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lle os6b oszczedza?

W najbardziej rozwinietym kraju $wiata, w Stanach Zjednoczonych,
udziat oszczednosci w osobistych dochodach gospodarstw domowych
ksztattuje sie wyjatkowo nisko, w granicach 5-6%, przy czym
oszczednosci te rozktadaja sie bardzo nieréwnomiernie. Oszczedzaja
przede wszystkim rodziny najbogatsze. Rodziny $rednio zamozne zyja w
duzym stopniu na kredyt. Powszechnie stosowana karta kredytowa
pozwala niemal wszystko kupowa¢ na kredyt — samochody, sprzet
gospodarstwa domowego, a nawet mieszkania (pod zastaw hipoteczny).
Zadtuzenie gospodarstw domowych w USA w 1998 r. osiagneto
bezprecedensowy poziom 89% osobistych dochodéw ludnosci. Przecietni
Amerykanie musza pracowac¢, aby sptaca¢ odsetki i nalezne raty kredytu,
ktéry juz dawno wydali na zakupy. Jedynie najubozsze 20% gospodarstw
domowych nie jest zadtuzonych, gdyz na skutek braku majatkowego
zabezpieczenia zaden bank nie chce im udzieli¢ kredytu.



lle os6b oszczedza?

W Polsce skfonnos$¢ do oszczedzania w poréwnaniu z krajami wysoko
rozwinietymi jest stosunkowo mata, co wiaze sie zapewne z niskim
stopniem zamoznos$ci spoteczenstwa. Gtéwnym zrédtem oszczednoSciw
Polsce sa gospodarstwa domowe.



lle os6b oszczedza?

W Polsce udziat wszystkich oszczednosci w dochodzie narodowym
ksztattuje sie w granicach 20%. Natomiast udziat oszczednosci samych
gospodarstwdomowych ksztattuje sie w granicach 10% ich dochodéw
osobistych. Jest to znacznie mniej niz w wielu innych krajach. Na
przyktad w Japonii lub w wielu krajach azjatyckich gospodarstwa domowe
oszczedzaja nawet do 30-35% swoich osobistych dochodéw



lle os6b oszczedza?

Nie wszystkie gospodarstwa domowe s3 w stanie w jednakowym stopniu
oszczedzaé. Badania naukowe wykazuja, ze okoto 60% oszczednosci jest
gromadzonych w najbogatszych gospodarstwach domowych,
stanowiacych 10% wszystkich gospodarstw, a zaledwie 1% najbardziej
bogatych rodzin gromadzi okoto 25% wszystkich oszczednosci ludnosci.
Oznacza to, ze w Polsce oszczedzaja gtéwnie osoby ptacace podatki
wedtug najwyzszych stawek (40%). Réwnoczesnie okoto 20%
najbiedniejszych rodzin nie tylko nie oszczedza, ale nawet jest obcigzona
ujemnymi oszczedno$ciami. Ich sytuacja materialna jest tak zfa, iz
zapozyczaja sie w rézny sposéb w celu zapewnienia bardzo skromnego
wyzywienia cztonkom rodziny.



Kto i dlaczego oszczedza?

Jakimi motywami kieruja sie ludzie oszczedzajacy cz$¢ swoich dochodéw?
@ Moze to by¢ motyw ostroznosci lub przezornosci.

@ Istotna role moga odgrywac plany dokonania wiekszych zakupéw w
przysztosci dotyczacych débr konsumpcyjnych trwatego uzytkowania.

o Inwestycje w cztowieka.



Co zrobi¢ aby oszczedzato wiecej oséb?

Propozycja pierwsza: (byé moze) krétkowzroczna

Naley zwiekszy¢ podatki najbogatszym rodzinom i na tej podstawie
zwiekszy¢ wydatki na pomoc socjalng dla najbiedniejszych. Tak witasnie
wielu ludzi w Polsce rozumie sprawiedliwos¢ spoteczng. Jest to spojrzenie
wytacznie z humanistycznego punktu widzenia, ale pozostajace w
sprzecznosci z ludzky przedsiebiorczoscia. Oznaczatoby to bowiem
przesuwanie $rodkéw finansowych z celéw inwestycyjnych na cele
konsumpcyjne. Biedni troszeczke wiecej by konsumowali, ale bogaci
mieliby znacznie mniejsze mozliwosci oszczedzania i inwestowania.
Musiatoby to wptynaé¢ w dtuzszym okresie na obnizeenie wzrostu
gospodarczego i tym samym na mozliwosci wzrostu zatrudnienia.
Przejsciowa poprawa losu najbiedniejszych kosztem bogatszych
spowodowataby wzrost bezrobocia w kraju i pogorszenie sytuacji
materialnej rodzin dotknietych bezrobociem.



Co zrobi¢ aby oszczedzato wiecej oséb?

Propozycja druga: (by¢ moze) lepsza

Myslenie kategoriami przedsiebiorczo$ci wymaga raczej obnizenia zbyt
wysokich podatkéw dla najbogatszych w celu zwiekszenia ich mozliwosci
oszczedzania i zwiekszenia na tej podstawie sktonnosci do inwestowania.
Inwestycje stuzg nie tylko bogatym. Przyczyniaja sie one do rozwoju
gospodarczego kraju, tworza nowe stanowiska pracy, zmiejszaja
bezrobocie i powoduja wzrost dochodéw i zamoznosci catego
spoteczenstwa.



Jesli oszczedzamy, to jak?

Struktura oszczedzania w Polsce w 2000 r., w %

Depozyty bankowe.................. 70
GotOwka....vvvviii i e 13
Papiery wartosciowe (bez akcji)....9
Akcje (%acznie z fund. inweest)....4
Ubezpieczenia.........coovunnn.... 3



Co mozna zrobi¢ z oszczednos$ciami?

Gromadzone w gospodarstwach domowych oszczednosci moga by¢ w
rozmaity sposéb wykorzystywane. Mozna je:

@ przetrzymywa¢ w domu w postaci gotéwki pienieznej,
@ prztrzymywa¢ w banku na rachunku
oszczedno$ciowo-rozliczeniowym,

ulokowa¢ w banku na rachunku terminowym,
zainwestowa¢ kupujac np. ztoto, walute, dzieta sztuki,
ulokowa¢ w akcjach na gietdzie,

lokowa¢ w obligacjach skarbu panstwa,

lokowa¢ w zakupie ziemi i innych sktadnikach majatku trwatego.



Co mozna zrobi¢ z oszczednos$ciami?
Zioto itd



Co mozna zrobi¢ z oszczednos$ciami?
Giefda

Rynek papieréw warto$ciowych jest zorganizowany w krajach
gospodarczo rozwinietych, w tym takze w Polsce, w postaci gietdy.
Gietda jest instytucja tworzaca specjalny rynek, na ktérym spotykaja sie
sprzedajacy i kupujacy papiery wartosciowe, gdzie obowigzuja pewne
reguty gry rynku kapitatowego.

Znaczenie gietdy w gospodarce narodowej polega na tym, ze mechanizm
rynku kapitatowego umozliwia pozyskiwanie pieniedzy na inwestycje ze
sprzedazy akcji spétek akcyjnych oraz szybki przeptyw kapitatu z jednych
dziedzin do innych, z mniej do bardziej zyskownych, co sprzyja rozwojowi
gospodarczemu kraju. Gtéwnymi uczestnikami rynku papieréw
warto$ciowych s3:

@ emitenci papieréw wartosciowych oraz

@ inwestorzy.



Co mozna zrobi¢ z oszczednos$ciami?

Gietda: emitent

Emitent wypuszcza do sprzedazy papiery warto$ciowe w celu uzyskania
kapitatu pozyczkowego lub kapitatu udziatowego.

o Kapitat pozyczkowy powstaje przy sprzedazy obligacji panstwowych
i jest wykorzystywany do finansowania deficytu budzetowego.

o Kapitat udziatowy powstaje w wyniku sprzedazy akcji. Nabywcy
akgji staja sie udziatowcami, czyli wspétwiascicielami majatku
danego przedsiebiorstwa w stopniu okreslonym przez aktualng
warto$¢ nabytych akgji.



Co mozna zrobi¢ z oszczednos$ciami?

Gietda: emitent

Emitent papieréw warto$ciowych sprzedaje je z reguty za posrednictwem
wyspecjalizowanych bankéw na tzw. rynku pierwotnym. Rynek pierwotny
wystepuje przy sprzedazy nowo emitowanych papieréw wartosciowych
subskrybentom, czyli pierwotnym nabywcom.

Znacznie wigkszga role na rynku papieréw warto$ciowych odgrywa rynek
wtérny. Umozliwia on bowiem wzajemng wymiane na zasadach
kupna—sprzedazy papieréw wartoéciowych miedzy inwestorami lub w razie
potrzeby umozlliwia posiadaczowi stosunkowo szybka zamiane
posiadanych papieréw wartoéciowych na gotéwke.



Co mozna zrobi¢ z oszczednos$ciami?

Gietda: inwestor

Inwestorem nazywamy kazdego posiadacza kapitatu, ktéry decyduje sie na
ulokowanie go w okre$lonych papierach warto$ciowych w celu uzyskania
korzysci wiekszych niz spodziewa sie osiggnaé z lokowania swego kapitatu
w banku, w zakupie nieruchomosci lub innych sposobdéw inwestowania.



Co mozna zrobi¢ z oszczednos$ciami?

Gietda: inwestor

Lokowanie pieniedzy w papierach wartoSciowych pociaga za soba wieksza
lub mniejsza szanse odniesienia korzysci, a w skrajnych przypadkach —
czesciowa lub catkowita utrate zainwestowanego kapitatu.

Rynek akgji jest rynkiem wyjatkowo niestabilnym i podlega mniejszym lub
wiekszym spekulacyjnym wahaniom.

Gietda papieréw wartosciowych jest najbardziej czutym barometrem
reagujacym btyskawicznie na wszelkie zmiany w réznych sferach
dziatalno$ci gospodarczej i aktywnosci politycznej



Co mozna zrobi¢ z oszczednos$ciami?

Giefda: jak ustala si¢ kurs akcji

Akcje dostaja sie na gietde tylko za posrednictwem biur maklerskich.
Maklerzy notuja doktadnie wszystkie propozycje cen sprzedazy i kupna
akcji swoich klientéw i zgtaszaja je do gtéwnego maklera obstugujacego w
danym dniu gietde. Zgtoszenia te, pochodzace z biur maklerskich catego
kraju, sa wprowadzane do komputera i w odpowiedni sposéb
porzadkowane, co pozwala maklerowi—specjaliscie wybra¢ taka cene
(kurs) dla akcji wszystkich firm dopuszczonych na gietde, ktéra bedzie
ceng réwnowagi dla sprzedajacych i kupujacych. Przy tej cenie mozna sie
spodziewaé najwiekszego obrotu, tzn. tacznie kupna i sprzedazy akcji.



Co mozna zrobi¢ z oszczednos$ciami?

Giefda: instrumenty finansowe notowane na gietdzie

kasowe (np. akcje) Rynek kasowy (rynek spot) — rynek, na ktérym
transakcje sa realizowane najpézniej w drugim dniu
roboczym od momentu ich zlecenia. Transakcje
dokonywane na rynku kasowym s3 optacane w momencie
ich zawarcia - transferowi podlega w tym przypadku
kapitat. Na tym rynku sa dokonywane transakcje
instrumentami finansowymi, tj. akcje, obligacje, warranty,
prawa poboru, prawa do akcji, certyfikaty inwestycyjne.

instrumenty pochodne Instrument pochodny, derywat (ang.
derivatives) — rodzaj instrumentu finansowego,
niebedacego papierem warto$ciowym, ktérego wartosé
uzalezniona jest od instrumentu bazowego, np. kurséw
akcji, rentownosci obligacji, wysokosci stopy procentowej,
wartosci indeksu gietdowego, a takze tak nietypowych
wskaznikéw, jak liczba dni stonecznych, wielko$¢ opadu
$niegu czy deszczu — derywatéw pogodowych.



Co mozna zrobi¢ z oszczednos$ciami?

Giefda: handel wysokich czestotliwosci

Handel wysokich czestotliwosci (ang. High Frequency Trading, HFT) —
technika inwestowania polegajaca na zawieraniu wielu transakcji
gietdowych w jak najkrétszym czasie, z wykorzystaniem specjalnie
zaprogramowanych komputeréw, ktére na podstawie algorytméw
decyzyjnych automatycznie dokonuja transakcji. Dla inwestoréw
wykorzystujacych HFT znaczenie moze mie¢ kazda milisekunda
(op6znienie w reakcji moze oznaczac, ze transakcje przeprowadzi kto$
inny).

W handlu wysokich czestotliwosci zysk z jednej transakcji moze nie
przekracza¢ utamkowych czesci grosza (lub jednego pipsa w przypadku
transakcji Forex). Cecha charakterystyczna HFT jest bardzo krétki czas
miedzy kupnem i sprzedaza danego instrumentu (czas liczony w
milisekundach).

Szacuje sie, ze w 2009 HFT byto odpowiedzialne za okoto 65% wolumenu
na amerykanskich rynkach kapitatowych. Po 3 latach udziat ten spadt do
50



Co mozna zrobi¢ z oszczednos$ciami?
Obligacje

Obligacja jest papierem wartosciowym o statym (przynajmniej w pewnym
okresie) oprocentowaniu, stanowigcym forme kredytu udzielonego przez
nabywce jej emitentowi.

Obligacja — papier warto$ciowy emitowany w serii, w ktérym emitent
stwierdza, ze jest dtuznikiem obligatariusza i zobowigzuje sie wobec niego
do spetnienia okreslonego Swiadczenia. Obligacja nalezy do kategorii
dtuznych instrumentéw finansowych. W przeciwienstwie do akcji,
obligacje nie daja posiadaczowi zadnych uprawnien wzgledem emitenta
typu wspétwiasnosé, dywidenda czy tez uczestnictwo w walnych
zgromadzeniach. Emisja obligacji polega na przekazaniu kapitatu spéfce
przez inwestoréw. Obligacje reprezentuja prawa majatkowe podzielone na
okreslong liczbe réwnych jednostek, co oznacza, iz przyznaja identyczne
uprawnienia danym emisjom lub seriom obligacji.

Emitentem obligacji moze by¢ nie tylko skarb panstwa (Ministerstwo
Finanséw), ale takze samorzady terytorialne i wieksze przedsiebiorstwa
pafistwowe lub prywatne. Emitent jest zobowigzany do sptaty w
okreslonym terminie wyszczegdlnionej w obligacji kwoty wraz z naleznymi
odsetkami. Obligacje moga mie¢ dtuzszy lub krétszy termin pfatnosci
(np. roczny, trzyletni, czteroletni, a nawet dwunastoletni).



Co mozna zrobi¢ z oszczednos$ciami?
Obligacje

http://www.obligacjeskarbowe.pl/


http://www.obligacjeskarbowe.pl/

Co mozna zrobi¢ z oszczednos$ciami?
Weksle

W gospodarce rynkowej wazng role w zabezpieczaniu kredytu i w
rozliczeniach miedzy wierzycielem i dtuznikiem odgrywa weksel. Weksel
jest dokumentem sporzadzonym w formie przewidzianej przez przepisy
prawne, w ktérym wystawca weksla zobowiazuje sie do zaptaty okreslonej
osobie, w ustalonym terminie i miejscu, wymienionej cyfra i stownie sumy
pienieddzy.



Co mozna zrobi¢ z oszczednos$ciami?
Czeki

Czek — dokument wystawiony w $ciéle przez prawo czekowe przewidzianej
formie, zawierajacy polecenie wystawcy, skierowane do banku, wyptacenia
oznaczonej kwoty pienieznej okazicielowi czeku lub wymienionej osobie,
ze $rodkéw, jakimi w tym banku dysponuje wystawca. Polecenie
wyptacenia Srodkéw pienieznych musi by¢ bezwarunkowe.

Rozliczenia za pomoca czekéw sa jedng z form ptatnosci
bezgotéwkowych. Czeki sa nadal popularne w Stanach Zjednoczonych,
Kanadzie, Wielkiej Brytanii czy Francji, ale w Polsce nigdy nie byt
szeroko stosowany jako forma rozliczen pienieznych.



Co mozna zrobi¢ z oszczednos$ciami?

Weksel a czek

Mimo podobienstw konstrukcyjnych weksla i czeku, papiery te wykazuja
jednak wiele bardzo istotnych réznic. Zasadnicza funkcja czeku jest
bowiem nie tyle funkcja kredytowa, lecz funkcja rozliczeniowo-ptatnicza w
obrocie bezgotéwkowym. Dlatego w przeciwienstwie do weksla:

@ czek jest ptatny za okazaniem. Wszelka wzmianke przeciwng uwaza
sie za nienapisang,

@ czek, przedstawiony do zapfaty przed dniem wskazanym jako data
wystawienia, jest ptatny w dniu przedstawienia,

@ czek nie petni funkcji kredytowej, dlatego Prawo czekowe ustanawia
stosunkowo krétkie terminy do przedstawienia czeku: a) czek,
wystawiony i pfatny w tym samym kraju, powinien by¢
przedstawiony do zapfaty w ciagu dni dziesieciu, b) czek, wystawiony
w innym kraju niz ten, w ktérym jest ptatny, powinien by¢
przedstawiony w ciggu badz to dwudziestu, badz to siedemdziesieciu
dni, zaleznie od tego, czy miejsce wystawienia i miejsce pfatnosci
znajduja sie w tej samej, czy w réznych czedciach $wiata.
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