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DEPOZYTY | INNE FORMY LOKOWANIA OSZCZ EDNOSCI

Sposoby oszerizania w Polsce nioa podziek na bankowe i inwestycyjne. Pierwszy z nich
polega na lokowaniu oszgmasci przy wykorzystaniu przewdych ofert bankowych. Drugi
dotyczy inwestowania w me instrumenty finansowe (akcje, obligacje, bongywidualnie
lub poprzez fundusze inwestycyjne.

1. Oszczdzanie w bankach komercyjnych
a) Utrzymywanie si depozytow

Ponad 72 proc. naszych osatacici trzymamy na lokatach bankowych. Dla poréwnania w
1996 roku udziat ten wynosit ponad 82 proc. i przelejne lata systematycznie si
zmniejszat. Coraz wolniej przyrasialepozyty bankowe, w pierwszej potowie tego roku
zwigkszyly sk one tylko o 2,5 proc.

LOKATY W BANKACH

W proc.

20
15

10

L |

- 0 §
111iiNREN..
Ill

]
2001 - 2002
10 I vV vEvIEvIED X XExXi b 1n wvove Vievin 1X
I Roczne tempo przyrostu depozytow ztotowych ludnosci
— Srednie oprocentowanie depozytow 3-miesigcznych w 20 najwiekszych bankach
iréclo: NBP, informacje wiasne MR

Na pewno do wolniejszego wzrostu osgirzasci ogotem przyczynit sifakt spowolnienia
gospodarczego. Polacy maqniej piengdzy na bieace potrzeby, zaczynayiec przejadé
oszczdnaici. To jednak nie ttumaczy spadku depozytéw w bahkigednoczesnej hossy w
funduszach inwestycyjnych. Same banki draa tym,ze stopy procentoweaxoraz nisze.



Srednie oprocentowanie depozytéw 3-mgesnych jeszcze w styczniu 2001 roku wynosito
14,8 proc., we wrzaiu 2002 roku byto to jutylko 5,8 proc., od ktorych trzeba byto jeszcze
zaptact podatek. Ludzie w kiecu dostrzeglize trzymanie pierdzy w bankach jest
wprawdzie bezpieczne (daje gwarantowany poziomtekjseale nie przynosi tak dych
zyskow, jakie mena osagna¢ inwestupc w instrumenty bardziej ryzykowne. Ghzarobé
wigcej i decyduy sic na dywersyfikag ryzyka: czs$¢ pienigdzy zostawigg w bankach, ag¢
inwestup w obligacje, cgs¢ przenosz do funduszy inwestycyjnych.

Na dziehr 31.08.2002 warkt oszczdnadsci ogotem wynosita ponad 287 mld zt. Jest to suma
depozytéw bankowych, polis ubezpieczeniowychrywe, znajdujcych s¢ w posiadaniu

0s0b fizycznych akcji i obligacji oraz tejgzi aktywow funduszy inwestycyjnych, kipr
mozna przypisa inwestorom indywidualnym. Okazujezsibwniez, iz wieksza popularndcia
ciesz si¢ depozyty ziotowkowe, niwalutowe. Do 30.06.2002 te pierwsze stanowity 83,1
depozytow w catym systemie bankowym. Niespodziamk jest zapewne rowmidakt, iz az
69% depozytow jest whaskeia 0sOb prywatnych, a jedynie 31% os6b prawnych.

b) Perspektywy dalszego rozwoju w Polsce
* Najnowsze badania przeprowadzone przezdiRantor wskazaj ze w roku 2005 liczba
kont osobistych ma wzrogédo 19 min (z 15 min w 2002). Wowczas na 100 kbent
bankowych powinno przypadd 12 kont osobistych, podczas gdy w roku 2000 adgo
ich 72.
* W roku 2005 lokaty ztotowedalzie posiadato 6,1min ludsa.
* W dalszym cagu kedziemy obserwow@aproces substytucji depozytow podmiotow
gospodarczych przez depozyty osob prywatnych.
* W Polsce wgkszym powodzeniem wagi beda cieszy sic depozyty ztotowkowe, w 2005
ich udziat wzrénie do 88,3%.
Tu wypada rownigzwspomnié o ustugach elektronicznychedacych nie tylko dodatkiem do
puli asortymentu bankow takich jak Lukas Bank canB Zachodni, ale czasamidacych
podstavd dziatalngci jednostki np. Inteligo, Lgnet, mBank. Jednak eaw najbardziej
rozwinietych technologicznie bankach §loelektronicznych transakcji stanowi ok. 15%
wszystkich. W Polsce corazgziej styszymy o bankach elektronicznych ofeoych
atrakcyjniejsze oprocentowanie ustug bankowychtnaidycyjne banki. Jeszcze pdait temu
wiele oséb nie miato zaufania do takiego sposolestyciji. Dzk, pomimo tego,z np. BRE
BANK zaczt rozbudowywad bankowd¢ detaliczra dopiero dwa lata temu, uruchamiaj
internetows ofert mBanku ma obecnie ok. 280 tys. klientéw, ktoryepakzyty przekraczaj
1,6 mid zk. O ile w wgkszaici bankow detalicznych depozyty ludmowzrosty w tym roku
najwyzej o kilka proc. albo nawet spadty, ich dynamikanBanku wynosi kilkadziest
procent. Na mBank przypada 45,3 proc. przerostozgpw gospodarstw domowych w
catym sektorze bankowym, liczonego od patka 2002 roku do kioica sierpnia. Obecnie
rozwija tez Multibank, ktory ma sietradycyjnych placéwek, ale sukces mBanku
spowodowatze BRE chce przyagna¢ klientow, oferujc im wiele nowych produktow i
ustug.

Ponizsze dwie tabele ukazupprocentowanie lokat ztotowych i dewizowych wigzerniku
2002 roku:
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Tabela oprocentowania lokat dewizowych Euro
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¢) Rola Bankowego Funduszu Gwarancyjnego

Od 1995r. dziata w Polsce BFG, ktérego gwarancjalnite s wszystkie banki w Polsce.
Departament Realizacji Gwarancji wykonuje zadamimzane z wyptatamirodkow
gwarantowanych dla klientéw upadtych bankéw. W sgdingci departament ten sprawdza,
czy sporadzane przez syndyka listy oséb uprawnionych do gagr @2 zgodne z prawem,
wykonuje czynnéci zwiazane z przekazaniem syndykom kwot na wypteddkow
gwarantowanych, kontroluje prawidtowowykorzystania przekazanych syndykowi kwot,
wyptacasrodki klientobw bankow po zakezeniu wyptat dokonywanych przez syndyka.
Podstawowymi zadaniami Funduszu s

* ochrona wktadow piegiznych na rachunkach bankowych osob fizycznych araygdh
podmiotow, ktére powierzajpienadze bankom jako instytucjom zaufania publicznego,

* udzielanie pomocy finansowej bankom, ktére zniglai w obliczu utraty wyptacalniai i
podejmuj samodziela sanagj,

* wspieranie procesow¢zenia si bankow zagroonych z silnymi jednostkami bankowymi,
* gromadzenie informacji oraz ligca i okresowa analiza rozwoju sytuacji finansowej
bankow ukierunkowana na podejmowanie inicjatyw azatar zapobiegajcych



pogkbianiu s¢ wystkpujacych zagraen.

Bankowy Fundusz Gwarancyjny udziela bankom zwrgboepocy finansowej w formie
pozyczek, gwarancji i p@czen z przeznaczeniem na :

* usunkcie stanu niebezpieargtwa niewyptacalni,

* przejecie przedsibiorstwa bankowego, jego@zi lub pohczenie banku z innym bankiem,
jezeli w banku przejmowanym powstato niebezpiésk&o niewyptacalnéei - pomoc
finansowa na ten cel me by udzielona przez Fundusz, o ile wniosek o udziel@omocy
zostat ziaony przed dokonaniem wpisu o prasjl lub pohczeniu we wiéciwym rejestrze
sadowym,

* nabycie udziatéw albo akcji banku, w ktérym poastniebezpieczestwo
niewyptacalnéci, przez nowych udzialowcow lub akcjonariuszy.

Ustawa zezwala na udzielanie przez BFG pomocy fioarj na zasadach korzystniejszych
od stosowanych przez banki. Funduszeyaatem udzietapazyczek o mniejszym
oprocentowaniu, pobietanniejsze prowizje od udzielonych gwarancji i guaen, okrelac
korzystne dla bankow terminy sptat zobexar. W 2001 roku oprocentowanie pya@zek
udzielanych przez Fundusz wynosi :

* dla bankéw w formie spéiki akcyjnej i bankowrswowych - w granicach od 0,4% do
0,8% stopy redyskontowej weksli okl@nej przez RaglPolityki Piengznej,

* dla bankow spotdzielczych - w granicach od 0,28604% stopy redyskonta weksli
okreslanej przez RagPolityki Piengznej.

Pomoc udzielana jest na wniosek zainteresowanegkuba

Ocena stanu zagrenia wyptacalnéci dokonywana jest przez BFG na podstawie
kompleksowej analizy ekonomicznej uwadshiajacej zarobwno ska| jak i przyczyny
trudnaci finansowych banku. Obejmuje ona m.in. badan&@@odéw 6 podstawowych
wskaznikow ekonomiczno-finansowych oktenych uchwad nr 35/97 Rady BFG z dnia 20
listopada 1997 r. z uwzglnieniem ich wart&ci progowych :

* wspotczynnik wyptacalnci ponizej 7 %,

* strata skumulowana powgj 0,3 warteci sumy funduszy wtasnych podstawowych i
uzupeniagcych,

* wskaznik zwrotu na aktywach ROA patgj 0,7sredniej warteci dla danego sektora
bankowego,

* stosunek natenosci zagraonych od sektora niefinansowego i hetbwego do nafeosci
ogotem od sektora niefinansowego i bettbwego powyej 1,2 wartgci sredniej dla danego
sektora bankowego,

* wskaznik obciizenia wyniku na dziatalrsai bankowej kosztami dziatania poiey 1,2
wartdsci sredniej dla danego sektora bankowego,

* wskaznik przyrostu rezerw celowych w stosunku do wyniieudziatalnéci bankowej
powyzej 1,2 wartdci sredniej dla danego sektora bankowego

Bankowy Fundusz Gwarancyjny udziela pomocy finareg@esrodkow funduszu
pomocowego, tworzonego z obagkowych optat rocznych wnoszonych przez wszystkie
banki - podmioty olgte obowazkowym systemem gwarantowania.

Wysokai¢ obowizujacej bank optaty wyliczana jest jako iloczyn wghkika ustalanego przez
Radt Funduszu i stanu aktywow wenych ryzykiem na okéony dzier. Ustalona przez
Rad: Funduszu na 2001 r. oba&kowa opfata roczna jest réwna 0,14 % sumyongch
ryzykiem aktywow bilansowych powgkszonych o gwarancje i pgazenia oraz 0,07% sumy
wazonych ryzykiem zobowzan pozabilansowych z wytzeniem gwarancji, pecze i linii
kredytow przyrzeczonych. W odniesieniu do kas oghtaciowo-budowlanych stawka
procentowa wynosi tylko 0,10 %. Jednagge 50 % obowjzkowej optaty rocznej jest
wptacane na konto Funduszu przez Narodowy BankPols



W przypadku ogtoszenia upaééd banku, BFG zwraca danemu klientowi 100% depazyto
jezeli ich rownowarté¢ nie przekroczy 1000 euro.zé# za& suma depozytow przekroczy
rownowartd¢ 1000 euro, wtedy kwota od 1 tys. do 15 tys. euvargntowana jest w 90%.
Suma przekraczaga rownowarté¢ 15 tys. euro nie jest afip gwarancjami. Limit 15 tys.
euro lpdzie systematycznie zgkiszany. 1.01.2002 wyniesie 18 tys. euro, by potemosvac
do 22 500 euro.

Podobny fundusz istnieje w Stanach ZjednoczonyezyiNa s¢ Federal Deposit Insurance
Corporation, w skrocie FDIC, i istnieje od 1933 wokla 31.XI11.1999 buzkt wynosit 1.187
biliona dolarow. FDIC utrzymuje rownowadunduszu depozytowego prz&iaganie
obowiazkowych optat od instytucji depozytowych i inwestovie pozyskanych w ten sposéb
srodkow. Jego zasady dziatanizblizone do tych ustalonych przez BFG. To, co warto
dod&, iz oprécz wiw celow i dzialaBFG, FDIC prowadzi tate program stypendialny dla
0s6b prywatnych.

2. Fundusze inwestycyjne

Pierwszy fundusz inwestycyjny saviecie powstat w USA w marcu 1924r. Byt to
Massachusetts Investors Trust (MIT). W Polsce fszdustnieg od marca 1991r. i na
podstawie ustawy miaty charakter otwartych lub zaitlch funduszy powierniczych.
Najstarszym z nich byt Pioneer | zadizany przez Pioneer Pierwsze Polskie Towarzystwo
Funduszy Powierniczych. Inwestowat we wszystkiei@gpvartgciowe, w szczegolrigi w
akcje, obligacje i bony skarbowe. W sierpniu 199zystkie fundusze powiernicze zostaty
przeksztatcone w fundusze inwestycyjne, ktére otiedy osobowe¢ prawra oraz szersze
mazliwosci inwestycyjne. Przyczynito gito do dynamicznego rozwoju tej formy
dziatalngci. Na przetomie lat 1995 - 2001 liczba funduszy¢kszyta s¢ z czterech do stu
trzech.

Inwestowanie w fundusze w poréwnaniu z innymi fonm&nwestowania ma wiele zalet. Do
nich nalea miedzy innymi:

- Dywersyfikacja portfela - ograniczenie ryzyka inwesycji na rynku.

Kupno akcji lub obligacji jednej spotki nasainwestora na ryzyko inwestycji w jeglbraree,
co mae spowodow& utrat znacznej iléci pienidzy w przypadku spadku na rynku lub
klopotow emitenta. W zvazku z faktemze takiej ewentualrigi nie mana wyeliminowa,
najlepsa metodi redukcji ryzyka jest zakup papierow watmwych r&nych emitentow,
ktorych potencjalne spadki i wzrosty waxtbbeda sic wzajemnie znosi redukuac w ten
sposob catkowite ryzyko inwestycji. Jednakagsiiccie efektywnej dywersyfikacji przez
indywidualnego inwestora wymagasd@nacznego zaang@awaniasrodkoéw wlasnych oraz
poswigcenia wiele czasu ndedzenie rynku i analizinformacji ptyracych z r@nychzrodet.
Fundusz inwestycyjny dysponujeasitabywca wszystkich uczestnikdéw. Fundusze
inwestycyjne umgliwiaja wiec ograniczenie ryzyka inwestycji na rynku pigmym lub
kapitalowym poprzez dywersyfikacportfela instrumentéw finansowych. Indywidualny
inwestor musi péwigci¢ na to wiele wysitku, a gdy dysponuje niewielkisnodkami po
prostu nie jest w stanie efektywnie zdywersyfikowsadj portfel. Fundusz inwestycyjny
gromadac wptaty wielu uczestnikoéw nxe tak dobré papiery wartéciowe, aby potencjalne
duze spadki, czy tenawet upadig jednego z emitentow, byta rekompensowana wzrostami
cen akcji innych spotek, redulkagj w ten sposob ryzyko inwestycji i naaajej wigkszej
stabilngci.

- Profesjonalna kadra: zarzgdzaniemsrodkami zajmuj q sie eksperci finansowi.

Kupujac jednostki uczestnictwa funduszu inwestycyjnegozemy by pewni,ze fundusz
zatrudnit profesjonalnych specjalistow od z@izania pieridzmi, ktorzy kupuj i sprzedag
papiery wartéciowe. Zaradzapcy posiadaj szerol wiedz i doswiadczenie w zakresie
interpretowania zachowaynku i map wsparcie ze strony zespotu analitykow, ktorzy



retrospektywnie badagaréwno pojedyncze przegsiorstwa jak i cate sektory i rynki.
Dlatego zawsze szybko reaguja zmiany zachodze na rynku. Inwestycje w fundusz glaj
klientowi mazliwos¢ inwestowania na rynku kapitatowym bez koniecgonocodziennego
sledzenia zmian zachoalzych na rynku. To zadaniem specjalistow jest moowtanie
aktualnej sytuacji rynkowej i na podstawie jej zm@odejmowanie konkretnych dziata
Klient ponadto nie musiedzic na bieaco zmieniagcych s¢ uregulowa prawnych
dotycacych rynkéw finansowych, poznawaowych instrumentéw, czy paga o
zmieniapcych sg terminach i sposobach zawierania transakcji. Rohka niego
profesjonalista - zaarlzapcy. Z ustug profesjonalnych doradcéw mdgrzystad oczywgcie
duze firmy i bogate jednostki, dyspongg znacznymi aktywami (minimalna wieli<o
srodkow to z reguty 50 000 zt). Tylko oni bowiem nacgpbie pozwoli na powierzenie
srodkow w zaradzanie domowi maklerskiemu lub asset managementu3ze inwestycyjne
udostpniaja ich ustugi kademu po rozginej cenie.

- Plynnosé: dostep do srodkow.

W poréwnaniu z innymi formami lokowania piedey inwestycja w fundusz inwestycyjny
zapewnia zachowanie zij ptynnagci zainwestowanyckrodkow, ktore praktycznie w keej
chwili mozna zamieni z powrotem na gotowgoprzez umorzenie jednostek uczestnictwa
lub sprzeda certyfikatow. Co istotne, posiadacz jednostekdaliyfikatow nie traci przy tym
naliczonych do tej pory zyskow, tak jak t@ dzieje w przypadku innych rodzajow
inwestycji. Wygcie z niektérych inwestycji (jak np. lokaty termime, ubezpieczenie z
funduszem inwestycyjnym itd.) wie st bowiem z utrat catcci lub czsci zyskow, a nawet
czes$ci zainwestowanego kapitatu (np. w formie kar).Zeplier za§ niektorych (jak
nieruchoméci, akcje spotek niepublicznych, udziaty w spétkaoh.o.) jest trudna i
czasochtonna. Natomiast sprzeglgednostek uczestnictwa mua dokona kazdego dnia
roboczego po ich aktualnej cenie. Zyskiem z inwgsty fundusz jest wzrost waroi
jednostki uczestnictwa w funduszach otwartych,tethwzrost ceny certyfikatow
inwestycyjnych, ktéreasnotowane na rynku regulowanym, w przypadku fungusz
mieszanych i zamkaeiych.

- Efekt skali : Nizsze koszty transakcji.

Inwestycje na rynku kapitalowym charakterygzsg tym, ze inwestor musi skorzysta ustug
pasrednikow tego rynku, jakim jest np. biuro maklegska to oczywicie powoduje naliczanie
réznego rodzaju optat i prowizji. Koszty te, szczegdldla drobnych inwestorow, ktérzy
dysponuj zwykle niewielkimisrodkami i generw mate obroty, ptaac przy tym
podstawowe, najwgze stawki prowizji, magznacznie obary¢ ewentualne zyski z
dokonywanych inwestycji. Z uwagi na fakt,fundusze dokongjobrotu daymi pakietami
papieréw wartéciowych ponosz tym samym nisze koszty transakcji. Z koleizsze koszty
transakcji przektadajsic oczywkcie na osigane dochody z inwestycji. Fundusaéswiem
istotnymi partnerami w negocjacjach z innymi pod&ini rynku kapitatowego. Otrzymaj
niskie prowizje transakcyjne oraz uzyskuprzystne oferty zakupu i sprzesfgpapierow
wartasciowych, dokonuj atrakcyjnych lokat, ktore nieslostpne dla indywidualnego, czy
nawet instytucjonalnego podmiotu. Dla klienta jestbwnoznaczne z wksz rentowndcia
inwestycji.

- Dogodnd¢ miejsca i czasu

Wigkszai¢ towarzystw umgliwia dokonywanie zleaeprzez telefon lub faks, a niektore
uruchamiag zlecenia za pwednictwem Internetu. Mma rownie ztozy¢ state zlecenie wptat
Ze swojego bimcego rachunku w banku

W 2001 roku aktywa funduszy inwestycyjnych, ktorezma przypisé inwestorom
indywidualnym, wzrosty 2o 200 proc., przez pierwsze trzy kwartaty tegasrelo ponad 55
proc. W ugciu kwotowym byto to odpowiednio ok. 6 mid zt i ok.mld zt. Katalizatorem tej
zmiany byto wprowadzenie 20-procentowego podatkoadsktek od 1 grudnia 2001 roku.



Jego pomystodawicoyt 6wczesny minister finanséw Marek Belka. Wietb w
pazdzierniku i listopadzie wycofywato piegdze z lokat bankowych i decydowate sia
powierzenie ich funduszom inwestycyjnym, ktére atiolorazu g zwolnione z takiego
podatku (bo lokuyj na gietdzie), albo tewymysla sk dla nich specjabniepodatkow
konstrukcg. Nawet jednak, j# podatek trzeba zaptagito i tak jest szansa na zarobienie
wigkszych pienidzy nz w banku, bo fundusze magktywnie i bardziej ryzykownie
inwestowd.

Poniej znajduj sie informacje dotycace funduszy inwestycyjnych w Polsce (sytuacja -
pazdziernik 2002 roku):

Towarzystwa funduszy inwestycyjnych

Nazwa Skroét

BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy BZ WBK AIB TFI
Inwestycyjnych SA

CA IB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych CA IB
S.A.

Commercial Union Polska Towarzystwo Fundu:Commercial Union TFI
Inwestycyjnych SA

DWS Polska Towarzystwo Funduszy DWS TFI
Inwestycyjnych S.A.
Gorndgilaskie Towarzystwo funduszy GTFI

Inwestycyjnych S.A.
ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S...ING TFI
Invesco Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnychinvesco TFI

SA

Millennium Towarzystwo Funduszy Millennium TFI

Inwestycyjnych S.A.

PBK Atut TFI PBK Atut Towarzystwo Funduszy

Inwestycyjnych SA

PKO/Credit Suisse Towarzystwo Funduszy PKO/Credit Suisse TFI
Inwestycyjnych SA

Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Pioneer Pekao TFI
Inwestycyjnych S.A.

SEB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.!SEB TFI

Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnyc Skarbiec TFI
SA

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Banku TFI Banku Handlowego
Handlowego SA

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Kredyt KB TFI
Banku

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU S.'PZU TFI




Union Investment Towarzystwo Funduszy Union Investment TFI
Inwestycyjnych S.A

WARTA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnyc "WARTA TFI
SA

Towarzystwo | Aktywa netto (PLN) Udziat w rynku |

TFI KREDYT BANKU -999 999,00 -0,01 %

Fundusz Zmiana Wartosc¢ jednostki

__ UniXXIWiek |  084% A 7309
_ PBKAtwt4 |  059% A 509
_ DWSAkgi |  05% A 1839
__PpioneerAkcji |  055% A 8559
__UniGlobal |  055% A/ 1835
_ INVESCOAkgi |  043% A 698

PBK Atut 3 0,40% 5,03
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PKO/CS AkGji 0,40% A 176,82
__SEB3Akqgi |  038% A| 10491
_INGAKgi | 03K A| 11003
__PZUAkcjiKRAKOWIAK |  031% A | 5490
__INGSFIOEuroClick |  031% A| 9866
__ Millennium Akgji |  029% A | 10085
_ CitiAkggi |  02%A| 10840
__INGGotéwkowy | 0% A| 15755
_ Citisenior | 013% A| 14409
_Cuonligagii |  010%A| 11288

Pioneer Obligacji 0,09% & 213,33
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PKO/CS Papieréw Dluznych 0,09% A 160,43
UniDynamic Europa 0,09% & 22,88
SEB 2 Papieréw dtuznych 0,08% & 177,01
WARTA GAMMA SFIO 0,08% A 123,33
CAIB SFIO Pieniezny 0,08% & 1 641,07
Skarbiec Obligacja PLUS 0,08% A 103,62
DWS Rynku Pienieznego PLUS 0,08% A 133,00
CU Depozyt Plus 0,08% A 106,62
CitiObligacji 0,08% A 160,02
CitiPieniezny 0,07% A 161,12
Skarbiec Kasa 0,07% A 202,46
DWS Rynku Pienieznego 0,07% & 149,17
CitiPlynnosciowy SFIO 0,07% A 101 173,75
Pioneer Pieniezny 0,07% & 113,09
DWS Papieréw Diuznych 0,07% A 187,70
GTFI Rynku Pienieznego 0,07% A 132,25
GTFI Premium PK 0,07% A 133,28
Skarbiec Kasa Plus 0,07% 1 047,17
CAIB FIO Obligacji 0,06% A 148,85
INVESCO Papieréw Diuznych 0,06% & 17,19
KB Pieniadz FIO 0,06% & 103,19
KB Obligacja FIO 0,06% A 104,34
Arka Ochrona Kapitatu FIO 0,06% & 17,57
Millennium Rynku Pienieznego 0,06% A 107,81
WARTA Papieréw Dluznych 0,04% & 112,28
Millennium Papieréw Dluznych 0,04% A 111,37
PKO/CS Skarbowy 0,03% 1219,51
PBK Atut 5 0,03% A 111,84
CAIB Top Europa 0,02% 59,42
Arka WBK SFIO 0,00% = 13,57
FWP PKO SFIO 0,00% = 2,25
Millennium FIZ Arbitraz plus 20 0,00% = 102,48
Pioneer Arbitrazowy 0,00% = 104,80
Skarbiec Gwarancja 2002 0,00% = 104,81
WARTA BETA SFIO 0,00% = 109,25
INVESCO Zagranicznych PD -0,10% ¥ 10,48
Skarbiec Dolarowa Oblig_|acja -0,56% ¥ 104

a) Podziat funduszy

Najbardziej typowym w Polsce podzialem funduszy jes ze wzgldu na rodzaj inwestyciji.
| tak wyr@niamy fundusze:

* Rynkow piengznych

* Obligacji

* Obligacji rynkéw zagranicznych

* Stabilnego wzrostu

* Zrbwnowazone

* Agresywne

* Agresywne na rynkach zagranicznych

Dwa pierwsze zaliczamy do tzw. bezpiecznych.
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b) Dochodowdé¢ funduszy inwestycyjnych

Zysk, jaki maliwy jest do osagniecia z inwestycji w fundusze me by znacznie wyszy
niz procent w banku. Celowe plany osgtacsciowe % bezpieczniejsgforma oszczdzania
niz wklady bankowe, gdyoddzielone od aktywéw funduszu, nie wchodzskiad masy
upadigciowej i  zwracane w 100%.

c) Prognoza rozwoju funduszy

Przewidywany jest wzrost zainteresowania OFI i czka od lokat-depozytow. Podstave|
teorii jest przekonanie o zniegteniu do oszaezizania tradycyjnego po opodatkowaniu
odsetek.

Polisy ubezpieczeniowe

Kolejna pod wzgtdem wartgci forma oszczdzania § polisy ubezpieczeniowe rgcie - ich
udziat w oszcgdnasciach ludnéci wynosi ponad 15 proc. Ale ich dynamika z rokurola
spada. W 2001 roku wynosita prawie 29 proc., aenwpsze] potowie 2002 roku - niecate 6
proc. Spowodowane jest to zjawiskiem coragstszych rezygnacji. Ludzie zatiz
dostrzegd, ze zaoferowany im kilka lat temu produkt wcale r@stjtak atrakcyjn
inwestycp. W wielu przypadkach nie staéch tez na comiesiczne sktadki.

Juwz drugi rok spada war€6 akcji w rkach inwestoréw indywidualnych. To spowodowane
jest coraz mniejszym zainteresowaniem gigéde te obnizaniem s¢ wartdgci posiadanych
waloréw. W 2001 roku ich war§é u drobnych akcjonariuszy zmniejszyta ei13 proc.,
podczas gdy spadek kapitalizacji gietdy wyniostad20 proc. W aigu pierwszych szeiu
mieskcy tego roku jednak kapitalizacja gietdy giszyta s¢ o ponad 2 proc., a wakbakcji
w rekach inwestoréw indywidualnych spadta o ponad & p@iznacza taze pozbywali si

oni akgcji.

4.Fundusze emerytalne

a) Historia funduszy

Pierwszy fundusz emerytalny (Fundusz Pastorow Rez@nskich) powstat w 1759r. w
USA. W Europie pierwsze ubezpieczenia emerytalnewadzono w 1889r. w Niemczech.
W Polsce 1927r. wprowadzono jednolite ubezpieczemierytalne pracownikow
umystowych, a w 1933r. robotnikow przemystowych1885r. powstat Zaktad Ubezpiedze
Spotecznych, ale nie stworzono systemu funduszyyaieych. Po 1945r. instytucje
ubezpieczé spotecznych podly dziatalng¢ na dawnych zasadach, a system emerytalno -
rentowy byt wielokrotnie nowelizowany. W 1992r. pmrzto prace nad jego refoun
zmierzajce do stworzenia systemu funduszy emerytalnychartan1999r. rozpoely
dziatalng¢ Otwarte Fundusze Emerytalne stargmeill filar nowego systemu zabezpieczenia
spotecznego.

b)System emerytalny

Obecny system emerytalny zaklada przecttnie zarabiacy obywatel bdzie gromadzit
dodatkowe oszezincici na przysz emerytug w formie pracowniczych programéw
emerytalnych. Jednakswdd pracodawcow forma ta nie cieszy gopularngcia.

Nowy system ubezpiecaepotecznych jest tzw. systemem zdefiniowanej $tadzaleznia
wysoka¢ otrzymywanegadwiadczenia od wysokai wnoszonej do systemu skladki i
poziomu stopy zwrotu z inwestycji. System ten apisif na trzech filarach. Ma to zgkszy¢
jego bezpiecaestwo poprzez dywersyfikacyyzyka pomedzy rane formy ubezpieczenia.
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Pierwszy filar obejmuje emerytury wyptacane z ZUBfinansowane z biacych skladek
wszystkich pracucych. Drugi to emerytury z prywatnych otwartych duszy emerytalnych.
Jednak jua dzi§ wiadomo,ze emerytura otrzymana z tych dwaabdet wystarczy jedynie na
zaspokojenie podstawowych potrzafeciowych. Rozwazaniem niekorzystnej sytuacji
wydaje s¢ trzeci filar. Jedynie korzystanie z dodatkowychmgpwych lub indywidualnych
form diugoterminowego oszedzania na emerytgigwarantuje utrzymanie odpowiedniego
standarduwycia po zakaczeniu kariery zawodowej.

c)Zasady dziatania OFE

OFE zaradzap skfadk stanowica 7,3% wynagrodzenia. Utrzymusgic natomiast z dwoch
prowizji, pierwsza, tzw. optata od sktadki, pobigagest co miest od kadej kolejnej wptaty
na konto indywidualne klienta. Jest to stawka wgna4-11%. Druga optata zadana jest
bezpdrednio z wynikami zarglzania pienidzmi. Wynosi ona okoto 0.6% rocznie od
zaradzanychsrodkow.

Zebrane skfadki fundusze inwestujednak zgodnie z usta®FE musz kierowa si¢
limitami inwestycyjnymi (akcje spotek i NFI - 60%igwow, obligacje - 20%, inwestycje
zagraniczne - 5%, dime papiery skarbowe - bez ogranitzéVarto w tym miejscu
zaznaczy, ze obowazkiem OFE jest inwestowanie jedynie w bezpiecznaerg
wartasciowe.

d) Aktywa OFE w Polsce i w USA

Na koniec 2000r. aktywa ogotem OFE w Polsce wyri@&t03 mid zt. Aktywa netto miaty
wartas¢ 9,92 mid zt. Dla poréwnania w USA wastoaktywOw netto wynosita 2,45 bin $.
e) Reformy systemow emerytalnych n&wiecie

Dania - Zreformowany system emerytalny obligujecpgawcow i pracownikow do
negocjacji sposobu pracowniczego udziatu w zaktadbvimdz brarzowych funduszach
emerytalnych, opartych na zasadzie kapitalizagg. ihktada on konstytucyjnego obawku
uczestnictwa w funduszach emerytalnych, niemnipyaktyce zatrudniag sk w zaktadzie
pracy obgtym planem emerytalnym, pracownik ma obagek uczestnictwa w tym planie.
Obecnie uczestnigzy w funduszach stanowponad 70% sity roboczej.

Chile - Ich zreformowany system byt prototypem sgsdw dla Ameryki Potudniowe;.
Reforma zostata przeprowadzona w 1981r. i zakigolaestanie powszechnych, prywatnych
funduszy emerytalnych. Obecnie szacujez a 90% spotecaestwa naley do systemu
emerytalnego. Ponadto pod&eesk, ze system jest efektywnyrédnioroczna stopa zwrotu -
12% rocznie w wiciu realnym), przejrzysty i bezpieczny.i3éwo gwarantuje kalemu
uczestnikowkwiadczenie okrdone jako minimalne. Podobne reformy zostaty
przeprowadzone rowniev Argentynie, Kolumbii i Peru.

Wielka Brytania - W latach 70-tych zainicjowano amy polegace na maliwosci wyboru
migdzy ubezpieczeniem pstwowym a prywatnym w filarze uzupetraaym. Obecnie
system prywatny nie magy charakteru obligatoryjnego cieszy duza popularndcia i
nalezy do niego 80% spofecastwa.

f) Lokowanie oszcednosci w innych krajach

USA - Depozyty ciesgsie sSrednim zainteresowaniem. Przy 2.5 % stopach proesseh i
prawie identycznej stopie inflacji, lokaty nie prmsz Amerykanonvzadnych zyskow (realna
stopa % wynosi zero). Amerykaniegthiej inwestug, wigc poprzez fundusze inwestycyjne.
Warto doda, ze amerykaski rynek transakcji terminowych jest bardzo dobaavinicty.
Podobnie jest w WB, Francji, Niemczech, Holandine®nie rad USA, aby zdob§srodki na
wojng, zapowiedziat emigjobligacji. Ich gtdwnym atutem jest bezpieczny zysk

Odptyw kapitatu z ameryleskich funduszy inwestagych w akcje osignat we wrzeniu br.
historycznie najwikszy miesg¢czny spadek. Inwestorzy przede wszystkim pozbysiali
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udziatébw w funduszach inwestgych w akcje spotek amerykskich. Coraz wikszym
zainteresowaniem ciessi¢ fundusze obligacji i rynku pieginego.

Niemcy - Bardzo popularne jest diugoterminowe ogdzanie w kasach mieszkaniowych.
Niemcy gromadz oszczdndsci jako zabezpieczenie przysato swoich dzieci.

Czechy - Warté¢ depozytow ogbétem w 2000r. czterokrotnie przeswata wielké¢
depozytow w Polsce. Warto dadae Czechy zamieszkuje czterokrotnie mniej ludzivai
Polsce.

Wielka Brytania - Towarzystwa budowlane konkarmjbankami handlowymi w dziedzinie
transakcji depozytowych, kredytowych i niezaigch kapitatowo. Dziatajna zasadach
podobnych do bankéw hipotecznych. Wkiady ogdomsciowe, ktére w kadej chwili mana
wycofat oraz ktére w wikszej czsci sie refinansuj, map charakter udziatow i czyaiz
klientow wigcicieli udziatow towarzystw budowlanych. W 1994 anaystwa budowlane
zgromadzity a 50% prywatnych wktadow brytyjskich.

Wraz z boomem internetowym, ktory rozpaicgic pak lat temu, na rynku brytyjskim
zaczlo pojawi& si¢ coraz wecej przedsibiorstw internetowych. Msze koszty realizacji
przyniosty szybki rozwoj bankowoi on line. Tymczasem to, co wydawate sie tak dawno
sposobem na zaoszdzenie pienidzy, w ostatecznym rozrachunku pocldomiebywale
wysokie kwoty. W cigu roku liczba bankow, ktore stworzylty samodzighoemioty
gospodarcze dziatge tylko w sieci, spadta do zera.

Banki, w ktorych internet stanowi dodatkowy kanshug rownie ponosa wysokie koszty.
Nie pozyskug w ten sposob nowych klientéw, lecz zapewniaygod: dotychczasowym.
Niektore grupy klientéw oczekaptasnie takiego standardu obstugi. Banki pozbawione teg
typu ustug trag klientéw, ktérzy preferuj wygodt. Zyskuje konkurencija, ktéra takie ustugi
wprowadzita.

STRUKTURA OSZCZEDNOSCI

(w Polsce)

W procentach

31.X11.1998

24 61 14
77

82,4

O Lokaty bankow e B Ubezpieczenia na zycie 00 Akcje O Obligacje B Fundusze inw estycyjne
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31.X11.2000
1,2

O Lokaty bankow e B Ubezpieczenia na zycie 00 Akcje O Obligacje B Fundusze inw estycyjne

30.VI1.2002

45 39 39

O Lokaty bankowe B Ubezpieczenia na zycie 00 Akcje O Obligacje M Fundusze inwestycyjne

Uwaga:
Fundusze inwestycyjne — dane przyitie
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