Wlasna firma

Inwestycje na Forex

Lokaty walutowe

. Edukacja dzieci
Surowce

Sztuka, kamienie szlachetne

Obligacje korporacyjne

Pochodne

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania.
W ankiecie pytanie brzmialo: “Ktore z ponizszych inwestycji

masz lub miate$/as w portfelu? (Wskaz wszystkie odpowiedzi,
10% 20% 30% 40% 50%  ktore Cie dotycza)”.

Start-upy

a2

(0]
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POLAK

RYS. 18. LICZBA RODZAJOW AKTYWOW POSIADANYCH PRZEZ INWESTOROW
n 13 1
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POLAK

inwestorm

KOMENTARZ

Przedstawiona lista aktywow jest bardzo niejednolita pod wzgledem ich rodzaju. Sa na niej zaréwno typowe aktywa inwestycyjne (instrumenty finansowe, nieruchomosci), ale tez pozycje

wskazujace raczej na aktywa osobiste, niematerialne (edukacja wlasna lub edukacja dzieci), ponadto rowniez wlasne przedsiebiorstwo. Sa tam wymienione ponadto pozycje bedace
raczej forma, a nie przedmiotem inwestycji (jednostki funduszy inwestycyjnych).

Dokladnie polowa inwestorow (50,0%) wskazala na edukacje wlasna, ktora jest przede wszystkim forma inwestycji we wlasny kapital ludzki (uzywajac jezyka ekonomii). Po ok. 40% inwestorow
wskazalo na posiadanie aktywow tworzacych typowe portfele inwestycyjne: obligacje skarbowe polskie i zagraniczne, akcje polskich i zagranicznych spolek, lokaty bankowe oraz tworzone
takze na ich podstawie jednostki funduszy inwestycyjnych. Pewnym zaskoczeniem jest to, Ze podobnie duzy odsetek inwestorow posiada (posiadal) kryptowaluty i kruszce.

Nieco ponizej 1/3 inwestorow posiada (posiadalo) nieruchomosci, co potwierdza przyjete wezesniej zalozenie, ze osoby deklarujace najnizszy przedzial wartosci nieruchomosci

nie maja zadnych nieruchomosci (!). Do relatywnie rzadko wskazywanych aktywow naleza: surowce (1/7 badanych), dziela sztuki i kamienie szlachetne (1/8 badanych), obligacje korporacyjne,
instrumenty pochodne (po 1/9 badanych). Najrzadziej wskazywanym aktywem sa start-upy (1/12 badanych).

Prawie 1/2 badanych ma (lub miala) nie wiecej niz 4 rodzaje aktywow, % nie wiecej niz 6 rodzajow. Wiecej niz 10 rodzajow aktywow zadeklarowalo mato badanych
— mniej niz jeden na dwudziestu pieciu.

DR HAB. RAFAL MORAWCZYNSKI, PROF. UEK
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inwestorm

RYS. 19. CZESTOTLIWOSC PODEJMOWANIA PRZEZ INWESTOROW DECYZJI INWESTYCYJNYCH

Kilka razy dziennie

Kilka razy w tygodniu 1% Raz na rok lub rzadziej
8% 10.5%

Kilka razy w miesiacu
31.3%

Kilka razy w roku
48.1%

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania. Pytanie w ankiecie
brzmiato: " Jak czesto podejmujesz decyzje inwestycyjne? (Wskaz jedna odpowiedz)”

polak-inwestor.pl
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RYS. 20. SPOSOB PODEJMOWANIA DECYZJI INWESTYCYJNYCH PRZEZ INWESTOROW

POLAK

inwesto

polak-inwestor.pl
iksync.com
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decyduje na podstawie wlasnej wiedzy i wlasnych analiz

positkuje sie informacjami z mediow

korzystam z pomocy na grupach dyskusyjnych/forach

positkuje sie informacjami instytucji oferujacej inwestycje

konsultuje to z partnerka/em

korzystam z opinii znajomych

korzystam z pomocy profesjonalnego doradcy

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikdw badania. W ankiecie pytanie brzmiato:
“W jaki sposob podejmujesz decyzje inwestycyjne? Ocen na skali 1-5
(1 - zupelnie mnie to nie dotyczy, 5 - zdecydowanie mnie to dotyczy)”

® [nwestorzy

o
bt
\®]
o9

Skala 1-5

(1 - zupelie mnie
to nie dotyczy,

5 - zdecydowanie
mnie to dotyczy)
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POLAK

inwestorm

RYS. 21. PREFEROWANE PRZEZ INWESTOROW SPOSOBY INWESTOWANIA

® [nwestorzy

Samodzielne kupowanie aktywow

Poprzez fundusze typu ETF

IKE/IKZE

PPK

Odpowiednie fundusze inwestycyjne

0% 20% 40% 60% 80%

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania. Pytanie w ankiecie brzmiato:
“Ktore formy inwestowania preferujesz? Wskaz wszystkie wlasciwe odpowiedzi”

polak-inwestor.pl
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POLAK

KOMENTARZ

Ponad % inwestorow (76,6%) inwestuje samodzielnie. Nieco ponizej polowy (45,2%) wskazalo na fundusze Exchange Traded Funds (ETF). Ponad 1/3 inwestorow (39%) wykorzystuje w tym celu
konta IKE/IKZE, a ponizej 1/3 deklaruje przynaleznos¢ do PPK. Inwestowanie za posrednictwem funduszy inwestycyjnych deklaruje mniej niz 1/20 badanych (4,4%). Oczywiscie forma
zadania tego pytania pozwala jedynie na ogolna ocene, poniewaz wymienione wyzej formy nakladaja sie na siebie. Np. w ramach IKE/IKZE mozna przeciez posiadac zakupione jednostki ETF,

jak i jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych.

DR HAB. RAFAL MORAWCZYNSKI, PROF. UEK
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POROWNANIE INWESTOROW NA PODSTAWIE WARTOSCI PORTFELA
(DROBNI INWESTORZY A MILIONERZY)
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POLAK

inwestorm

KOMENTARZ

Inwestorzy, takze w Polsce, sa grupa ogromnie zroznicowana, poniewaz sa wsrod nich reprezentanci calego spoleczenstwa, ale jest tak rowniez dlatego, ze sposobow (strategii, taktyk)
inwestowania jest pewnie niewiele mniej niz samych inwestorow. Sposrod wielu mozliwych sposobow analizy roznic miedzy inwestorami skupiono sie jedynie na porownaniu ich
pod wzgledem wartosci posiadanego przez nich portfela. Podzielono wiec inwestorow na dwa typy:

(1)drobnych inwestorow (majacych portfele warte nie wiecej niz 10 tys. z1), oraz
(2) milionerow: najzamozniejszych, ktorych aktywa (nie wliczajac w to nieruchomosci) przekraczaja 1 mln zl.

Ten upraszczajacy zabieg pozwolil na uchwycenie réznic miedzy tymi dwiema, bardzo odmiennymi przeciez grupami. Ta czes¢ opracowania rzuca wiec wiecej Swiatla na pytanie
o to kim sa polscy inwestorzy, ponadto widac¢ dzieki temu jak bardzo niejednolita jest to grupa. Rozréznienie miedzy dwoma skrajnymi typami jest uproszczeniem,
bo oczywiscie miedzy tymi skrajnosciami sa jeszcze typy posrednie.

DR HAB. RAFAL MORAWCZYNSKI, PROF. UEK
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TAB. 4. ROZNICE MIEDZY CHARAKTERYSTYKAMI DEMOGRAFICZNYMI

MILIONEROW | DROBNYCH INWESTOROW

POLAK

inwestorm

Drobni inwestorzy
(portfel do 10 tys. z1.)

Milionerzy
(portfel >1m zt.)

Liczba osob 174 33

Dochodd gospodarstwa domowego (w tys. z1) 10,3 43,7
Wiek (lata) 33,6 48,4

Plec¢ (odsetek kobiet) % 51,7 0

Miejsce zamieszkania (odsetek osob, wies) % 24,7 21,2
Miejsce zamieszkania (odsetek osob, miasto powyzej 1 mln) % 14,3 26,6
Wyksztalcenie ekonomiczne % 17,1 48,3

Wyksztalcenie humanistyczne % 0,4 0,4
Wyksztalcenie techniczne % 32,5 41,9
Wyksztalcenie wyzsze % 63,2 90,9

Brak dzieci % 61,3 15,1

Status wolny (singiel) % 41,4 0,1

Pracownik wyzszego lub Sredniego szczebla % 26,4 12,1
Przedsiebiorca, wlasciciel firmy % 10,9 51,1
Odsetek 0sob w grupie, ktore mieszkaja w wojewodztwie mazowieckim % 15,5 43,7

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie badania.

polak-inwestor.pl
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TAB. 5. ROZNICE MIEDZY MILIONERAMI | DROBNYMI INWESTORAMI POLAK
POD WZGLEDEM ZACHOWANIA ZWIAZANEGO Z INWESTOWANIEM

Drobni inwestorzy Milionerzy
(portfel do 10 tys. zl.) (portfel >1m zl.)
Cel inwestowania: wyzszy status materialny (skala 1-5) 4,12 3,21
Cel inwestowania: dywersyfikacja portfela (skala 1-5) 3,71 4,66
Podejmowanie ryzyka, w tym duzego ryzyka % 34,4 81,8
Podejmowanie decyzji inwestycyjnych kilka razy w roku % 47,7 33,3
Podejmowanie decyzji inwestycyjnych kilka razy w miesiacu % 18,4 54,5
Podejmowanie decyzji inwestycyjnych kilka razy dziennie % 1,7 3,0 .
Liczba zrodel informacji, z ktorych korzysta (sztuki) 3,4 5,0
Ogolny poziom wiedzy o inwestowaniu (skala 1-5) 2,74 4,09
Samodzielne podejmowanie decyzji (skala 1-5) 3,54 4,30
Podejmowanie decyzji z udziatem profesjonalnego doradcy (skala 1-5) 1,71 2,45 Zrodto: opracowanie wlasne
na podstawie badania.
Czytelnictwo dwodch dziennikow gospodarczych (wymienionych w tabeli) (w %) 4,5112,6 42,41 45,5
Czytelnictwo blogow/vlogow % 48,8 33,3
Czytelnictwo ksiazek % 0,1 15,1
polak-inwestor.pl 50
Najlepsze pojedyncze zrodlo informacji: portal specjalistyczny (w obu grupach) % 37,7 57.5 iksync.com
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TAB. 6. ROZNICE MIEDZY MILIONERAMI | DROBNYMI INWESTORAMI
POD WZGLEDEM STRUKTURY POSIADANYCH PORTFELI INWESTYCYJNYCH

POLAK

inwestorm

Drobni inwestorzy Milionerzy

(portfel do 10 tys. zl.) (portfel >1m zl.)
Srednia liczba rodzajow aktywdéw w portfelu (sztuki) 3,7 8,7
Odsetek inwestorow posiadajacych kryptowaluty % 40,8 33,3
Odsetek inwestorow posiadajacych polskie akcje % 24,1 84,8
Odsetek inwestorow posiadajacych polskie obligacje skarbowe % 31,0 69,6
Odsetek inwestorow posiadajacych lokaty w zlotym % 27,0 66,6
Odsetek inwestorow posiadajacych start-upy % 6,3 27,2
Odsetek inwestorow posiadajacych inwestycje na Forex % 16,0 30,3
Odsetek inwestorow posiadajacych wlasna firme jako aktywo % 14,9 36,3
Odsetek inwestorow posiadajacych jednostki funduszy % 20,4 60,6
Odsetek inwestorow posiadajacych obligacje korporacyjne % 4,0 42,4
Odsetek inwestorow posiadajacych akcje lub obligacje zagraniczne % 28,7 57,5
Odsetek inwestorow posiadajacych nieruchomosci % 17,2 63,6
Odsetek inwestorow posiadajacych aktywa sztuki, kamienie szlachetne % 7,4 27,2
Odsetek inwestorow posiadajacych instrumenty pochodne % 6,8 36,3

Zrodlo: opracowanie wlasne
na podstawie badania.
polak-inwestor.pl
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inwestorm

KOMENTARZ

Milionerow i drobnych inwestorow rozni niemal wszystko. Analizujac cechy demograficzne widzimy wiec, ze milionerzy sa starsi niz drobni inwestorzy (roznica 15 lat), nie ma wsrod nich

ani jednej kobiety, niemal wszyscy maja wyksztalcenie wyzsze, prawie zawsze ekonomiczne lub techniczne, tylko mniej niz jeden na szesciu nie ma dzieci i jedynie co jedenasty nie jest obecnie
w zwiazku (nie ma partnerki). Nieco ponad potowa milioneréw to przedsiebiorcy (wlasciciele firm), i znacznie rzadziej sa to pracownicy sredniego lub wyzszego szczebla. Milioner nalezacy

do tej proby nieco czesciej mieszka w wielkim polskim miescie (centrum gospodarczym) albo na wsi, gdzies w wojewodztwie mazowieckim. Miesieczne dochody gospodarstwa domowego
milionerow sa co najmniej czterokrotnie wyzsze niz dochody drobnych inwestorow. Z kolei drobny inwestor ma srednio nieco tylko powyzej 30 lat, czesciej jest to kobieta niz mezczyzna,
czesto mieszka na wsi, czesciej jest stanu wolnego (poniekad zapewne zwiazane jest to z mtodszym wiekiem tych osob), na 0ogol nie ma dzieci. Tylko nieco wiecej niz 1/6 osob w tej grupie

ma wyksztalcenie ekonomiczne. Znacznie rzadziej niz wsrod milionerow mozna takze w tej grupie spotkac przedsiebiorcow (wlascicieli firm).

Najwazniejszym celem inwestowania dla milionerow jest dywersyfikacja portfela, a dla drobnych inwestorow osiagniecie wyzszego statusu materialnego. Milionerzy chca wiec chronic¢ wartos¢
tego co juz maja, a drobni inwestorzy dopiero sie bogaca. Milionerzy przyznaja sie do wiekszej sktonnosci do podejmowania ryzyka inwestycyjnego, w tym duzego (ponad czterech na pieciu
wskazalo dwie odpowiedzi dotyczace podejmowania ryzyka), a wsrod drobnych inwestorow tylko nieco wiecej niz jeden na trzech. Typowy milioner podejmuje decyzje inwestycyjne kilka razy
w miesiacu (54,1% osob w tej grupie), a typowy drobny inwestor rzadziej - kilka razy w roku (47,7%). Day-traderow jest w catej probie malo (co piecdziesiata osoba). Chociaz wykorzystywanie
profesjonalnych doradcow w podejmowaniu decyzji jest rzadko spotykane wsrod wszystkich badanych, milionerzy relatywnie czesciej korzystaja z ich pomocy. Milionerzy korzystaja rowniez
7. wiekszej liczby zrodet informacji — blisko z 6 (na 20 wymienionych w badaniu), czyli o Srednio 2,5 wiecej niz drobni inwestorzy. Ponadto o wysitku w poszukiwaniu informacji moze Swiadczy¢
tez fakt, ze wsrod milioneréw z proby ponad 40% 0s6b siega po kazdy z dwoch dziennikow gospodarczych, a wsrod nieinwestujacych na ten najczesciej przez nich czytany wskazalo

nieco ponad 12% 0s0b. Liczac nieco inaczej (nie jest to prezentowane w tabeli) po przynajmniej jeden z dwoch dziennikow gospodarczych siega 51,5% milionerow i 14,9% drobnych inwestorow,
a po obydwa periodyki réwnoczesnie odpowiednio 36,3% i 2,2%. Drobni inwestorzy czesciej za to niz milionerzy zagladaja na blogi/vlogi poSwiecone inwestycjom. Ani drobni inwestorzy,

ani milionerzy nie siegaja jednak na ogot po ksiazki jako zrodlo informacji na temat inwestowania.

Konsekwencja wiekszej wartosci portfela jest zapewne to, ze milionerzy maja (mieli) w portfelu znacznie wiecej rodzajow aktywow (Srednio blisko dziewie¢ rodzajow) w porownaniu

7 nieco mniej niz czterema rodzajami wsrod drobnych inwestorow. Sposrod 18 przedmiotow inwestycji znajdujacych sie w posiadaniu inwestorow milionerzy czesciej wskazywali na wszystkie
wymienione pozycje, poza jedna - kryptowalutami. Najwieksze roznice miedzy milionerami i drobnymi inwestorami dotycza posiadania nieruchomosci — ma (mialo) je prawie 4 na 6
milionerow, i jedynie 1 na szesciu drobnych inwestorow, oraz tradycyjnych instrumentow finansowych: polskich i zagranicznych akcji oraz obligacji (w tym skarbowych).

Milionerzy znacznie czesciej siegaja tez po aktywa bardzo ryzykowne: instrumenty pochodne i instrumenty na foreksie.

W przypadku start-upow jedyna grupa majatkowa, dla ktorej odsetek inwestorow posiadajacych te klase aktywow jest wyraznie inny niz w pozostalych grupach jest wlasnie grupa milionerow.
To znaczy, 7ze inwestowanie w innowacyjne przedsiewziecia jest znacznie bardziej prawdopodobne przez osoby najbardziej majetne. Aniolami biznesu i inwestorami w funduszach venture
capital zostaja wiec w Polsce ludzie najbardziej majetni, podobnie jak w innych krajach.

DR HAB. RAFAL MORAWCZYNSKI, PROF. UEK
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POLAK

inwestorm

KOMENTARZ

W badaniu braly takze udzial osoby, ktore do tej pory nie rozpoczely inwestowania. Obserwacja cech i opinii tych osob uzupelia przedstawiony obraz inwestorow, poniewaz sa w tej grupie

zapewne ludzie chcacy zrobic pierwsze kroki w swiecie inwestycji. Prawdopodobnie wiec nieinwestujacy uczestnicy badania interesuja sie rynkiem finansowym i inwestycjami.
Nieinwestujacych zapytaliSmy przede wszystkim o powody, dla ktorych nie inwestuja, a takze o czynniki, ktore moglyby wplynac na podjecie przez nich pierwszej decyzji inwestycyjne;.

Podobnie jak w przypadku inwestorow analiza moze by¢ bardziej wymowna jesli uzyje sie kontrapunktu. Dlatego tym razem porownaliSmy niektore cechy i opinie nieinwestujacych
7z cechami i opiniami inwestorow.

DR HAB. RAFAL MORAWCZYNSKI, PROF. UEK | ZESPOL
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RYS. 22. POWODY BRAKU INWESTOWANIA WSKAZYWANE inwestorm
PRZEZ OSOBY, KTORE NIE INWESTUJA

® Osoby, ktore nie inwestuja

Nie mam wiedzy
Nie mam pieni¢dzy
Boje sie stracic
Boje sie decydowac
Nie mam czasu
Robi to partner/ka

. Robi to ktos inny

0% 25% 50% 75%

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania. Pytanie w ankiecie brzmiato:
“Dlaczego nie inwestujesz? (Wskaz maksymalnie 3 odpowiedzi)”
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RYS. 23. CZYNNIKI MOGACE SKLONIC NIEINWESTUJACYCH POLAK_
DO PODJECIA PIERWSZEJ DECYZJI INWESTYCYJNEJ

® Osoby, ktore nie inwestuja

75%

50%

25%

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania. Pytanie
w ankiecie brzmialo: “Co mogloby Cie skloni¢ do podjecia pierwszej
decyzji inwestycyjnej? (Wskaz maksymalnie 3 odpowiedzi)”

m
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TAB. 7. POROWNANIE WYBRANYCH CHARAKTERYSTYK
INWESTOROW | OSOB, KTORE NIE INWESTUJA

POLAK

inwestorm

Cala proba Inwestorzy Nieinwestujacy
Liczba osob 1151 (100%) 854 (74,1%) 297 (25,9%)
Dochadd gospodarstwa domowego (w tys. zt) 13,02 14,29 0,39
Wiek (lata) 37,8 37,7 37,8
Ple¢ (odsetek kobiet) % 42,7% 37,7% 56,9%
Miejsce zamieszkania (odsetek osob, wies) % 18,5% 19,3% 16,1%
Miejsce zamieszkania (odsetek osob, miasto powyzej 1 min) % 18,8% 21,3% 11,4%
Wyksztalcenie ekonomiczne % 23,2% 25,5% 15,8%
Wyksztalcenie humanistyczne % 14,7% 15,1% 13,5%
Wyksztalcenie techniczne % 36,2% 34,9% 39,1%
Wyksztalcenie wyzsze % 73,3% 77.8% 60,2%
Brak dzieci % 50,2% 53,.8% 39,7%
Status wolny (singiel) 35,8% 34% 41,1%
Pracownik wyzszego lub Sredniego szczebla 35,3% 37,0% 30,3%
Przedsiebiorca, wlasciciel firmy 15,0% 16,7% 10,1%

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania.
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KOMENTARZ

Ankietowani mogli wskazac¢ trzy przyczyny nieinwestowania. Dwa najczesciej wskazywane powody to brak wiedzy i brak odpowiednich srodkow. Najczesciej deklarowanym powodem
byt brak odpowiedniej wiedzy - wskazalo na to az blisko % 0sob (71,4%). Na brak srodkow finansowych wskazalo nieco tylko mniej, bo ponad 2/3 ankietowanych (67,3%)

7 grupy nieinwestujacych. Dwa kolejne powody nieinwestowania byly zglaszane przez mniejszy odsetek badanych - kazdy przez okolo 1/3 z nich. Czes¢ nieinwestujacych leka sie wiec ryzyka

zwiazanego z inwestowaniem, poniewaz na obawe przed utrata zainwestowanych srodkow wskazalo 34,7% osob. Przeszkoda jest tez dyskomfort zwiazany z podejmowaniem decyzji
— wskazalo na to 31,6% badanych z tej grupy. Pozostale powody nieinwestowania byly wybierane w ankiecie znacznie rzadziej: 12,1% osob wskazalo, ze to brak czasu uniemozliwia im
rozpoczecie inwestowania, a 3,3% ze one osobiscie nie inwestuja, poniewaz robi to za nich ktos inny (np. partner).

Wynik wskazujacy na brak wiedzy jako pierwszorzedna przeszkode w rozpoczeciu inwestowania maja odzwierciedlenie w odpowiedziach na pytanie dotyczace tego, co mogloby sklonic

do inwestowania, poniewaz ponad polowa badanych deklarowala, ze mogloby to by¢: posiadanie zrozumialych informacji (67%), konsultacje eksperta (60%), praktyczne szkolenie (53%).

Nieco wiecej niz polowa osob (54%) wskazala na to, ze decyzja o inwestowaniu powinna wiazac sie z mozliwoscia zaangazowania niskiej kwoty, co z kolei wspolgra z druga w kolejnosci bariera
inwestowania czyli deklarowanym brakiem odpowiednich srodkow pienieznych.

Grupa nieinwestujacych rozni sie pod wzgledem wielu cech demograficznych i ekonomicznych od grupy inwestoréw. Wsrod nieinwestujacych sredni dochod w gospodarstwie domowym
jest znacznie nizszy niz w gospodarstwach inwestorow (9,39 tys. zt wobec 14,29 tys. z1). Jest to intuicyjne zrozumiale, gdyz aby inwestowac nalezy posiadac¢ wolne srodki finansowe.
Dodatkowo, nieinwestujacy nieco czesciej maja dzieci (60,3% wobec 46,2% wsrod inwestorow), a wiec i wyzsze wydatki. Struktury tych dwoch grup roznia sie tez znacznie pod wzgledem plci
- wsrod nieinwestujacych jest az 56,9% kobiet, a wsrod inwestorow jedynie 37,7%. Nieinwestujacy rzadziej niz inwestorzy zamieszkuja zaréwno wsie, jak i najwieksze miasta; oznacza to wiec,
7e pochodza oni czeSciej z mniejszych i srednich miast. Grupa nieinwestujacych ma tez inna charakterystyke wyksztalcenia: jest tu mniejszy niz wsrod inwestorow udzial osob
7. wyksztalceniem wyzszym (60,2% wobec 77,8%). Nalezy jednak pamietac, ze zarowno nieinwestujacy, jak i inwestorzy z naszego badania posiadaja wyksztalcenie wyzsze czesciej

. niz statystyczny Polak. Wsrod nieinwestujacych czesSciej niz wsrod inwestorow spotyka sie osoby z wyksztalceniem technicznym, natomiast odwrotnie jest w przypadku wyksztalcenia
ekonomicznego i humanistycznego. Nieinwestujacy rzadziej niz inwestorzy sa pracownikami wyzszego lub sredniego szczebla, rzadziej tez posiadaja wlasna firme (30,3% wobec 37,0%
oraz 10,1% wobec 16,7%).
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Coraz wieksza zlozonos¢ swiata powoduje, Ze podstawa niemal wszystkich decyzji gospodarczych jest dostep do odpowiedniej informacji. Informacja jest stosowana z uzyciem wiedzy zdobytej
w drodze edukacji i doswiadczenia. OczywisScie znaczenie informacji i wiedzy dotyczy rowniez decyzji inwestycyjnych, takze tych na rynkach finansowych. Dlatego niektorzy uwazaja te rynki
przede wszystkim za systemy przetwarzajace informacje. W gldwnym nurcie teorii opisujacych dzialanie gospodarek, w tym rynkow finansowych, znajduja sie teorie odnoszace sie

do informacji, np. teoria asymetrii informacji, teoria efektywnosci rynkow (w tym informacyjnej), teoria sygnalizacji, zas ich tworcy niejednokrotnie byli nagradzani Nagroda Nobla

(np. G. Akerlof, M. Spence, J. Stiglitz, R. Shiller, E. Fama). Brak odpowiednich informacji i brak wiedzy moze by¢ wiec pierwszorzedna bariera inwestowania, jak pokazano wczes$niej.

W tej czesci przedstawiono wiec przede wszystkim glowne rodzaje zrodel informacji, z ktorych korzystaja inwestorzy, oraz omowiono ich opinie na temat sposobow zwiekszania

wlasnej wiedzy na temat inwestycji. Dla oszczednosci miejsca, ale tez latwiejszego wnioskowania, zebrano w wielu miejscach wspolnie odpowiedzi inwestorow i nieinwestujacych.
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RYS. 24. SAMOOCENA WIEDZY INWESTOROW
NA TEMAT INWESTOWANIA

POLAK

inwestorn

Nie mam w ogole takiej wiedzy
5.6%

Moja wiedza jest na poziomie profesjonalnym
5.3%

Moja wiedza jest juz znaczna
26%

Moja wiedza jest przecietna
32.8%

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania. Pytanie w badaniu
brzmialo: “Jak oceniasz Twoj ogolny poziom wiedzy o inwestowaniu?
Zaznacz tylko jedng odpowiedz”.

polak-inwestor.pl
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Moja wiedza jest bardzo mala
30.3%
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TAB. 8. ZRODtA Z KTORYCH INWESTORZY | OSOBY, KTORE NIE INWESTUJA
CZERPIA INFORMACJE O FINANSACH | INWESTYCJACH

Tytuly Inwestorzy % odpowiedzi Nieinwestujacy % odpowiedzi
Blogi/vlogi 48,5 43,8
Bankier.pl 46,1 18,9
Business Insider 40,5 20,5
Il
Money.pl 38,6 24,6
Analizy on-line 30,2 6,7
Stooq 28,6 2,0
Strefa Inwestorow 27,8 4,0
Comparic 22,4 4,0
Portale zagraniczne 22,0 4,7
Forbes 21,1 8,4 .
Puls Biznesu 19,6 4,0
Stock Watch 16,0 1,3
Parkiet 11,9 0,7
Dziennik Gazeta Prawna 11,8 2,7
Forsal 0,9 0,7
Rzeczpospolita 6.2 13 Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania.
Pytanie w ankiecie brzmialo: “Z jakich tytulow (jesli korzystasz)
Onet s e czerpie.sz ir.lforfnacje. 0 finansach i”inwestycjach? (Wskaz wszystkie
odpowiedzi, ktore Ciebie dotycza)
Interia 4,0 0,0
Wirtualna Polska 2,9 3.4
polak-inwestor.pl 7
Wyborcza 2,6 0,0 i@I;s;/g;c?Kr:ync




RYS. 25. LICZBA ZRODEL INFORMACJI, Z KTORYCH KORZYSTAJA
INWESTORZY | OSOBY, KTORE NIE INWESTUJA

POLAK

inwestorm

B Inwestorzy % odpowiedzi B Osoby, ktore nie inwestuja % odpowiedzi
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40%

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie badania.
Minimalna liczba wskazanych zrdodel mogla wynies¢
0, a maksymalna 20.
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RYS. 26. PREFEROWANE, POJEDYNCZE ZRODtO INFORMACJI NA TEMAT INWESTYCJI

POLAK

inwestorm
W OPINII INWESTOROW | OSOB, KTORE NIE INWESTUJA
B Inwestorzy % odpowiedzi  ® Osoby, ktére nie inwestuja % odpowiedzi
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Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania. Pytanie w ankiecie brzmiato: “Jaki typ Zrédel informacji
na temat inwestowania jest dla Ciebie najbardziej odpowiedni? (Wskaz jedna odpowiedz)”
polak-inwestor.pl
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RYS. 27. NAJLEPSZY FORMAT EDUKACJI SLtUZACY ZDOBYCIU PRAKTYCZNEJ WIEDZY POLAK
O INWESTOWANIU W OPINII INWESTOROW | OSOB, KTORE NIE INWESTUJA

B Inwestorzy % odpowiedzi ™ Osoby, ktore nie inwestuja % odpowiedzi
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Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie badania. Pytanie w badaniu brzmialo: “Jaki format edukacji inwestycyjnej uwazasz za najlepszy do zdobycia praktycznej wiedzy
inwestycyjnej? (Wskaz jedna odpowiedz)”
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KOMENTARZ

Zarowno inwestorzy, jak i nieinwestujacy informacje na temat inwestowania i finansow czerpia w pierwszej kolejnosci z blogow i vlogow (blisko potowa oséb w obu grupach). Ponadto,
wszystkie zrodla byly wskazywane czesciej przez inwestorow niz nieinwestujacych. Wsrod inwestujacych prawie tyle samo wskazan co na blogi/vlogi padlo na specjalistyczne portale
finansowe i gospodarcze, ktore sa czytane przez ponad 40% z nich (lub nieco tylko mniej): Bankier.pl, BusinessInsider.pl, Money.pl. Te portale sa za to na ogol dwa razy rzadziej wskazywane
przez nieinwestujacych, mimo, ze sa one na szczycie skonstruowanego dla nich osobno rankingu. Wsrod nieinwestujacych te trzy portale razem z blogami/vlogami dominuja,

a pozostale pozycje byly juz wskazywane incydentalnie, przez nie wiecej niz jedna na dwanascie osob, a na ogol jeszcze mniej. Inwestorzy korzystaja ze znacznie wiekszej liczby zrodel.
Jednak i wsrod nich materialy drukowane znalazly sie dopiero w srodku ich rankingu. Trzeci typ zrodel: portale ogolnoinformacyjne zamykaja zestawienia zarowno dla inwestujacych,

jak i nieinwestujacych. Podsumowujac, inwestorzy poszukujg informacji w Internecie, najlepiej na stronach dostarczajacych specjalistyczng informacje. Nieinwestujacy, poza czytaniem
blogow/vlogow znacznie rzadziej siegaja po inne informacje internetowe albo drukowane.

Blisko % inwestorow korzysta z nie wiecej niz pieciu zrodel, a polowie wystarczaja nawet trzy. Blisko 1/3 nieinwestujacych nie wskazalo zadnego z wymienionych w badaniu zrodel,
i podobny odsetek poprzestaje na zaledwie jednym.

Tak duza wage dla inwestorow informacji internetowych potwierdzit wynik pytania o to, ktory z rodzajow zrodel jest najwazniejszy. Na portal specjalistyczny wskazata blisko 1/2 inwestorow, a
na blog niewiele mniej niz 1/3. Potwierdza to wiec opisywane wyzej szczegolne zainteresowanie inwestorow informacja specjalistyczna dostepna on-line. Nieinwestujacy sa pod tym wzgledem
dosy¢ podobni, szczegolnie zas rownie czesto wskazuja na blogi. Jest jednak miedzy tymi grupami jedna duza réznica: o potowe mniejszy odsetek nieinwestujacych preferuje portale
specjalistyczne, wskazujac w to miejsce na informacje od doradcow. Te roznice mozna interpretowac tak, ze nieinwestujacy moga miec problem ze zrozumieniem tresci portali
specjalistycznych, albo trudniej jest im przelozy¢ je na decyzje, i stad tak wysoka ocena jaka daja doradcom, jesli mogliby korzystac z ich ustug.

Wage 7rodel internetowych dla inwestorow i nieinwestujacych potwierdzaja réwniez wyniki odpowiedzi na pytanie o preferowany format praktycznej edukacji. Blisko 6 na 10 0sob

. w kazdej z tych grup wskazalo na materialy edukacyjne on-line, albo szkolenie on-line, przy czym ten ostatni sposob jest nieco mniej ceniony przez inwestorow, by¢ moze z powodu wiekszej
ilosci czasu potrzebnego do korzystania z niego. Tradycyjny sposob edukacji, czyli ksiazki, przegrywa z tresciami internetowymi, chociaz inwestorzy cenia o nieco bardziej niz nieinwestujacy.
7 kolei nieinwestujacy dwa razy czesciej niz inwestorzy wskazywali na szkolenia stacjonarne, co w polaczeniu ze wspomniang wczesniej wysoka oceng szkolen internetowych
pozwala domyslac sie, ze szukaja wiedzy kompleksowej, dostarczanej na takich kursach. Potwierdza to wynik dodatkowej analizy (nie prezentowanej w tym opracowaniu), ktora pokazuje,
7e szkolenia stacjonarne sa cenione czesciej przez tych nieinwestujacych, ktorzy rownoczesnie swoja wiedze na temat inwestowania oceniaja jako mata, lub w ogole jej nie maja.
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Inwestowanie wymaga stalego dogladania posiadanego portfela inwestycyjnego. W zaleznosci od zmiany sytuacji rynkowej, zmiany osobistych celow, wydarzen zyciowych inwestorzy
powinni zmienia¢ strukture portfela, a w przypadku prostych pasywnych strategii przynajmniej dopasowywac go do zalozonej polityki inwestycyjnej. Osoby juz inwestujace moga tez
poszukiwac kolejnych aktywow, chcac w ten sposob zmieni¢ parametry portfela, albo wykorzystac¢ dostrzezone okazje inwestycyjne. Bardziej zaawansowani inwestorzy moga poszukiwac
mozliwosci dywersyfikacji portfela, albo w szczegolnej sytuacji rynkowej dobierac takie aktywa, ktore zmodyfikuja (szczegolnie - zmniejsza) ich ekspozycje na okreslone zrodlo ryzyka.
Osoby nieinwestujace, a chcace rozpoczac inwestowanie stoja czesto przed problemem wyboru pierwszych aktywow.

Inzynieria finansowa, sekurytyzacja, globalizacja rynkéw powoduja, ze przybywa aktywow, w ktorych mozna lokowac oszczednosci. Np. jak pokazano wyzej do posiadania kryptowalut

(teraz lub w przeszlosci) przyznaje sie ponad 40% uczestnikow badania. W kolejce sa kolejne aktywa, np. GPW informuje w 2023 roku o zamiarze tokenizacji niektorych aktywow.

Nizej zaprezentowano wyniki odpowiedzi uczestnikow badania na pytanie jakie aktywa byliby sklonni naby¢ jako pierwsze (dotyczy nieinwestujacych), albo dodac¢ do juz posiadanych aktywow
(dotyczy inwestorow). Zaprezentowano sposoby (formy) inwestowania za pomoca ktorych obie grupy chcialyby posiasc te wlasnie wybrane aktywa. Przedstawiono rowniez czynniki,

ktore moglyby zwiekszy¢ zaufanie inwestorow do ofert inwestycyjnych dotyczacych aktywow, ktorych nie znaja.
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RYS. 28. PRZEDMIOTY INWESTYCJI, KTORE INWESTORZY MOGA DODAC W PIERWSZEJ KOLEJNOSCI T
DO PORTFELA, A OSOBY, KTORE NIE INWESTUJA - WYBRAC JAKO PIERWSZE PRZEDMIOTY INWESTYCJI

B Inwestorzy % odpowiedzi ™ Osoby, ktore nie inwestuja % odpowiedzi

Nieruchomosci

Akcje lub obligacje zagraniczne
Kruszce

Edukacja wlasna

Obligacje skarbowe
Surowce

Akcje GPW/NC

Edukacja dzieci

Lokaty walutowe
Kryptowaluty

Sztuka, kamienie szlachetne
Start-upy

Obligacje korporacyjne
Wlasna firma

Jednostki funduszy

Inwestycje na Forex

™

Instrumenty pochodne
Lokaty w ztotym
0% 25% 50% 75%
Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania. Pytanie w ankiecie brzmiato: “Ktére przedmioty inwestycji (nie posiadane jeszcze) byka)by$ sktonny(a) w pierwszej kolejnosci DODAC do posiadanego juz portfela
polak-inwestor.pl inwestycyjnego? (Wskaz wszystkie wlasciwe odpowiedzi)”
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RYS. 29. FORMY INWESTYCJI, KTORE WYBRALIBY INWESTORZY | OSOBY, KTORE NIE INWESTUJA POLAK_
W CELU DODANIA DO PORTFELA NIEPOSIADANYCH JESZCZE PRZEDMIOTOW INWESTYCJI

B Inwestorzy % odpowiedzi ™ Osoby, ktore nie inwestuja % odpowiedzi

Samodzielne kupowanie aktywow

Przez fundusze typu ETF

Odpowiednie fundusze inwestycyjne

IKE/IKZE

PPK

o

0 25% 50% 75%

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania. Pytanie w badanie brzmiato: “ktéra z form inwestowania w
przedmioty inwestycji wskazane w poprzednim pytaniu wybral(a)bys w celu dodania tej inwestycji do swojego portfela?
(Wskaz wszystkie wlasciwe odpowiedzi)”
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RYS. 30. CZYNNIKI MOGACE SKLONIC INWESTOROW DO INWESTYCJI W AKTYWA,

inwestorm
B Inwestorzy % odpowiedzi
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O & N N > > Q Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania. Pytanie
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RYS. 31. CZYNNIKI PRZYCZYNIAJACE SIE DO ZWIEKSZENIA ZAUFANIA DO INWESTYCJI POLAK
W OPINII INWESTOROW

B Inwestorzy % odpowiedzi

60%

40%

20%

0%

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie badania. Pytanie w ankiecie brzmiato: “Co najbardziej przyczynia sie do Twojego zaufania
dla danego rodzaju inwestycji? (Wskaz maksymalnie 3 odpowiedzi)”
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KOMENTARZ

Mozna dostrzec wyrazna roznice miedzy inwestorami a osobami, ktore nie inwestuja pod wzgledem preferencji rodzaju aktywow, ktore chcieliby jeszcze posiadac. Inwestujacy dodaliby

do swojego portfela w pierwszym rzedzie nieruchomosci (ponad 1/3 wskazan), akcje i obligacje zagraniczne (blisko 1/3 wskazan) oraz kruszce (prawie 1/3 wskazan). Nieinwestujacy
postawiliby za$ przede wszystkim na wlasna edukacje (blisko 2/3 wskazan). Wsrod nieinwestujacych daleko dalej znalazly sie obligacje skarbowe (ponad 1/3 wskazan), nieco mniej bezpieczne,
ale 1Snigce - kruszce, oraz pewnie w nadziei na finansowa niezaleznosci - wlasna firma (1/3 wskazan). Nieinwestujacy niespodziewanie rzadko wskazywali na nieruchomosci,

by¢ moze z powodu swiadomosci kosztow zwiazanych z tego typu inwestycja. Nieinwestujacy nieco czesciej niz inwestorzy wskazywali na kryptowaluty.

Zarowno inwestorzy, jak i nieinwestujacy dodaliby te aktywa najchetniej samodzielnie w nie inwestujac (po okolo 2/3 odpowiedzi w obu grupach). Na drugim miejscu nieinwestujacy
wskazali fundusze inwestycyjne (najpewniej z powodu niepewnosci co do posiadanej przez siebie wiedzy), a inwestorzy fundusze ETF (zapewne w nadziei na minimalizowanie kosztow
i znajac zalety inwestowania pasywnego).

Aby z wiekszym zaufaniem inwestowac¢ w nieposiadane jeszcze aktywa inwestorzy potrzebuja przede wszystkim zrozumialej informacji na ich temat (ponad 80% wskazan),
popartej praktycznym szkoleniem (co drugi odpowiadajacy), dostepem do materialow szkoleniowych, mozliwoscia zdobycia osobistego doswiadczenia (40% wskazan).
Zarowno marketingowa otoczka takiej oferty (marka instytucji, opinie w Internecie, opinie znajomych), jak tez technologiczne opakowanie wydaja sie mie¢ relatywnie male znaczenie.

DR HAB. RAFAL MORAWCZYNSKI, PROF. UEK

n .

© 2023 iKsync



Wnioski OLA .

PPK

polak-inwestor.pl
iksync.com . 83

© 2023 iKsync



POLAK

inwestorm

KOMENTARZ

Pracownicze Plany Kapitalowe (PPK) sa najczesSciej okreslane jako powszechny system oszczedzania dla pracownikow realizowany przy wspolpracy z pracodawcami oraz z panstwem.

Celem wprowadzenia tego rozwiazania jest zachecenie obywateli do systematycznego gromadzenia oszczednosci z przeznaczeniem na wyplate po osiagnieciu przez nich 60. roku zycia
oraz na inne cele okreslone w ustawie. Starzenie sie spoleczenstwa oraz wydluzanie sredniej prognozowanej dlugosci zycia w Polsce stanowi powazne wyzwanie dla publicznego systemu

ubezpieczen spotecznych, co oznacza koniecznos¢ dodatkowego oszczedzania w celu zapewnienia adekwatnosci przysziej emerytury.

Wedlug raportu Instytutu Emerytalnego wysokos¢ emerytur wyplacanych z ZUS wykazuje trend malejacy - w latach 2014-2020 ogdlna stopa zastapienia w Polsce obliczana jako procent
sredniej wynagrodzen za caly okres aktywnosci zawodowej spadla z poziomu 52,5% do 42,4%. Chociaz okresowo te wskazniki bywaja wyzsze (jak w 2022 roku), np. dzieki wyplacie dodatkowych
emerytur, to w nadchodzacych dekadach nalezy sie raczej spodziewac dalszego pogorszenia wysokosci tego wskaznika. Wedlug raportu Komisji Europejskiej w 2060 r. przecietna polska
emerytura bedzie stanowic zaledwie 25% ostatniej pensiji.

Przyjete w ramach PPK rozwigzania mialy na celu miedzy innymi zwiekszenie zaufania do systemu emerytalnego opartego na inwestycjach kapitalowych, nadwerezonego po przeniesieniu

czesci aktywow z OFE do ZUS w 2014 roku i ciggle niepewnej przysztosci pozostalej czesci OFE. Przyjeto szereg rozwiazan majacych zwiekszyc¢ atrakcyjnosc cztonkostwa w programie

dla pracujacych: dobrowolnosc¢ uczestnictwa, wyplate powitalna (250 PLN) oraz doplaty roczne (240 PLN) od panstwa, partycypacje pracodawcy w kosztach skladki (ptaci on czesé skladki:

1,5 % wynagrodzenia brutto). W ustawie o PPK przewidziano takze rozwiazania zniechecajace do rezygnacji z uczestnictwa (mozliwosc¢ utraty doplat od panstwa, utraty czesci wplat

od pracodawcy na rzecz ZUS, koniecznoSci zaplaty podatku od zyskow kapitalowych od zwroconych wplat uczestnika). Liczba uczestnikéw PPK wedlug danych Komisji Nadzoru Finansowego

wyniosta 3,68 mln na koniec II kwartalu 2023 r., co oznacza wzrost o 16,1% kwartal do kwartatu, i o0 32,1% liczac rok do roku. Wzrasta takze wartos¢ aktywow netto funduszy zdefiniowanej daty

w ramach PPK, ktora wynosila 16,68 mld zI na koniec II kw. 2023. Oznacza to wzrost o 86% w ciagu rok. Jedna z przyczyn tak duzego przyrostu byt autozapis do PPK dokonany w dniu 1 marca

2023 roku, kolejny nastapi za 4 lata. By¢ moze jednak pracownicy zostali zacheceni rowniez polepszajaca sie od roku koniunktura na polskim rynku kapitalowym, co przyniosto wzrost wycen
. polskich akcji i obligacji, ktore stanowia podstawe aktywow gromadzonych na rzecz beneficjentow.

PPK stanowia wiec jedna z nielicznych w ostatnich latach probe zapewnienia wyzszych dochodow przyszlych emerytow, ale tez zwiekszenia dopltywu srodkow zasilajacych
polski rynek kapitalowy. W badaniu poswiecono wiec czes¢ uwagi opinii badanych na temat tego programu.
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B Inwestorzy % odpowiedzi

®m Osoby, ktore nie inwestuja % odpowiedzi

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania.
Pytanie w ankiecie dla obu grup badanych brzmiato: “Wybierz
stwierdzenia dotyczace Pracowniczych Planow Kapitatowych,

z ktorym najbardziej sie zgadzasz (wybierz jedng odpowiedz)”.
Badani mieli do wyboru nastepujace odpowiedzi: “dzieki
uczestniczeniu w PPK moge liczy¢ na nieco wyzsze dochody

na emeryturze”; “dzieki uczestniczeniu w PPK moge liczy¢

na znacznie wyzsze dochody na emeryturze”; “nie warto
uczestniczy¢ w PPK, poniewaz nie wiadomo jak w przysztosci
zmieni sie prawo z nim zwiazane”; dzieki uczestniczeniu w PPK
maim szasne na nieco wyzsza emeryture, a rownoczesnie caly czas
moge zrezygnowac odzyskujac cho¢by czesé srodkow”;

“nie warto uczestniczy¢ w PPK poniewaz wiecej zyskam jesli sam
bede inwestowat $rodki, ktore odpisuje od mojego wynagrodzenia
pracodawca”; “nie warto uczestniczy¢ w PPK poniewa?z.

nie wiadomo co przyniesie mi przyszlos¢, lepiej wydac

M.

te pienigdze od razu”; “nie wiem co to jest za program”.
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W grupie nieinwestujacych prawie jedna czwarta (23,9%) wskazuje, ze nie ma wiedzy na temat PPK. Polowa nieinwestujacych (49,8%) uwaza, ze nie warto gromadzi¢ oszczednosci
w tym systemie, poniewaz lepiej inwestowac samodzielnie (23,6% odpowiedzi), albo dlatego, Zze moze zmienic sie prawo dotyczace tego programu (22,2% wskazan). Do grupy sceptykow

zaliczaja sie takze ci, ktorzy twierdza, ze nie wiadomo co przyniesie przysztosc (4% osob). Mozna te postawy uznac za przejaw braku zaufania do panstwa, po czesci spowodowany
wcezesniejszymi zmianami w OFE. Wsrod nieinwestujacych majacych bardziej pozytywna opinie na temat PPK pierwsza grupa (19% ankietowanych) za najwiekszg zalete PPK uwaza mozliwos¢
wycofania sie z uczestnictwa w tym programie, a druga dostrzega glownie korzysci finansowe, chociaz jest to zaledwie 7,4% ankietowanych (w tym 5,4% liczy na znacznie wyzsze dochody

na emeryturze, a 2 % na choc¢by nieco wyzsze).

Inwestorzy rzadziej niz nieinwestujacy deklaruja brak wiedzy na temat PPK i maja tez znacznie lepsze zdanie na temat tego programu. Ponad potowa inwestorow ma pozytywna opinie
na temat PPK, a wiec jest to znacznie wiekszy odsetek niz wsrod nieinwestujacych (tam jedynie co czwarty). Najczesciej wskazywana opinia inwestorow (32 % wskazan) jest to, ze PPK
umozliwia wycofanie sie¢ z programu. 17,7% inwestorow najbardziej identyfikuje sie zas ze stwierdzeniem, ze warto uczestniczy¢ w PPK ze wzgledu na nieco wyzsze potencjalne dochody
na emeryturze, a dalsze 4,1% wierzy, ze dochody te beda znacznie wyzsze.

W grupie inwestorow znacznie mniej (11,2%) ankietowanych (w porownaniu do nieinwestujacych) wskazuje, ze nie ma wiedzy na temat PPK, rowniez znacznie mniej - 35,1% (w porownaniu
do prawie polowy wsrod nieinwestujacych) uwaza, ze nie warto gromadzi¢ oszczednosci w PPK. Za dominujacy powod negatywnej oceny programu przez inwestorow wskazano,

7e “lepiej inwestowac samodzielnie” (18,1% w porownaniu do 23,6% odpowiedzi w grupie nieinwestujacych). Drugim powodem negatywnego stosunku czesci inwestorow do PPK sa obawy
0 mozliwos¢ zmiany przepisow prawa w przysztosci (15,5% w porownaniu do 22,2% odpowiedzi drugiej grupy), co w powiazaniu ze stwierdzeniem “nie warto, nie wiadomo,

co przyniesie przysztos¢” (1,2% wobec 4%) stanowi juz 26,2 % odpowiedzi.
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Wojna na Ukrainie zmienia warunki dzialalnosci inwestycyjnej, wplywajac zarowno na juz posiadane aktywa, jak i te, ktore inwestor dopiero zamierza naby¢. OczywiScie najbardziej
oczywistym jej skutkiem jest ucieczka od instrumentow finansowych i walut emitowanych przez kraje - strony zaangazowane w konflikt. Aktywa te 1 waluty gwaltownie traca wtedy

na wartosci. Traca wiec na wycenie akcje spotek notowanych na gieldach, w tym najwiekszych rosyjskich dzialajacych w sektorze energetycznym, albo ukrainskich rolniczych (wiele z nich

jest notowanych na GPW). Powiazania rynkow w skali globalnej, w tym rynkow finansowych powoduja ze gospodarcze skutki wojny rozlewaja sie daleko poza miejscami, w ktorych trwa walka.
Zarowno Rosja jak i Ukraina nie sa dominujacymi graczami na Swiatowych rynkach finansowych. Duzo wieksze jest oddzialywanie obu panstw na swiatowy rynek surowcow. Surowce

ze wzgledu na zwiekszone ryzyko ograniczenia podazy zanotowaly wzrosty cen, szczegolnie na poczatku wojny. Wzrost ryzyka motywuje inwestorow do nabywania aktywow uznawanych

za bezpieczne np. zlota, ale tez nieruchomosci zlokalizowanych za granica. Wiekszego znaczenia nabiera wtedy rowniez dywersyfikacja portfela np. poprzez zakup akcji spotek
7. roznych rynkow i roznych kontynentow.
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RYS. 33. WPLYW WOJNY NA UKRAINIE NA DECYZJE INWESTOROW

POLAK

inwestorn

Nie wiem jakie podjac decyzje
3.7% Obserwuje, wstrzymatem/am sie

2.9%

Obserwuje, zastanawiam sie czy inwestowac
10.9%

Inwestuje aktywniej
11.1%

Inwestuje jak zwykle
71.4%

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania. Pytanie w badaniu
brzmialo: “Jak wojna na Ukrainie wplywa na Twoje nastawienie
do decyzji inwestycyjnych? (Wskaz jedna odpowiedz)”
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inwestorn
Zmiana struktury portfela inwestycyjnego lub planow % odpowiedzi
Nie ma wplywu 54,2
Nabylem/am bardziej bezpieczne aktywa krajowe 4,1
Zwickszylem/am udzial aktywow zagranicznych 11,7
Zwiekszylem/am udzial aktywow mogacych zyskac i
na wartosci po wojnie ’
Na razie brak decyzji, ale rozwazam zakup aktywow mogacych zyskac 0
na wartosci po wojnie ’
Na razie brak decyzji, ale rozwazam zakup aktywow zagranicznych
. . . . 10,3
lub bezpieczniejszych polskich
Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania. Pytanie w badaniu brzmiato: “Czy wojna na Ukrainie spowodowala,
ze zmieniles/as strukture albo swoje plany dotyczace portfela inwestycyjnego? (Wskaz wszystkie odpowiedzi, ktore Ciebie dotycza)”
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W grupie inwestorow wojna na Ukrainie w wiekszosci przypadkow nie wplynela na zmiane nastawienia do inwestowania. Az 609 0sob (71,3%) deklaruje, ze pomimo konfliktu inwestuje
jak zwykle, nie zmieniajac czestotliwosci podejmowanych decyzji ani nie wstrzymujac sie z inwestycjami. 11,1% badanych postanowilo nawet zintensyfikowac swoje dzialania inwestycyjne
w zwiazku z wojna na Ukrainie. Pozostala czes¢ respondentow to osoby, ktore cechuje raczej niepewnosc: 10,9% obserwuje rynek i zastanawia sie, czy inwestowac¢ w obecnej sytuacji;

3,7% nie wie, jakie podjac decyzje, a 2,9% obserwuje rynek na razie powstrzymujac sie od inwestowania.

W odpowiedzi na wojne na Ukrainie inwestorzy w wiekszosSci nie zdecydowali si¢ na zmiany w strukturze swojego portfela inwestycyjnego. Brak zmian i brak planow zmian zadeklarowaty
463 0soby (54,2%). 11,7% inwestorow juz zmienito sklad swojego portfela inwestycyjnego, nabywajac wiecej aktywow zagranicznych. 4,1% inwestorow zakupito polskie bezpieczne aktywa,

a 3,5% zwiekszylo udzial w portfelu aktywow mogacych zyskac wartos¢ po wojnie. 21,9% badanych co prawda na razie nie dokonalo zmian w portfelu, ale planuje zakup aktywow,

ktore ich zdaniem powinny zyskac¢ na wartosci po wojnie. Podobnie, plany zakupu aktywow zagranicznych lub bezpiecznych polskich aktywow zadeklarowalo 10,3% respondentow.
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Inflacja oznacza spadek sily nabywczej pieniadza, co przy rosnacych wydatkach wplywa na zmniejszenie dostepnego kapitalu inwestycyjnego i sklonnosci do oszczednosci ze wzgledu

na ujemne realne stopy zwrotu z tychze. Inwestowanie w depozyty bankowe w takich okresach moze oznaczac, ze nominalnie atrakcyjna stopa zwrotu jest w wyrazeniu realnym znacznie
mniejsza, nawet ujemna. Podobnie, nieatrakcyjna klasa aktywow inwestycyjnych moga by¢ wtedy obligacje, szczegdlnie jesli stopa kuponowa jest okreslona z géry i nieindeksowana

do wskaznika inflacji, albo chocby do jakiejs rynkowej stopy procentowej. Otrzymywane z tytutu ich posiadania odsetki, tak jak inne srodki pieniezne, traca wtedy realnie na wartosci.
Wplyw inflacji na inwestycje zalezy rowniez od tego jak wysoka ona jest. Przy inflacji rocznej na poziomie kilkunastu procent trudno jest znalez¢ aktywa, takze aktywa finansowe,
przynoszace cho¢by podobna nominalna stope zwrotu, a jeszcze trudniej takie, ktore dawalyby zysk realny. Jednym ze sposobow ochrony portfela inwestycyjnego przed skutkami inflacji
jest jego dywersyfikacja. Klasami aktywow ktore relatywnie lepiej chronia portfele inwestycyjne przed kosztami wzrostu cen moga by¢ dobra trwale, takie jak: nieruchomosci, surowce,
dziela sztuki i kruszce (w tym zloto). Pozadane takze moze by¢ wtedy inwestowanie w obligacje indeksowane stopa inflacji.
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RYS. 34. OCENA MOZLIWOSCI OCHRONY PRZED INFLACJA DZIEKI POSIADANIU/ZAKUPOWI POLAK
ROZNYCH KLAS AKTYWOW, W OCENIE INWESTOROW | NIEINWESTUJACYCH

B % wskazan - calaproba  ® % wskazan nieinwestujacy  ® % wskazan inwestorzy

Kruszce

Nieruchomosci

Obligacje skarbowe

Akcje lub obligacje zagraniczne
Wiasna firma

Surowce

Kryptowaluty
Sztuka, kamienie szlachetne

Akcje GPW/NC

Jednostki funduszy

Lokaty walutowe
Inwestycje na Forex
Obligacje korporacyjne

Lokaty w zlotym

7rodlo: opracowanie wlasne. Pytanie w ankiecie brzmiato: “Ktére aktywa
. wedlug Ciebie pozwolg na najlepsze zabezpieczenie sie przed skutkami
inflacji? (Wskaz te, ktore wedlug Ciebie najlepiej sie do tego nadaja)”

Start-upy

Instrumenty pochodne
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Wedlug uczestnikow badania aktywami, ktore najlepiej posrod wskazanych nadaja sie do ochrony przed skutkami inflacji sa kruszce (w tym zloto). Ocenia tak blisko dwie trzecie osob w probie
(63%), nieco czesciej twierdza tak nieinwestujacy niz inwestorzy. Ponad polowa badanych (57%) wskazuje na nieruchomosci, a blisko potowa (46%) na obligacje skarbowe, przy czym czesciej

twierdza tak inwestorzy niz nieinwestujacy. W przypadku obligacji skarbowych badani mogli mie¢ na mysli obligacje indeksowane do wskaznika inflacji CPI. Taka interpretacje wspiera
obserwacja, ze znacznie mniej 0sob postrzega w taki sposob obligacje korporacyjne, chociaz w ich przypadku wysokos¢ stopy kuponowej jest w Polsce znacznie czesciej powiazana ze stopami
procentowymi (ktore mimo kontrowersji podnoszonych w debacie publicznej pozostaja w pewnym zwiazku z wysokoscia inflacji). Znacznie mniej, bo ponizej 1/3 badanych (30%)

wskazalo na akcje lub obligacje zagraniczne (nieco czesciej inwestorzy); zas ponizej jednej czwartej z nich (23%) na surowce (w tym przypadku nieco czesciej nieinwestujacy). Jedynie co piaty
uczestnik badania dostrzega taka wartos¢ ochronna w kryptowalutach, chociaz do niedawna to wlasnie rzekoma odpornosc¢ wartosci tych aktywow na inflacje byla czesto wymieniana

przez niektorych jako atut tej klasy aktywow. Zwazywszy na duza rozbieznos¢ miedzy wysokoscig inflacji a wysokoscia stop procentowych, nie dziwi fakt, ze jedynie co dwudziesty badany
ocenia, ze lokaty w zlotym moga 2o chroni¢ przed utrata wartosci oszczednosci. Dwa razy wiecej osob (ponad 10%) dostrzega taki potencjal w lokatach walutowych, co wspolera

7 na 0gol z nizszym w ostatnich latach tempem utraty sily nabywczej euro, dolara i franka szwajcarskiego, jesli porowna sie je z sytuacja zlotego, oraz podniesieniem stop procentowych

tych walut. Przewaga tej ostatniej klasy zagranicznych aktywow nad polskimi przypomina wiec wieksza atrakcyjnos¢ akeji i obligacji spoza granic Polski nad rodzimymi (za wyjatkiem
niektorych polskich skarbowek). Wsrod pozostalych aktywow warto zwroci¢ uwage na te aktywa, ktore jako zabezpieczenie przed inflacja czesciej wskazuja inwestorzy niz inwestujacy: polskie
akcje, zagraniczne akcje 1 obligacje, jednostki funduszy inwestycyjnych.

Sprawdzono rowniez roznice w opiniach miedzy milionerami a drobnymi inwestorami (szczegoly tego podziatlu sa opisane w jednej z poprzednich czeSci). Zauwazono, ze relatywnie wiecej
aktywow mogacych chronic¢ przed inflacja jest wskazywanych przez milionerow niz nieinwestujacych, przy czym w kolejnosci wyznaczonej przez najwieksze réznice sa to: polskie akcje
(42,4% milionerow w porownaniu z 10,3% drobnych inwestorow), wlasna firma (45,4% oraz 18,9%), akcje i obligacje zagraniczne (54,5% w stosunku do 25,8%), obligacje korporacyjne
(15,1% oraz 5,1%). Niektore aktywa sa jednak wskazywane czesciej przez drobnych inwestorow niz milionerow: kruszce (71,8% drobnych inwestorow wobec 36,3% milionerow), sztuka

. i kamienie szlachetne (22,4% wobec 12,1%), kryptowaluty (27,0% wobec 18,1%), lokaty walutowe (13,7% wobec 3,0%).
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OGRANICZENIA BADANIA

Przedstawione wyniki daja ciekawy obraz polskich inwestorow. Wyciagajac wnioski
nalezy jednak mie¢ na uwadze stabosci badania. Nizej przedstawiono najwazniejsze z tych problemow.

Anonimowos¢ ankiety: ankiete wypelni¢ mogt kazdy, do kogo dotarla prosba o jej wypelnienie,
a przez to nie kontrolowano kto w rzeczywistosci ja wypelnial.

Nielosowy dobor proby: partnerzy badania przekazali osobom zwiazanymi z nimi prosbe o wypelienie ankiety.
Charakterystyka tych instytucji mogta mie¢ wplyw na dobor osob do badania. Np. zastanawiajace jest, ze sposrod
33 0s0b zaklasyfikowanych jako milionerzy (aktywa inne niz nieruchomosci) obok 14 0s6b z wojewodztwa
mazowieckiego (to nie dziwi), az 7 0sob pochodzi z wojewddztwa malopolskiego, znacznie wiec wiecej

niz z wojewodztw, ktorych stolicami sa inne zamozne metropolie (Slaskie, wielkopolskie, dolnoslaskie, pomorskie).
Konsekwencja nielosowosci proby jest brak mozliwosci dokladnego okreslenia na ile reprezentatywna jest ona

dla populacji Polski, czy dla populacji inwestorow.

Niekonsekwencja w sposobie odpowiadania na pytanie, albo brak stosowania si¢ do polecen.
Ten problem jest omdowiony szerzej nizej.

Po pierwsze nie dalo sie zapewni¢, aby biorace udzial w badaniu byly reprezentatywne dla populacji Polakow,
ani tez dla populacji inwestorow. Po drugie sposob zbierania danych nie pozwolil na kontrolowanie sposobu
odpowiadania na niektore pytania. O ile mozna to bylo robi¢ w pytaniach zamknietych, wymuszajacych jedna
odpowiedz, o tyle w pytaniach otwartych nie dalo sie tego zrobi¢. W konsekwencji w wynikach obserwowano
dwa niepozadane zjawiska: po pierwsze zaznaczanie przez badanych wiekszej liczby odpowiedzi niz powinni
zgodnie z instrukcja. Np. w pytaniu dotyczacym czynnikow przyczyniajacych sie do zaufania do danego rodzaju
inwestycji (,Co najbardziej przyczynia sie do Twojego zaufania dla danego rodzaju inwestycji? (Wskaz
maksymalnie 3 odpowiedzi).

STRUKTURA ODPOWIEDZI UCZESTNIKOW BADANIA (GRUPA:
INWESTORZY) NA PYTANIE ,,CO NAJBARDZIEJ PRZYCZYNIA SIE
DO TWOJEGO ZAUFANIA DLA DANEGO RODZAJU INWESTYCJI?

(WSKAZ MAKSYMALNIE 3 ODPOWIEDZI)

Liczba odpowiedzi

% wskazan

wskazana Liczba wskazan % wskazan
przez ankietowanego SLUE Y
0 7 0,8% 0,8%
1 125 14,6% 15,5%
2 170 19,9% 35,47
3 370 43,3% 78,7%
4 105 12,3% 91,0%
5 49 5,77 96,7%
6 1 1,3% 08,0%
7 13 1,5% 99.,5%
9 4 0,5% 100,0%
Razem 854
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Blisko 4 na 5 badanych (78,7%) odpowiedzialo zgodnie z instrukcja, wskazujac nie wiecej niz 3 odpowiedzi. Najwyzej 4 odpowiedzi zostaly wskazane przez dziesie¢ na jedenascie osob (91%).
Wyniki odpowiedzi na to pytanie wskazuja wiec, ze nie wszyscy ankietowani udzielili odpowiedz zgodnie z instrukcja, ale wielkos¢ tego efektu nie jest duza.

Drugim zrodlem, z ktorego wnioskowac mozna o jakosci odpowiedzi jest porownanie odpowiedzi na rozne pytania, ktore w istocie dotycza tego samego zjawiska. Mozna to ocenic¢ na przyklad
na podstawie porownania odpowiedzi na pytania dotyczace posiadania nieruchomosci.

W pierwszym z analizowanych pytan (dalej: pytanie 1) proszono o wskazanie przedzialow wartosci nieruchomosci posiadanych przez inwestorow (,Jaka kwote posiadasz w chwili obecnej w inwestycjach
w nieruchomosci (posiadane dla celow innych niz uzytek wlasny, w tym mieszkaniowy)? (Wskaz jedna odpowiedz)”), zas w innym pytaniu (dalej: pytanie 2) badani mieli wskazac na liscie przedmioty
ich inwestycji (,Ktore z ponizszych inwestycji masz lub miates/as w portfelu? (Wskaz wszystkie odpowiedzi, ktore Cie dotycza)”). Rozklad odpowiedzi na te dwa pytania przedstawia nastepna tabela.

STRUKTURA ODPOWIEDZI NA PYTANIA ZWIAZANE
Z POSIADANIEM NIERUCHOMOSCI

Wskazania posiadania

. , . . R
nieruchomosci (pytanie 2) e
Wskazania przedzialow .
L. , . Wskazania .
wartosci nieruchomosci Wskazanie jest
. brak
(pytanie 1)
0-100 tys. 505 (59,1%) 99 (11,6%) 604
100-500 Lys. 42 (4,9%) 79 (9,3%) 121
500 tys. - 1 mln 17 (2,0%) 40 (4,7%) 57
Powyzej 1 mIn 21 (2,5%) 51 (6,0%) 72
Razem 585 269 854

505 0SOb (59,1%), ktore wskazaly najnizszy przedzial wartosci nieruchomosci w pytaniu o posiadanie tej klasy aktywow
nie wskazalo na posiadanie nieruchomosci. Jak pisano w czesci poswieconej analizie wartosSci portfeli osoby wskazujace
przedzial 0-100 tys. z moga zarowno miec¢ nieruchomosci inwestycyjne o relatywnie matej wartosci (garaz, dziatka),

jak i nie mie¢ zadnej (dolna granica wskazanego przedziatu). Trudno to rozstrzygnac, choc¢ ta druga mozliwos¢

jest znacznie bardziej prawdopodobna. Bardziej interesujace sa odpowiedzi tych badanych, ktorzy wskazali brak
nieruchomosci przy rownoczesnym wskazaniu kolejnych przedzialoéw wartosci nieruchomosci: od 100 do 500 tys.

sa to 42 0soby (4,9% inwestorow), od 500 tys. do 1 mln 17 0so6b (2,0%), powyzej 1 mln 71 21 0sob (2,5%). Eacznie wiec 80 0s0b
(9,3%) ominelo wskazanie nieruchomosci jako jednego z posiadanych aktywow, rownoczesnie wskazujac wartosc
posiadanej nieruchomosci wyzsza niz 100 tys. Zrodlem tej niekonsekwencji mogl by¢: brak uwagi w wypehianiu ankiety,
nieprecyzyjne sformutowanie pytan (w pytaniu 2 dopuszczono wskazanie aktywow, ktore badany ma lub miat

w przesztosci), niejednoznaczne rozumienie pojecia nieruchomosci inwestycyjnej.

Techniczny sposob udzialu w ankiecie. Gromadzenie danych przez Internet nie pozwolilo ponadto na kontrolowanie
sposobu wypelniania ankiety, mozna to bylo robi¢ uzywajac w tym celu komputera, ale takze telefonu. Udzielanie
odpowiedzi na niektore pytania, szczegolnie te, ktore daja mozliwos¢ wskazywania wielu odpowiedzi

moglo sprawiac¢ trudnos¢ odpowiadajacym.

Zwazywszy na przedstawione wyzej stabosci badania wyniki powinny by¢ traktowane z ostroznoscia. Zwazywszy jednak
na relatywnie duza trudnosc jaka stwarza gromadzenie danych w tak zréznicowanym i hermetycznym srodowisku,

i ktorego temat jest delikatny (dotyczy posrednio pieniedzy), wynik badania oceniamy jako zadowalajacy

i dajacy podstawe do dyskusji.
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W tej czesci zebraliSmy najwazniejsze wnioski z badania.

1. Wyniki badania powinny by¢ traktowane z ostroznoscia — z powodu prostego sposobu gromadzenia danych,

niezapewnienia reprezentatywnosci proby i stabej kontroli nad sposobem wypelniania ankiety przez uczestnikow.

2. Inwestorzy bardzo roznia sie pod wzgledem charakterystyk demograficznych, zachowan, posiadanych portfeli, postaw, preferencji.

3. Najwazniejszym celem inwestowania jest spokoj o sytuacje finansowa na emeryturze, ale tez ochrona oszczednosci przed skutkami inflacji. Dla inwestorow wazne jest ponadto dywersyfikowanie

portfela, a dla nieinwestujacych nauczenie sie nowych umiejetnosci.

4. Blisko polowa inwestorow ma aktywa (inne niz nieruchomosci), ktorych wartos¢ okreslaja na nie wiecej niz 50 tys. zt. Milionerow (nie liczac wartosci nieruchomosci) jest zas w probie malo:

mniej niz 4%. Mediana wartosci aktywow wynosi nieco powyzej 50 tys. zt (dolna czes¢ przedzialu 50 tys.— 100 tys. zb).

5. 1/3 inwestorow ma nieruchomosci inwestycyjne. Posiadanie i wartoS¢ posiadanych nieruchomosci sa dodatnio zwiazane z wartoscia innych aktywow. Uwzglednienie nieruchomosci w szacowaniu

wartosci oszczednosci zwieksza wartosc portfeli, ale skala tego zwiekszenia jest trudna do oszacowania.

6. Blisko 3/5 inwestorow podejmuje decyzje inwestycyjne nie czesciej niz kilka razy w roku, dalsza 1/3 kilka razy w miesiacu. Day-traderow (podejmujacych decyzje kilka razy w ciagu dnia) jest mato

(w probie okolo 1 na 50).

7. Ponad % inwestorow samodzielnie handluje aktywami, ale wielu z nich rownoczesnie kupuje ETFy, posiada IKE/IKZE.

8. Porownanie dwoch skrajnych typow inwestorow: drobnych (aktywa ponizej 10 tys. z1) i milionerow pokazuje ze bardzo duzo rozni te dwie grupy. Milionerzy sa przecietnie: starsi o 15 lat,

maja znacznie wieksze dochody, sa to wylacznie mezczyzni (przynajmniej w naszej probie), prawie zawsze z wyksztalceniem wyzszym ekonomicznym lub technicznym, co drugi z nich to przedsiebiorca.

Dla milionerow najwazniejszym celem inwestowania jest dywersyfikacja portfela. Aktywnie zarzadzaja portfelem: czesciej inwestuja, maja wiecej rodzajow aktywow, fatwiej akceptuja ryzyko, czerpia

informacje z wiekszej ilosci zrodel. W ich portfelach czesciej spotyka sie prawie wszystkie rodzaje aktywow i jest ich przecietnie wiecej. Drobni inwestorzy zas to czesciej kobiety, majacy nizsze dochody,

mlodsi, rzadziej majacy wyzsze wyksztalcenie, rzadziej maja dzieci, inwestuja przede wszystkim zeby podnies¢ swoj status materialny, rzadziej podejmuja decyzje i sa w nich bardziej zachowawczy,
. rzadziej siegaja po zrodla informacji, a jesli juz to najlepiej dostepne on-line i przetworzone (blogi/vlogi). Jednym aktywem, ktore czesciej mozna spotkac¢ w ich portfelach w porownaniu z portfelami

milionerow sa kryptowaluty.

9. Blisko % badanych nie inwestowalta dotychczas. Gléwnymi barierami dla inwestowania sa wsrod nich: brak wiedzy i brak pieniedzy. W poréwnaniu z inwestorami maja mniejsze dochody,

czesciej sa to kobiety, czesciej mieszkaja w miastach malych i Srednich, rzadziej maja wyksztalcenie ekonomiczne, rzadziej maja dzieci.
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10. Poziomy wiedzy deklarowane przez inwestorow rozkladaja sie symetrycznie: 1/3 z nich okresla ja jako mala, albo deklaruje zgola jej brak, 1/3 okresla jako przecietna, a 1/3 jako znaczna
lub profesjonalna. Inwestorzy czerpia informacje gtownie z Internetu - szczegolnie z blogow/vlogow i portali specjalistycznych. Rzadziej siegaja po tytuly prasowe, a najrzadziej szukaja informacji
finansowych w portalach ogolnotematycznych. Blisko 2/3 inwestorow szuka informacji w 4 wymienionych w badaniu zrodlach, na 20 mozliwych. Zaréwno inwestorzy,
jak i nieinwestujacy najchetniej czerpaliby informacje z Internetu, a gléwna réznica miedzy nimi jest to, ze nieinwestujacy znacznie czesciej oczekuja, ze najlepszej informacji dostarczylby doradca.
Inwestorzy najchetniej rozwijaliby swoje kompetencje w oparciu o zrodla internetowe (materialy on-line), ale nieabsorbujace czasowo (szkolenia). Nieinwestujacy akceptowaliby
takie szkolenia, czeSciej takze niz inwestorzy w formie stacjonarnej. Inwestorzy czesciej uczyliby sie z ksiazek.
11. Ok. 1/3 inwestorow chetnie dodalaby do swoich portfeli nieruchomosci, akcje i obligacje (najchetniej zagraniczne) oraz kruszce. Z kolei nieinwestujacy znacznie chetniej siegneliby
po kruszce (prawie 2/3 z nich) lub inwestowaliby w swoja edukacje (1/3). Ten wynik pokazuje, ze nieinwestujacy trzezwo patrza na zrodla bogactwa (cieszy sie nim juz wielu inwestorow), ktorymi moga by¢
wieksze wlasne kompetencje i praca dla siebie.
12. Oferowanie nowych aktywow inwestorom powinno brac¢ pod uwage, ze oczekuja oni przede wszystkim zrozumialych informacji na ich temat, czesto tez akceptuja odpowiednie szkolenie
i brak koniecznosci wykladania od razu znacznych srodkow.
13. Do nieznajomosci Pracowniczych Planach Kapitalowych przyznaje sie 1 na 9 inwestorow i 1 na 4 nieinwestujacych. Ponad polowa inwestorow pozytywnie wypowiedziala sie¢ o PPK,
a cenia je w pierwszej mierze za pozostawiona im elastycznos¢ w dysponowaniu srodkami, i w nieco mniejszym stopniu za nadzieje na wyzsze dochody na emeryturze (trzezwo oceniajac,
7e dzieki temu beda one raczej nieco wyzsze niz znacznie wyzsze). Sceptycznie oceniajacy PPK inwestorzy przedkladaja zas samodzielne inwestowanie i obawiaja sie zmian prawa. Nieinwestujacy nie tylko
rzadziej znaja PPK, ale tez maja do programu bardziej sceptyczny stosunek. Wiekszos¢ ze znajacych program wolalaby inwestowac samodzielnie, albo boi sie zmian prawa. Ci z nieinwestujacych, ktorzy
maja o PPK dobre zdanie cenia program glownie za mozliwos¢ wycofania sie z niego, podzielajac w ten sposob zalete dostrzegana rowniez
przez inwestorow.
14. Pierwsza 7z plag ostatnich lat — wojna nie zmienila na negatywna postawy wiekszosci inwestorow — blisko % z nich inwestuje jak dotad, a niektorzy (co dziewiaty) nawet czesciej.
. Jedynie nieco mniej niz 1 na 6 inwestorow przyznaje sie do podejmowania decyzji, ktore sa skutkiem wojny, z tym ze czesciej dotycza one kupowania aktywow zagranicznych (co dziewiaty)
niz tych aktywow krajowych, ktore uchodza za bardziej bezpieczne. Niektorzy inwestorzy rozgladaja sie za aktywami, ktore moglyby zyskac na wartosci po zakonczeniu wojny.
15. Druga plaga - inflacja tez zapewne wplywa na decyzje inwestycyjne, chociaz w badaniu poprzestano na zapytaniu, ktore aktywa moga chronic przed inflacja. Ponad polowa
zarowno inwestorow, jak i nieinwestujacych wskazala przede wszystkim na kruszce, i nieco tylko rzadziej na nieruchomosci. Na istnienie takich mozliwosci w obligacjach skarbowych
wskazal co drugi inwestor i co trzeci nieinwestujacy. Co trzeci inwestor widzial taki potencjal rowniez w akcjach i obligacjach zagranicznych. Inne aktywa byly juz wskazywane rzadzie;.

DR HAB. RAFAL MORAWCZYNSKI, PROF. UEK
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RAPORT POWSTAL DZIEKI
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IKSYNC

IKsync

organizator
wiodacy

Firma badawcza i konsultingowa,
specjalizujgca sie w badaniach nad
postawami finansowymi i
inwestycyjnymi oséb
indywidualnych i przedsiebiorcow i
w procesach optymalizacji
sprzedazy.

INVEST CUFFS

Invest Cuffs

organizator
wspierajacy

Fundacja organizujgca najwieksze
w Polsce i jedne z wiekszych w
Europie konferencje i targi dla
inwestoréw indywidualnych Invest
Cuffs oraz szereg mniejszych
wydarzen o charakterze
edukacyjnych z zakresu finansow i
inwestowania.

Goldsaver

partner
strategiczny

Goldsaver jest czescia
Goldenmark. Od lat dostarcza

fizyczne ztoto - sztabki i monety.

Jest jednym z najwiekszych w
Polsce dystrybutorem ztota
fizycznego na rynku klientow
indywidualnych.

UNIWERSYTET
EKONOMICZNY
1925 W KRAKOWIE

Uniwersytet Ekonomiczny
w Krakowie

partner
merytoryczny

Prowadzac liczne badania naukowe
oraz ksztatcac obecnie 15 tys.
studentéw, Uniwersytet nalezy do
najwiekszych osrodkéw naukowo-
badawczych o profilu
ekonomicznym w Polsce. Oferuje
studia na 30 kierunkach w jezyku
polskim i angielskim, studia
podyplomowe oraz studia MBA.
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