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Wprowadzenie

Celem artykulu jest przedstawienie wynikéw badazeprowa-
dzonych na grupie klientéw TFI Pioneer Pekao, dekom segmentacii
tych klientéw, a take wykazanieze mimo duego zr@nicowania inwe-
storow, wynikajcego przede wszystkim ze stopnia zanwéci oraz po-
ziomu wiedzy w zakresie oszgizania, kada osoba oszedzapca mae
znalez¢ odpowiedni dla siebie produkt powierniczy. Fundusawesty-
cyjne s bowiem efektywn forma lokowania nadwsyek finansowych dla
zroznicowanych klientow.

Gtowng hipotez badawcz artykutu jest stwierdzeniee na pol-
skim rynku finansowym coraz powszechniejsze jesten@odejcie do
lokowania nadwyek finansowych ludnii. Podejcie, ktére mana okre-
§li¢ umownie ,gospodatk opart na wiedzy w zakresie oszgzania”.
Gospodarka ta bazuje na produktach oferowanychzptaearzystwa
funduszy inwestycyjnych (TFl), 2asam proces lokowanidrodkow
w coraz wekszym stopniu wykorzystuje nowe technologie.

Wraz ze wzrostem poziomu oszdmaici polskiego spotecze
stwa, wzrastaj aktywa polskich funduszy inwestycyjnych. Z przepas
dzonych bada wynika, ze jest to rownig efektem znacznie wgzego
poziomu wiedzy drobnych inwestoréw w zakresie ndwywoduktow
finansowych.

Realizacja celu badawczego zostata podzielona lka ktapow.
W pierwsze] cgsci artykutu przedstawiono ewolycjpodefcia do
oszczdnasci jako efekt wzrostu wiedzy dotysazej sposobow lokowania
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nadwyek finansowych. W Kkolejnej ezci analizie poddano zmian
struktury oszczdnaici polskiego spoteczstwa w tym wzrost znaczenia
innowacyjnych instrumentéw innowacyjnych. Trzecrs¢ zawiera wy-
niki bada przeprowadzonych w #@ych przekrojach na grupie klientow
TFI Pioneer Pekao. W badaniu wykorzystano metoaltystycznej anali-
zy danych oraz metody dokumentacyjne.

Tradycyjne i nowoczesne poddgie do oszcgdzania

Przyépieszone wspoitczaie przemiany strukturalne i cywilizacyj-
ne swiadcz o wytanianiu s gospodarki opartej na wiedzy. W kilku
ostatnich dekadach wymaie dostrzec mma, ze swoisty dualizm wyst
puje rownie na rozwingtych rynkach finansowych. Tak w Polsce za-
uwazy¢ mozna to zjawisko od potowy lat dziegédziesatych. Wzrasta
znaczenie oszednadici jako kategorii nierozerwalnie zgaanej ze wzro-
stem gospodarczym. Wynika to wzajl mierze z upowszechnienia neo-
klasycznej i monetarnej nily ekonomicznej w kilku ostatnich dekadach
| pewnego przewarfgiowania s¢ podefé promupcych interwencjonizm
panstwowy. Do kanonu nauk ekonomii najepowiazanie dwoch wa
nych kategorii: oszezingsci i inwestycji. Bezsprzeczne jeste poziom
inwestycji skorelowany jest ze wzrostem gospodarczy

Wspomniany dualizm wynika z faktae obok tradycyjnych form
oszczdzania, pojawiaj sie howe, bardziej wyrafinowane sposoby loko-
wania nadwyek finansowych spotecastwa. Te tradycyjne formy loko-
wania wypracowane i doskonalone byly w okresie stdalizmu. Anali-
zy ekonomistéw nurtu keynesowskiego i postkeynekmge, przy
omawianiu zagadnienia oszdnasci spoteczéastwa, braty pod uwag
tradycyjne lokaty bankowe oraz obligacjeadawe emitowane w celu
sfinansowania wydatkow gdowych. W wielu podycznikach ekonomii
ktadziony jest nacisk na efekt zawapia stopy procentowej jako skutek
zwickszonego zapotrzebowaniangéwa nasrodki finansowe stiace po-
kryciu deficytu budetowego (efekt wypierania)System finansowy,
2003, s. 726; Aronson, 1986, s. 415; Musgrave RMusgrave P. B.,
1984, s. 565]. Zwksza to rentowni@ inwestycji w obligacje lub lokaty
bankowe.

Jednak wspotczaie inwestorzy poszukujjeszcze wyszych stop
zwrotu z ulokowania swoich nadwgk. Problemem dualizmu na rynkach
finansowych jest faktze nowe instrumenty finansowe nie przypominaj
juz tradycyjnych lokat czy obligacji. Sie oszczdnaici map przynieé
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Wyzsza stog zwrotu, musz by¢ zainwestowane w sposob profesjonalny.
Niewielu indywidualnych inwestorow posiada wystajgza wiedz

Z zakresu zaawansowanych instrumentow finansowyph @pcji, trans-
akcji futures, swapéyv Ponadto minimalny prég zaarngavania we
wspomniane instrumenty jest wszy niz w przypadku lokat i obligacii,
co powodujeze staj sic one czsto niedosipne dla gospodarstw domo-
wych.

Dlatego te rozwirgty sie instytucje zbiorowego lokowania
oszczdnasci, w tym przede wszystkim fundusze inwestycyjnatlée-
wicz, Perspektywy., 2005, s. 502]. Zatrudnieni w nich spegjaliposia-
dajp profesjonala wiedz w zakresie sposobdw oszdzania. Jednak
samych funduszy inwestycyjnych powstato tak wiekjnwestor poszu-
kujacy dla siebie optymalnego rozwania dotyczcego ulokowania
swych oszczdnaici, musi posiadados¢ duza wiedz w zakresie rynkdw
finansowych.

Zmiany struktury oszczednosci polskiego spotecagstwa

W latach 2004-2006 zauvwx mozna byto znaczne zmiany struk-
tury oszcezdndasci polskiego spoteczstwa. Coraz mniejsze znaczenie
maja tradycyjne lokaty bankowe, wzrastaszala produktow oferowa-
nych przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych.\daity¢ mozna tutaj
scisla korelacg ze wzrostem gospodarczym w Polsce. Po okresieatag
cji w latach 2000-2002, widocznej nie tylko we wakikach dotyczcych
PKB, ale i w obniajacych st indeksach gietdowych, zaga gwattownie
rosma¢ rola funduszy zbiorowego lokowania.

W drugim kwartale 2006 r. wadé oszczdnasci gospodarstw
domowych zw¢kszyta s¢ 0 2,7%, do 512 mld PLN. W skali roku, tzn.
w porownaniu z czerwcem 2005 r. wzrost wyniést W8, €zyli najwecej
od grudnia 2000 r.gzybko rossa oszcednasci..., 2006, s. B7]. Najwrcej
srodkéw wchz pozyskuj od klientow banki, jednak w strukturze
oszczdnasci ich znaczenie gwattownie spada na rzecz insjiyaeoro-
wego lokowania: funduszy inwestycyjnych i otwartyitinduszy emery-
talnych (OFE). Naley jednak pamitac, ze wzrost znaczenia OFE wynika
Z obligatoryjnego przekazywania sktadek przez ZWdSuwhduszy emery-
talnych. Tak w¢c przyktadem przégia od oszcadzania tradycyjnego do
oszczdzania w gospodarce opartej na wiedzy, jest odadmdzlientdw
od klasycznych lokat bankowych (terminowych iZa®ych) w kierunku
lokowania nadwykowychsrodkow w funduszach inwestycyjnych.
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Na koniec 2005 r. ponad 60% osgdacsci gospodarstw domo-
wych trafiato do bankéw. W poréwnaniu z krajami@agjskimi o rozwi-
nietych rynkach finansowych byta to bardzo wysoka wé&r{rysunek 1)
[Turek, 2004, s. 143]. Z drugiej jednak strony prsz na koniec 2000 r.
do bankéw trafiato ponad 80% oszdnasci gospodarstw domowych.

Wt ochy 121/ %

Wielka Brytania

Francja

Hiszpania

Niemcy

Polska 163%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 709

(=)

Rysunek 1. Udziat lokat bankowychsmdd oszczdnasci gospodarstw
domowych w Polsce na tle wybranych krajow Unii Epejskiej o rozwi-
nigtych rynkach finansowych

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Mirsswa Finansow.

Proces przechodzenia od tradycyjnych sposobéw lak@avban-
ki i obligacje radowe) do nowych form oszedzania, charakterystycz-
nych dla gospodarki opartej na wiedzy, z kilkunkgtom op&nieniem
w stosunku do rynkow rozwigtiych, ma miejsce rowniew Polsce. O ile
dynamiczny rozwdj funduszy inwestycyjnych na rozwtych rynkach
europejskich miat miejsce 3una przetomie lat osiemdziasich i dzie-
wiec¢dziesatych XX w., o tyle w Polsce szczegdlnie szybki post war-
tosci aktywow netto (WAN) przekazanych instytucjom pemiczym
rozpocat sig dopiero w XXI w. (rysunek 2) [AntkiewicRolskie.., 2004,
s. 84; AntkiewiczEwolucja.., 2005, s. 163].
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Rysunek 2. Wart@ aktywow netto polskich funduszy inwestycyjnych
w okresie 1992-2005

Zrodio: opracowanie wiasne.

W samym 2005 r. WAN funduszy inwestycyjnych wzrosta
o ponad 60% (tabela 1 i 2). Wiele wskazuje na¢ona koniec 2006 r.
polskie towarzystwa funduszy inwestycyjnych zgzat beda juz
kwota 100 mid PLN usipujac juz tylko tradycyjnym lokatom banko-
wym. Nie mana take wyklucz&, ze w perspektywie 2010 roku pro-
dukty oferowane przez TFleda mialy pierwsa lokatt w strukturze
oszczdnaosci polskich gospodarstw domowych. Byloby to swoiste
przegcie od ,tradycyjnej’” gospodarki w sferze oszdmasci do go-
spodarki opartej na wiedzy.

Metodologia badania i charakterystyka badanej popudciji

W styczniu 2005 r. przeprowadzone zostalo metagwiadow
badanie klientow Pioneer Pekao TFI — nakszego polskiego towarzy-
stwa. Badani rekrutowani byli na podstawie bazyalezonej przez Pio-
neer Pekao TFI. Zrealizowano 801 wywiadow.

52% respondentow stanowiligitzyzni, 48% — kobiety. Potowa
ankietowanych legitymowatacsivyzszym wyksztatceniem, 41% sred-
nim badz pomaturalnym, 9% — zasadniczym lub podstawowyrbo 3@a-
nowity osoby starsze hi50 lat, 38% miato od 40 do 49 lat, 20% — od 30
do 39 lat, z&12% stanowity osoby do 29 lat. 8% zamieszkiwatu\ar-
szawie, 24% — w innym mieie powyej 200 000 mieszkecdw, 21% —
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w miescie od 50 000 do 199 999 miesakaw, 13% — w migcie od
20 000 do 49 999 mieszkedw, 14% — w miastach do 19 999 mieseka
cow, za 20% byto mieszkacami wsi.

Tabela 1. Wart& aktywow netto TFI (stan na 31.12.2005)

WAN - 31.12.2005 Z:I;/IllAil;lé(%[‘)l
TOWARZYSTWO -
min 2t udziat w rynku (min 1) %)
(%)
Pioneer Pekao 19 237 31,39 6 235 47,95
BZ WBK AIB 7723 12,60 4 886 172,25
ING 6 694 10,92 2102 45,77
PKO/Credit Suisse 5206 8,50 2019 63,34
BPH 3801 6,20 2 337 159,66
Union Investment 2670 4,36 908 51,49
KBC 2612 4,26 1003 62,32
Skarbiec 2199 3,59 396 21,98
Bank Handlowy 2114 3,45 1112 110,90
SEB 2032 3,32 269 15,24
DWS Polska 1817 2,97 -232 -11,31
Millennium 1603 2,62 1164 265,58
Commercial Union 1 096 1,79 101 10,20
PzU 827 1,35 425 105,70
AlIG 456 0,74 263 136,10
Allianz Polska 394 0,64 164 71,42
SKOK 273 0,45 101 58,40
Goérnalaskie TFI 262 0,43 42 18,88
Opera 253 0,41 - -
Investors 11 0,02 - -
Intrum Justitia 0,4 0,001 - -
RAZEM 61 284 100,00 23 560 62,46

Zrodio: opracowanie wlasne na podstawie informaejiwav.analizy.pl (15.04.2006).

59% respondentow oceniato swgytuacg materialm jako bar-
dzo dobg lub dobg, 32% — jakasrednia, 5% — jako raczej 7} 3% — jako
zta, 1% — nie udzielito odpowiedzi. 34% ankietowangpodziewato si
wzrostu dochodoéw w ggu najblizszych 5 lat, 35% — braku zmian, a 20%
— obnizenia dochoddw; 11% — nie udzielito odpowiedzi.
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Tabela 2. Zmiany warfgi aktywow netto poszczegolnych typow fundu-
szy (stan na 28.02.2006.)

TYP FUNDUSZU

WAN - 28.02.2006

ZMIANA

OD 28.02.2005

D

LICZBA FUNDUSZY .

( N o “dz'a(*(y";’)ry”k” (min z4) (%)
Hybrydowe (49) 33227 50,98 18 695 128,86
Obligacji (46) 13 908 21,34 681 5,15
Akcyjne (32) 9721 14,81 4 841 99,20
Rynku pienéznego (27)] 8 200 12,58 2 833 52,74
Fundusze funduszy (14) 184 0,28 173 1572,7
RAZEM (168) 66 174 100,00 28 156 74.06

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie informaejinav.analizy.pl (15.04.2006).

Wyniki badan

Ocena maliwosci oszcezdzania

W badanej populacji jedynie 12% klientow TFI Pioné&kao
stwierdzito, ze wszelkie dochody przeznacza nazige potrzeby (zain-
westowali w fundusze wcgeiej, gdy ich sytuacja byta lepsza). 45% re-
spondentow odpowiedziatae z reguty wszystko przeznacza nazbie
potrzeby, jednak od czasu do czasuzen@aoszoalzic pewry Kwote.
Natomiast 43% klientbw Towarzystwa zadeklarowa®w kadym mie-
siacu istnieje maliwos¢ odtazenia pewnej kwoty pieadzy.
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Rysunek 3. Wykorzystywane sposoby ogtlzania

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie wynikow hakietowych.
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W badaniu przeprowadzonym rok wéaej odpowiedzi byty
zblizone (odpowiednio: 13%, 46%, 41%). Deklaracje redpatow
swiadcz, ze znakomita wikszas¢ polskich inwestoréw zdaje sobie spra-
we z istotnego znaczenia oszdzania i stara siodtozy¢é pewry kwote
w kazdym miesicu, wykorzystujc przy tym nowoczesne formy lokowa-
nia nadwyek finansowych, ktére przynasnajwicksze profity przy sys-
tematycznych wptatach.

Sposoby lokowaniagrodkow w badanej populacji

Sparod 801 klientéw TFI Pioneer Pekao znakomitakszas¢
z nich lokowata swoje oszednasci w bankach (zaréwno na kontach
osobistych — 92% ankietowanych, jak i lokatach teawych — 68%;
por. rysunek 3). Pozostate sposoby lokowania wdinfrodkéw byty
wykorzystywane stosunkowo rzadko. Wynikadstze poza nowocze-
snymi formami lokat, jakimi g fundusze inwestycyjne, pozostale maj
niewielkie znaczenie (inwestycje w akcje, w niereiusci). Wymagag
one specjalistycznej wiedzy i dopiero ¢ksze zakorzenienie ,GOW
w zakresie oszezingici” w Polsce mae przyniéé¢ wzrost zainteresowa-
nia tymi formami.

Przyczyny lokowania w funduszach inwestycyjnych

Na pytanie o przyczyny lokowanisodkéw w funduszach inwe-
stycyjnych, blisko potowa przebadanych klientéw TiHbneer Pekao
(48%) wskazata wysokie potencjalne zyski powiemyitez form oszcg-
dzania, jako gtows determinang swoich proceséw decyzyjnych. Re-
spondenci przewaie zwracali uwa¢g ze tradycyjne lokaty bankowe
przynosz bardzo niskie stopy zwrotu.

Poza zyskami, co czwarty respondent (24%) wskaaaktywne
dziatania banku nalgcego do tej samej grupy kapitatowej co TFI, jako
gtébwna przyczyre zdecydowania sina wptag¢ srodkow do funduszu.
12% ankietowanych potgto nacisk na inwestygjw fundusz jako naj-
lepszy sposéb zabezpieczenia przy&zdtewej i bliskich. 10% responden-
tow zwrocito uwag na bezpieczestwo jako gtowny motyw skorzystania
Z powierniczej oferty. Natomiast jedynie po 3% isteedéw wskazato na
wygocde inwestowania w fundusze oraz namérodndé¢ dostpnych stra-
tegii inwestycyjnych jako determinanty swoich dgtyz
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W podsumowaniu zagadnienia nalestwierdzé, ze najweksze
znaczenie z punktu widzenia oferty Towarzystwa ynalopinii klientow
oczekiwane zyski — byly one czynnikiem, ktory nafcej skianiat do
rozpoczcia oszcgdzania w funduszach inwestycyjnych. Istotne byto
rowniez bezpieczéstwo powierzonychirodkdéw oraz przejrzysto optat
i prowizji. Relatywnie mniej wzne byly: dostpnas¢ wielu sposobdéw
sprawdzania wyceny jednostek uczestnictwa oraz udabana oferta
(réznorodnd¢ strategii). Z kolezaden z elementéw obstugi nie odgrywat
tak duej roli, jak najwaniejszy czynnik oferty (potencjalny zysk). Naj-
wazniejszymi elementami obstugi byty: szybkie i zrozata potwierdza-
nie wykonanych transakcji, bezldhe i szybkie wykonanie samych trans-
akcji oraz fachowa obstuga przez dystrybutorow pkbdw Towarzy-
stwa. Znacznie mniej istotnym elementem obstugabyvestia obstugi
telefonicznej (krotki czas oczekiwania na gozenie, kompetentni pra-
cownicycall centej.

Segmentacja klientow

Na podstawie przeprowadzonych baddokonano segmentacji
klientow TFI Pioneer Pekao. Wymndiono cztery segmenty. Klienci nale-
zacy do odebnych segmentéw znacznie $6znia. Swiadczy to o tymze
w Polsce istnigj duze nierébwndci spoteczne, ale z drugiej strony o tym,
ze towarzystwa funduszy inwestycyjnych oferygrodukty adresowane
do wielu grup spotecznych. Oferta funduszy jest ileowzrd&nicowana,
w przeciwigistwie do oferty lokat bankowych, ktéra jest stosumé jed-
norodna. Lokata bankowa ma bowiem bardzo préasnstrukcg i nie
naleey wymag#, by w petni zaspokajata potrzeby zarowno zanych,
wyksztatconych klientéw, jak i nisko kwalifikowanlycpracownikow
najemnych.

Wyodrebnione segmenty to: ciutacze (31% badanej prolspod
nenci (27%), pesynsti (27%), spekulanci (15%).

Ciutacze to osoby o niewielkim éwiadczeniu w zakresie form
lokowania oszogdnadsci. Lokowanie wolnychirodkow w tym segmencie
to przede wszystkim zabezpieczenie wltasnego byezej w krotkiej
perspektywie. Celem pomiania wlasnych aktywow nie jest ghdal-
szego inwestowania. Prefeguprzewidywane, jasne sytuacje, wybigraj
niewielki, ale pewny zysk. Spodziewagie spadku poziomu dochodow
oraz pogorszenia sytuacji finansowej. Klienci w tgggmenciesszdecy-
dowanie zadowoleni z wykorzystywanych form inwestova. Poza fun-
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duszami inwestycyjnymi inwestujrowniez w lokaty bankowe i obliga-
cje, a take w dobra trwate. tczyzni w tej grupie stanowi58%. Jest to
grupa najstarsza — 76% ma ponad 50 lat. Baly bardzo dolr sytuacg
gospodarstwa domowego ma 61%.

Deponenci to osoby o0 napsizej wiedzy w zakresie oszgizania.
Lokowanie wolnychsrodkéw w tym segmencie ma podéracjonalne —
wynika z koniecznéci zabezpieczenia bytu. Deponenci przedkiadaj
pewnac¢ inwestycji nad potencjalnie wksze zyski. Najogstsz postaw
jest w tej grupie klientow odrzucanie ryzyka. Jesgrupa najmniej za-
dowolona z ustug instytucji finansowych i najbarjaiepewna przysziej
sytuacji finansowej. Podobnie jak ciutacze spodaijewic spadku swych
dochodéw. Ceni inwestycje w dobra trwate. &czyzni stanows 54%.
Ponad 50 lat ma 47% cztonkéw grupy. Dphrb bardzo dolar sytuacg
materialm, ma 61%.

Pesymici stanowa grupe 0sOb o przeetnym dawiadczeniu
w zakresie lokowanigrodkow. Jéli inwestup, to z myla o dalszym po-
mnazaniu aktywow. Przedktadajpewndé inwestycji nad potencjalne
wyzsze zyski. Przywizuja najmniejsz wag; do oferty TFI i kosztow
obstugi, ché najgorzej ocenigj swop sytuacg materialm. Wybierap
pewny, mimoze niewielki zysk, raczej odrzueajyzykowne maliwosci.
Dobrze oceniaj mozliwos¢ inwestowania w akcje i w pewnym stopniu
w obligacje. Nie g zainteresowani inwestowaniem w dobra trwate. Mimo
dobrej opinii na temat lokat bankowych, najrzadzepich korzystaj.
Mezczyzni stanowy w tej grupie 52%; 56% cztonkow grupy ma ponad
50 lat; dobg i lepsz od dobrej sytuagjmaterialm ma 56%.

Spekulanci to grupa najmniej liczna, o najkgizym odsetku oséb
z wyksztalceniem wyszym i o duym dawiadczeniu w inwestycjach.
Czerpi przyjemna¢ z samego inwestowania. Lokugtéwnie, aby inwe-
stowa dalej, ale take zabezpieczy siebie i najbliszych obecnie i w
przysztgci. W podefciu do inwestycji cgsciej niz w pozostatych seg-
mentach znajduaj si¢ tutaj osoby akceptage chwilowe straty kapitatu
liczace na zysk w diszej perspektywie. Spekulanci najlepiej oceniaj
przyszh sytuacg finansows, a take najczsciej oczekuy wzrostu docho-
dow oraz wzrostu zasobow finansowych. Mato gesbbie inwestycje
w dobra trwate. Mzczyzni stanowi 67% grupy; dobr i lepsz od dobrej
sytuacg ma 80% cztonkow grupy. Jest to grupa najmtodsdsz gonad
50 lat ma tylko 38%.
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Wykorzystanie  technologii  informatyczno-telekomunilacyjnych
przez klientow funduszy jako przejaw ,gospodarki ogrtej na wiedzy
w zakresie oszogdzania”

Z punktu widzenia gospodarki opartej na wiedzytistaznaczenie
ma zadane respondentom pytaniedskozyskiwali wiedz o dosg¢pnych
na rynku sposobach oszdzania i o zasadach dziatania samego instru-
mentu oszoadnasciowego (rysunek 4). Najbardziej powszechnie wyko-
rzystywanymzrodtem byty osobiste rozmowy z ekspertami finansmivy
i doradcami oraz publikacje w prasie ogélnej. Wyngad, ze do klien-
tow funduszy, ktorzysbardzo zrénicowani, powinni dociekaeksperci
I doradcy finansowi, gdyto oni najbardziej magprzyspieszy przegcie
polskiego inwestora od tradycyjnych produktow bamych do charakte-
rystycznych dla GOW produktow powierniczych. Z Kotalnotowa
rowniez nalery, ze najwekszy wzrost, w stosunku do badprzeprowa-
dzonych rok wczaiej, odnotowano w przypadku internetowych portali
finansowych [Szczepankowska, 2003, s. 341] (w bada005 r. — 27%
respondentéw zagineto tam wiedzy o funduszach, rok wén&ej] —
14%). Wid& tutaj wyranie punkt styczny z gospodarlopart na wie-
dzy, ktéra z natury swojej jest oparta na nowyahmelogiach informa-
tyczno-telekomunikacyjnych [Pawluczuk, 2002, s.]331

reklamy telewizyjnei
opinia rodzinyi
biuletyny i ulotki TF(H,=:=15%
opinie znajomychi ¥ 23%

P 22%

1 [ [
publikacje w prasie specjalistycznej - ‘ ‘
internetowe portale finansowe P 27%
Ep I | 40%
publikacje w prasie ogoélnej - ‘ ‘ J

50%

osobiste rozmowy z ekspertami finansowymi

0% 10% 20% 30% 40% 50%

Rysunek 4. Wykorzystywanig6det informacji o sposobach oszdzania
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie wynikow hakietowych.

Korzystanie z technologii informatyczno-telekomuaglgjnych
jest rébwnig najwaniejszym sposobem sprawdzania dziennej wyceny
funduszy inwestycyjnych (rysunek 5).
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wyciagi lub pisemne zawiadomienia [Ed | 5o,
kontakt telefoniczny z bankiem lub domem maklerskim 6%

kontakt telefoniczny z centrum obstugi klienta | 6%
bezposrednia wizyta przedstawiciela bankuig

o prafsa, 1 ! ! ! ! — 339%
bezposrednia wizyta w banku lub domu maklerskim [ ; ; ; ; ; — 36%
telegazeta € ; ; ; ; r T T 39%
internet 3

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%

Rysunek 5. Sposob sprawdzania dziennej wyceny aydawestycyjnych
Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie wynikow haagkietowych.

39% Kklientéw funduszy czyni to dr@gnternetow, 36% — po-
przez telegazet a jedynie 33% — poprzez beZpadng wizyte w siedzi-
bie banku lub domu maklerskiego. Jeszcze w 2008 struktura wygl-
data zupetnie inaczej (odpowiednio: 22%, 33%, 38%ihzna zatem
stwierdzt, ze dopiero w potowie obecnej dekady, zgodnie z glespo-
darki opartej na wiedzy, zmienitogspodegcie klientbw w zakresie naj-
prostszych czynrigi zwiazanych z oszezizaniem (sprawdzanie waéto
lokaty).

poczta

brak dokonywania zleceh: 3%

stale zlecenia

internet |

kontakt telefoniczny z centrum obstugi Klienta |

kontakt telefoniczny z bankiem lub domem maklerskim |
bezposrednia wizyta przedstawiciela banku | 75%

bezposrednia wizyta w banku lub domu maklerskim | 1 ]

0% 20% 40% 60% 80%

Rysunek 6. Sposob skladania zieeefunduszach inwestycyjnych
Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie wynikow haakietowych.

Samo przeprowadzanie operacji zmanych z funduszami inwe-
stycyjnymi wchz jeszcze, (wedtug badania przeprowadzonego w 2005 r
odbywa s¢ poprzez tradycyjne metody (rysunek 6). Prognozomezna,
ze ,GOW w zakresie oszedzania”, ktérej przejawem me by wszelkie
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przeprowadzanie transakcji zwanych z funduszem inwestycyjnym po-
przez internet, spowoduje v perspektywie 2010 r. znaczenie kanatéw
tradycyjnych kdzie istotnie mniejsze aw 2005 r.

Podsumowanie

Przeprowadzone badania wykaguge inwestorzy korzystagy
z nowoczesnych form lokowania bardzo zrénicowani. Wynika to z nie-
rownasci spotecznych wréd Polakéw [Dziembata, 2005, s. 232]. Od-
mienny poziom wyksztatcenia, akceptacji ryzyka istyeyjnego, za-
maoznaosci, zr&nicowany wiek powoduaj, ze towarzystwa funduszy inwe-
stycyjnych musz kierowa& swop ofert do wielu grup inwestoréw. TFI
maja takie maliwosci, gdyz kazde z nich zarmza kilkunastoma fundu-
szami, z ktorych kaly adresowany jest do innych klientéw. Banki, oferu
jac proste, jednorodne produkty lokacyjne, majtym przypadku gorsz
pozycg konkurencyija.

Warto jednak zauwg¢, ze pierwsze trzy grupy (ciutacze, depo-
nenci i pesymiici) to inwestorzy raczej zachowawczy, uni@j ryzyka,
nie znagcy zbytnio meandrow oszedzania. Klienci ci stanowitacznie
ponad 80% nabywcédw jednostek uczestnictwa fundukoyzystnym
symptomem jest fakize wianie te osoby stanowitrzon klientéw TFI.
To wiasnie oni rezygnujc z tradycyjnych lokat bankowych, corazeez
sciej korzystagc z produktow inwestycyjnych, kreupiejako ,gospodar-
ke opart na wiedzy w zakresie oszgnadsci”. To gtdwnie dzeki nim,
juz w perspektywie kica dekady, najwaniejsz pozycg w strukturze
oszczdnasci polskiego spoteczstwa zda miaty fundusze inwestycyjne
(tym bardziejze znaczenie otwartych funduszy emerytalnych wltegyk
fikacji ulegnie zmniejszeniu z chwirozpoczcia wyptat emerytur w zre-
formowanym systemie ubezpiedzgpotecznych).

Wskazniki wzrostu gospodarczego w Polsce skorelowane ze
wzrostem aktywoOw funduszy inwestycyjnych. Szczegoloyto to wi-
doczne od 2003 roku. Wzrost gospodarczy przektadaaswzrost rozpo-
rzadzalnych dochodoéw spoteamdwa. Oczywicie dochody te gsrozto-
zone nierdbwnomiernie, ale produkty oferowane prz€t Hierowane s
do szerokich grup inwestorow. [@ki wzrostowi wiedzy ekonomicznej
spoteczéstwa Polacy coraz etniej korzystay z produktow powierni-
czych. Towarzystwa funduszy inwestycyjnych postaregg jako forma
lokowania bardziej nowoczesna i glza nadziej na wiksze zyski ni
tradycyjne lokaty bankowe. Z kolei w porownaniukzjami inwestowa-
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nie w fundusze jest postrzegane jako bardziej leezpe | wymagage
mniejszego zaangawania czasowego, co dla klientéw towarzystw wy-
daje s¢ by¢ wazniejsze od ich mniejszej zyskowsub

W konkluzji ma@na stwierda, ze istnieje swoiste spgzenie zwrot-
ne. Wzrost gospodarczy wptywa na wzrost ogdegci, ale teé wptywa na
podwyzszenie wiedzy Polakoéw w zakresie finanséw. Ofefh j@st odpo-
wiedzi na te czynniki, przy czym dostosowana jest onardmicowanego
poziomu zamgnosci inwestorow. Wskaniki wzrostu PKB oraz wzrostu
wartasci aktywow netto funduszy inwestycyjnych aefektem wspoétistnienia
tradycyjnej aktywnéci ekonomicznej oraz wylanigjej st gospodarki opar-
tej na wiedzy. Z drugiej strony rozbudowana, atyfike oferta towarzystw
funduszy inwestycyjnych i rozwdj nowych technologdaj sie tworzye
~.gospodark opart na wiedzy w zakresie osztizania”.
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Streszczenie

Na polskim rynku finansowym coraz bardziej przeg@st nowe
podefcie do lokowania nadwk finansowych ludniei. Podejcie, ktore
mozna okréli¢ umownie ,gospodatk opartt nha wiedzy w zakresie
oszczdzania”. Gospodarka ta bazuje na produktach ofamgera przez
towarzystwa funduszy inwestycyjnych (TFI),szsam proces lokowania
srodkow w coraz wikszym stopniu wykorzystuje nowe technologie.

W artykule przedstawiono wyniki baflgorzeprowadzonych na
grupie klientow TFI Pioneer Pekao, dokonano segawgintych klientéw
oraz wykazanoze mimo duego zr@nicowania inwestorow, wynikage-
go przede wszystkim ze stopnia zamaci oraz poziomu wiedzy w za-
kresie oszozlzania, kady inwestor mae znale¢ odpowiedni dla siebie
produkt powierniczy.

Przedstawiono réwniezmiare podegcia Polakow do sposobow
oszczdzania, przy czym wykazange jest to efektem podvigzenia po-
ziomu wiedzy drobnych inwestorow w zakresie nowycbduktow fi-
nansowych.

Client’s Differentiation of Polish Mutual Funds in Response to the
Creation of “Economy Based on the Knowledge in Sangs”

Summary

In the Polish financial markets, it is common tdio® new atti-
tudes in allocating financial surpluses. This atté, can be called “the
economy based on knowledge in savings”. This ecgn@rbased on
products which are offered by Investment Comparbasthe process of
allocating means using new technologies more often.

The results of examination are shown in this atielhich are
based on a group of TFI Pioneer Pekao’s clients, sigmentation of
these clients was done, despite large differenfiavestors, as the result
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of different extents of affluence and levels of Wwiedge about savings.
Each investor can find the relevant investment tiarsthemselves.

The change of Polish attitudes to ways of savirglleen shown
in this article, by the effect of raising the knedge of small investors
about the range of new financial products.



