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Oszczedzanie i inwestycje

CZEGO DOWIESZ SIE Z PRZECZYTANEGO TEKSTU

= jaka jest réznica miedzy oszczedzaniem a inwestowaniem

= czy Polacy duzo oszczedzajg i jak wypadamy na tle Unii Europejskiej
= czym jest rynek finansowy

= w jakie instrumenty mozna inwestowac i gdzie

= jak definiujemy ryzyko w inwestowaniu

WSTEP

Oszczedzanie i inwestowanie nie sg pojeciami zamiennymi, chociaz oczywiscie sg ze
sobg powigzane. Samo oszczedzanie nie daje nam jeszcze zyskéw, natomiast moze zapewnié
bezpieczenstwo finansowe w przysztosci. Niejako drugg strong medalu oszczedzania jest
inwestowanie. Zaoszczedzone srodki finansowe mozemy wykorzystaé wtasnie w ten sposéb -
inwestujgc. Inwestowanie pozwala uzyskaé¢ w przysztosci dodatkowe $rodki, chociaz nie jest
pozbawione ryzyka. W tym materiale dowiecie sie, czym réznig sie oszczednosci od inwestycji,

czy Polacy duzo oszczedzajg, a takze gdzie i w co mozna inwestowacd.

OSZCZEDZANIE

Myslac o oszczedzaniu, prawdopodobnie przychodzi Wam do gtowy kilka haset:
oszczedzanie kojarzymy z odktadaniem pieniedzy na pdzniej, nie wydawaniem duzo lub nie

wydawaniem pieniedzy na rzeczy niepotrzebne, zbieraniem na emeryture lub
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wykorzystywaniem roéznorakich okazji i promocji w sklepach. W rzeczywistosci oficjalna
definicja oszczednosci méwi, ze sg to zasoby pieniezne, ktére nie zostaty w danym momencie
przeznaczone na zakup débr i ustug konsumpcyjnych, czyli zaspokajajgcych biezgce potrzeby
nabywcow. Mozna wiec zauwazy¢, ze kojarzenie oszczedzania z kupowaniem na promocji nie
jest stuszne. Oszczedzanie to witasnie niewydawanie, a kupowanie — chociazby wykorzystujgc
duze promocje - to nadal wydawanie, a wiec przeciwiestwo oszczedzania.

Czy Polacy duzo oszczedzajg? To zalezy od punktu widzenia. Aktualnie, na poczatku
roku 2024, nieco ponad potowa gospodarstw domowych deklaruje, ze oszczedza srodki
finansowe. Jest to okoto 54% gospodarstw domowych. Nie jest to liczba wysoka. Docelowo
oczywiscie optymalng sytuacjg bytoby, gdyby wszystkie gospodarstwa domowe posiadaty
oszczednosci. Jednak poréwnujac sytuacje aktualng do 10 czy 15 lat wczesniej, widac bardzo
duzy postep. W potowie lat 2000., okoto 2006-2007 roku jedynie 20-kilka procent gospodarstw

domowych deklarowato, ze posiada oszczednosci.

Wykres 1. Odsetek polskich gospodarstw domowych, ktére oszczedzajg i nie oszczedzajg w
latach 2018-2014
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych GUS,
https://stat.gov.pl/download/gfx/portalinformacyjny/pl/defaultaktualnosci/5516/1/131/1/
wskazniki koniunktury konsumenckiej.xlsx.
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Wykres 2. Odsetek oséb oszczedzajgcych w Polsce w latach 2006-2020
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Zrédto: GUS, https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/koniunktura/koniunktura/koniunktura-
konsumencka-luty-2020-roku,1,84.html.

Oszczednosci Polakéw najczesciej przyjmujg forme gotowki i depozytéw bankowych.
Jest to nieco ponad potowa wszystkich oszczednosci Polakéw. Na drugim miejscu Polacy.
wykorzystujg w celach oszczednosciowych udziaty kapitatowe i udziaty lub jednostki
uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych. Oszczedzamy tez wykorzystujgc systemy

ubezpieczeniowe i emerytalno-rentowe.
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Wykres 3. Struktura aktywdw finansowych gospodarstw domowych w Il kwartale 2021 r.

Struktura aktywow finansowych gospodarstw domowych
w Il kwartale 2021 r.
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Zrédto: Polski Fundusz Rozwoju, Comiesieczne zestawienie informacji o oszczednosciach,
Grudzien 2021

Wedtug ankiety Zwigzku Bankdéw Polskich, najwazniejszymi celami dtugoterminowego

oszczedzania sg dla Polakéw zagwarantowanie sobie godnej emerytury, kwestie zdrowotne i

oszczedzanie na cele mieszkaniowe. Ankietowani pytani o stosunek do oszczedzania

odpowiadajg w nastepujgcy sposob: 18% nie oszczedza w ogdle - wszystko przeznacza na

biezgce potrzeby. 29% ankietowanych oszczedza okazjonalnie wtedy, gdy pojawiajg sie

nieplanowane wptywy finansowe. 28% ankietowanych oszczedzanie regularnie od czasu do
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czasu - kilka razy w roku udaje sie im odtozyé konkretng kwote. Natomiast 25% badanych
regularnie oszczedza co miesigc, odktadajac konkretng kwote jako oszczednosci?.

Czy Polacy oszczedzajg mniej czy wiecej niz przecietny Europejczyk? Oczywiscie nie
nalezy poréwnywac konkretnych kwot w jednostkach pienieznych. W krajach o wyzszym
dochodzie automatycznie oszczedzane kwoty bedg wyzsze. Warto wiec poréwnywaé stopy
oszczednosci. Stopa oszczednosci to kwota, jaka pozostaje z dochodu do dyspozycji brutto po
zaspokojeniu potrzeb konsumpcyjnych. Méwiac prosciej, jezeli z naszego dochodu odejmiemy
kwote na zaptacenie podatkéw oraz kwote, jakg wydajemy na potrzebne nam dobra i ustugi,
to co zostaje wyrazone procentowo to stopa oszczednosci.

Porédwnujac sie do $redniej europejskiej, mozemy zauwazyé, ze Polacy oszczedzajg
sporo mniej. Aktualne dane pokazujg, ze przecietny Europejczyk oszczedza okoto 12-13%
swojego dochodu rozporzadzalnego. W roku 2022 przecietny Polak posiadat ujemne

oszczednosci, czyli tak naprawde zadtuzyt sie.

1 Zwiazek Bankéw Polskich, raport InfoKREDYT, grudzier 2021
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Wykres 4. Stopa oszczednosci gospodarstw domowych w Polsce na tle sredniej UE w latach
2008-2022

Stopa oszczednosci gospodarstw domowych w
Polsce na tle sredniej UE
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UE13 — kraje ktdre dotaczyty do UE po 2003 r. / UE14 — kraje, ktdre byty w UE przed 2004 r.
(bez Wielkiej Brytanii)

Zrédto: Polski Fundusz Rozwoju, Comiesieczne zestawienie informacji o oszczednoéciach

Polakéw - styczen 2024 r., https://pfr.pl/ekspertyzy-ekonomiczne/comiesieczne-zestawienie-
informacji-o-oszczednosciach-polakow-styczen-2024-r.html.
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Wykres 5. Stopa oszczednosci gospodarstw domowych w krajach UE na koniec 2022 r.

Stopa oszczednosci gospodarstw domowych w krajach UE na koniec
2022 .
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Zrédto: Polski Fundusz Rozwoju, Comiesieczne zestawienie informacji o oszczednos$ciach
Polakéw - styczen 2024 r., https://pfr.pl/ekspertyzy-ekonomiczne/comiesieczne-zestawienie-
informacji-o-oszczednosciach-polakow-styczen-2024-r.html

Najwiecej oszczedza sie w krajach takich jak Niemcy, Holandia, Luksemburg, Francja, a

takze Czechy, Szwecja. Najmniej w Grecji.

Skuteczne oszczedzanie to oszczedzanie regularne i dtugoterminowe. Pomaga w tym
mechanizm procentu sktadanego. Odsetki, czyli inaczej méwigc zysk z inwestycji, sg dodawane
do zainwestowanego kapitatu poczgtkowego, czyli na przyktad naszego wktadu na lokate.
Proces dodawania odsetek powtarza sie w kolejnych okresach. Zainwestowany kapitat staje
sie coraz wiekszy, wiec dostajemy z niego wiecej odsetek, zaktadajgc takie samo
oprocentowanie w kolejnych okresach. Warto pamietaé, ze im wcze$niej zacznie sie
oszczedzaé, tym mozina wiecej uzbieraé. Przy wyiszej stopie oprocentowania rowniez
zgromadzimy wiecej. Im dtuzej oszczedzamy, tym wieksze bedg efekty mechanizmu procentu

sktadanego. Niekiedy oszczedzajgc mniejsze kwoty, ale dtuzej, uzyskamy na koniec wyzszg
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kwote, niz gdybysmy odktadali kwoty wyzsze, ale przez krdtszy okres. Trzeba jednak pamietaé,
ze od zyskéw kapitatowych, a takimi sg tez odsetki z lokaty, trzeba zaptaci¢ podatek. Jest to
19%. Pienigdz zmienia tez swojg warto$¢ w czasie. Psychologicznie preferujemy pienigdze w
okresie biezgcym, majg dla nas wiekszg wartosé: bardziej cieszy nas 100zt w portfelu dzisiaj,
niz obietnica 100zt, ktére bedziemy miec za miesigc. Podobnie bardziej cieszy nas zjedzenie
paczka teraz, niz obietnica zjedzenia pgczka za tydzien. Na zmiane wartosci pienigdza w czasie
wptywa tez wystepujaca inflacja lub deflacja. Deflacja to spadek ogdlnego poziomu cen w
gospodarce, inaczej wzrost sity nabywczej pienigdza. Oznacza, ze za takg samg kwote, w
przysztosci bedziemy w stanie kupi¢ wiecej niz dzisiaj. Jest to jednak rzadka sytuacja. Duzo
czesciej mamy do czynienia z inflacja, a wiec ze wzrostem ogdlnego poziomu cen w
gospodarce, a inaczej spadkiem sity nabywcze] pienigdza. Gdy w gospodarce panuje inflacja,
w przysztosci bedziemy w stanie kupi¢ mniej niz dzisiaj za takg samg ilos¢ pieniedzy. Zmiana
wartosci pienigdza w czasie oznacza, ze nawet jezeli w przysztosci zgromadzimy na koncie duzg
kwote, to niekoniecznie bedziemy mogli za nig kupi¢ tak duzo, jak kupilibySmy za taka kwote

dzisiaj.

INWESTYCIJE

Myslac o inwestycjach myslimy niekiedy o graniu na gietdzie, kupowaniu papieréw
wartosciowych, spekulacji na rynku walutowym. W przypadku przedsiebiorstw inwestycje
pewnie kojarzg nam sie z kupnem nowych maszyn. Oficjalna definicja inwestycji to
wyrzeczenie sie obecnych, pewnych korzysci na rzecz niepewnych korzysci w przysztosci.
Obecnymi pewnymi korzysciami sg oczywiscie pienigdze, ktére posiadamy i moglibysmy
wydac na dobra i ustugi. Przysztymi korzysciami jest zysk, jaki mozemy osiggnaé. Nie jest on
jednak stuprocentowo pewny.

Inwestycje dzielimy wedtug réznych kryteridow, ale jednym z najpopularniejszych jest
kryterium terminu. Inwestycje krotkoterminowe to takie do jednego roku, dfugoterminowe -

powyzej jednego roku.
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Inwestycji dokonujemy na rynku finansowym. Rynek finansowy jest miejscem, na
ktédrym zawierane sg transakcje kupna i sprzedazy rdoznych form kapitatu pienieznego, na
rézne terminy w oparciu o rézne instrumenty finansowe. Rynek finansowy mozemy podzielié
na kilka segmentéw: rynek pieniezny, kapitatowy, walutowy, terminowy i depozytowo
kredytowy.

Rynek pieniezny jest miejscem, gdzie przeprowadza sie transakcje instrumentami
finansowymi o okresie zapadalnosci - czyli takim terminie waznosci instrumentu finansowego
- nie dtuzszym niz jeden rok. Na rynku pienieznym dokonujemy wiec inwestycji tylko
krotkoterminowo. Jest to rynek o wysokiej ptynnosci i stosunkowo niskim poziomie ryzyka, ale
co sie z tym wigze, stopy zwrotu na tym rynku sg z reguty raczej niskie. Na rynku pienieznym
dominujg inwestorzy instytucjonalni, czyli na przyktad banki centralne, banki komercyjne czy
inne instytucje finansowe.

Rynek kapitatowy to ten segment rynku finansowego, gdzie dokonuje sie transakcji
dtugoterminowych, czyli instrumentami finansowymi o zapadalnosci dtuzszej niz jeden rok. Na
rynku kapitatowym podmioty, ktérym brakuje kapitatu, moga go pozyskac. Rynek ten jest tez
miejscem, gdzie mozna ulokowac¢ posiadane nadwyzki kapitatu. Poziom ryzyka i stopy zwrotu
na rynku kapitatowym sg bardzo zréznicowane.

Na rynku walutowym dokonuje sie transakcji walutami. Rynek ten ma przede
wszystkim charakter pozagietdowy. Ustalane sg na nim kursy poszczegdlnych walut, jedna
wobec drugiej.

Rynek terminowy to miejsce, gdzie handluje sie instrumentami pochodnymi. Sg to
takie instrumenty finansowe, ktérych ceny zalezg od cen aktywdw podstawowych. Na polskim
rynku finansowym najbardziej znanymi instrumentami pochodnymi sg kontrakty terminowe.
i opcje, a takze swapy.

Rynek depozytowo kredytowy tworzg. Instytucje finansowe, ktérych podstawowym
zadaniem jest przyjmowanie depozytdw oraz udzielanie kredytéw i pozyczek. Rynek ten
tworzg banki komercyjne, banki spétdzielcze, spétdzielcze kasy oszczednosciowo kredytowe,

a takze inne instytucje finansowe $Swiadczgce ustugi w tym zakresie.

Fundusze . . .
Europejskie Rzeczpospolita Unia Europejska
Wiedza Edukacja Rozwdj - Polska Europejski Fundusz Spoteczny




Projekt pt. Mtodziezowy Uniwersytet Ekonomiczny realizowany jest °

w ramach Programu Operacyjnego Wiedza Edukacja Rozwdj 2014-2020 \ MJ{OdZi@ZOLUL,J
wspotfinansowanego ze $rodkéw Europejskiego Funduszu Spotecznego, % UﬂiLU@rSL,Jt@t
nr umowy: POWR.03.01.00-00-T220/18. Kwota dofinansowania ze Srodkéw %V EHOﬂomiCZﬂu
europejskich: 2 505 178,95 zt. Catkowita wartos¢ projektu to 2 972 447,73 zt.

Najbardziej popularnymiinstrumentami finansowymi na rynku pienieznym sg bony skarbowe,
bony pieniezne i certyfikaty depozytowe. Majg one charakter dtuzny, czyli w zasadzie sg formg
pozyczenia kapitatu. Na rynku kapitatowym réwniez znajdziemy instrumenty dtuzne, takie jak
obligacje czy listy zastawne, a takze instrumenty udziatowe, czyli takie, ktére sprawiajg, ze
posiadacz staje sie udziatowcem podmiotu bedgcego emitentem danego papieru
wartosciowego. Do udziatowych instrumentéw rynku kapitatowego zaliczamy m.in. akcje,
prawa poboru, jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne. Wsréd instrumentéw
pochodnych znajdziemy wspomniane juz kontrakty terminowe i opcje.

Bony skarbowe to krétkoterminowe papiery dtuzne emitowane przez rzad danego
panstwa. W Polsce majg one wartos¢ nominalng 10 000 zt i s emitowane na okres od 1 do 90
dnilub od 1 do 52 tygodni. Bony majg charakter dyskontowy. Oznacza to, ze nie dajg odsetek,
ale zarabiamy w ich przypadku na réznicy pomiedzy ceng zakupu a wartoscig nominalng bonu.
Kupujemy bon taniej, niz wynosi jego warto$¢ nominalna. Bardzo podobnym instrumentem sg
bony pieniezne. W zasadzie jedyng gtdwng rdznicg jest emitent. Jest nim w tym przypadku
bank centralny, a wiec u nas w Polsce Narodowy Bank Polski. Certyfikaty depozytowe s3 z kolei
instrumentami finansowymi emitowanymi przez banki komercyjne i moga dawa¢d odsetki.

Akcje sg papierem wartosciowym tgczgcym w sobie prawa o charakterze majatkowym
i nie majgtkowym wynikajace z uczestnictwa akcjonariusza w spétce akcyjnej lub
komandytowo-akcyjnej. Akcje moga by¢ imienne lub na okaziciela, aportowe, czyli takie, ktére
otrzymujemy, gdy wniesiemy do spotki majgtek rzeczowy, a nie gotdwke, uprzywilejowane
albo nieme, czyli takie, ktére nie dajg prawa gtosu na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy.

Prawo poboru to instrument finansowy, ktéry oznacza prawo posiadacza akcji spotki
do zakupu akcji nowej emisji po ustalonej cenie. Inaczej mdéwiagc, jest to prawo, ktére
otrzymujg aktualni akcjonariusze spétki, do zakupu po specjalnej cenie nowych akgcji, ktore
planuje wyemitowac spétka.

Jednostki uczestnictwa to tytuty prawne do udziatu w aktywach netto otwartych
funduszy inwestycyjnych lub funduszy inwestycyjnych otwartych specjalistycznych. Z kolei
certyfikaty inwestycyjne to papiery wartosciowe emitowane przez fundusze inwestycyjne

zamkniete. Stanowig udziat w zamknietym funduszu inwestycyjnym.
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Obligacje to papiery wartosciowe, ktérych emitent stwierdza, ze jest dtuznikiem
obligatariusza, czyli osoby, ktéra kupita obligacje. Emitent zobowigzuje sie wobec
obligatariusza do spetnienia okreslonego swiadczenia. Obligacje nalezg do kategorii dtuznych
instrumentéw finansowych. Posiadanie obligacji nie czyni z nas wspdtwiasciciela spétki.
Obligacje moga by¢ zerokuponowe, czyli takie, ktére nie dajg odsetek, kuponowe o statym lub
zmiennym oprocentowaniu lub indeksowane np. wskaznikiem inflacji.

Listy zastawne to réwniez dtuzne papiery wartosciowe. S3 emitowane przez banki
hipoteczne, ktére prowadzg dziatalnos¢ polegajacag na udzielaniu kredytéw zabezpieczonych
hipoteka. Banki te emitujg listy zastawne aby pozyska¢ dodatkowe srodki finansowe.
Zabezpieczeniem dla listdw zastawnych sg wierzytelnosci pochodzace z udzielonych przez
bank kredytéw. Tak wiec banki ptacg inwestorom, ktérzy kupili listy zastawny, odsetki, a
odsetki te pochodzg z rat kredytéw sptacanych przez kredytobiorcow.

Kontrakty terminowe to przyktad instrumentéw pochodnych. Jest to umowa miedzy
dwoma stronami, w ktdrej nabywca kontraktu zobowigzuje sie kupi¢ dany instrument bazowy,
a sprzedawca kontraktu zobowigzuje sie sprzedaé ten instrument bazowy w okreslonym czasie
w przysztosci i po z gory ustalonej cenie wykonania transakcji. Méwimy, ze kupujgcy kontrakt
zajmuje pozycje dtugg, a sprzedajgcy kontrakt zajmuje pozycje krétka. Instrumentem
bazowym moga by¢ zardwno inne instrumenty finansowe, takie jak akcje czy obligacje, moga.
nim by¢ tez waluty, stopa procentowa, indeks gietdowy albo fizyczne towary jak ropa, ztoto
czy miedz. Wymienione aktywa nie wyczerpujg katalogu potencjalnych instrumentdéw
bazowych.

Opcje réwniez sg instrumentem pochodnym. Dajg one nabywcy prawo zakupu lub
prawo sprzedazy okre$lonego instrumentu bazowego w ustalonym terminie w przysztoscii po
ustalonej cenie. Prawo zakupu dajg opcje kupna, tak zwane opcje call, a prawo sprzedazy dajg
opcje sprzedazy, tak zwane opcje put. Nabywca opcji decyduje, czy bedzie wykonywac
przystugujace mu prawo. Natomiast wystawca, czyli sprzedajgcy opcje, musi sie do tej decyzji
dostosowac.

Gdzie znajdziemy poszczegdlne instrumenty finansowe? Na Gietdzie Papieréw

Wartosciowych w Warszawie handluje sie akcjami i prawami do akcji, jednostkami
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uczestnictwa w funduszach ETF, kontraktami terminowymi (na indeksy gietdowe, waluty USD,
EUR, GBP, CHF oraz na akcje), a takze opcjami na indeks WIG20. Funkcjonuje tez rynek
NewConnect. Jest to tak zwany alternatywny system obrotu i na nim znajdziemy akcje i prawa
do akcji spotek mniejszych niz na Gtownym Parkiecie warszawskiej gietdy. Z kolei obligacje i
listy zastawne znajdziemy na rynku Catalyst.

Inwestycje zawsze wigzg sie z ryzykiem. Nigdy nie mamy pewnosci, ze zrealizujemy
zatozong stope zwrotu. Ryzyko na rynku finansowym traktujemy wtasnie jako zmiennos¢ stép
zwrotu. Im wieksza zmiennos¢, tym wieksza nieprzewidywalnos¢ naszych przysztych wynikéw
finansowych. Mierzymy je statystycznymi miarami: wariancjg i odchyleniem standardowym.
Im wieksze ryzyko, tym wieksza potencjalna stopa zwrotu, bo uwzglednia rekompensate za to
wysokie ryzyko (premie za ryzyko). Ale tez oczywiscie im wieksze ryzyko, tym wieksze mozliwe
straty.

Nalezy pamietaé, ze nie da sie jednoczesnie minimalizowad ryzyka i maksymalizowac
stopy zwrotu. Nie jest to mozliwe matematycznie. Tak wiec inwestujgc szukamy albo takich
aktywow, ktére dadzg nam najwyziszg oczekiwang stope zwrotu przy danym, zatozonym,
akceptowanym przez nas poziomie ryzyka, albo szukamy takich aktywdw, ktdre przy danej
oczekiwanej stopie zwrotu charakteryzujg sie jak najmniejszym ryzykiem. Wiec albo

maksymalizujemy stope zwrotu, albo minimalizujemy ryzyko.

PODSUMOWANIE

Oszczednosci i inwestycje to dwie strony tego samego medalu. W gospodarce
oszczednosci jednego podmiotu zamieniajg sie w inwestycje drugiego. Trzymajac swoje
oszczednosci na lokacie w banku umozliwiamy innemu podmiotowi, ktory potrzebuje kapitatu,
wziecie kredytu i podjecie inwestycji. Sama lokata bankowa jest juz dla nas formg inwestycji,
bo zamiast korzystac¢ z naszych pieniedzy dzisiaj, wykorzystujemy je w taki sposdb, aby uzyskaé
w przysztosci nieco wyzszg kwote. Pamietajmy jednak, ze kazda inwestycja wigze sie z
ryzykiem i nawet wydawatoby sie najbezpieczniejsze formy inwestowania nie gwarantujg

przysztego zysku.
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LINKI DO ZRODEL INTERNETOWYCH

1.

GPW, Rynek finansowy w Polsce,

https://www.gpw.pl/pub/GPW/files/Rynek finansowy w Polsce.pdf

GUS,

https://stat.gov.pl/download/gfx/portalinformacyjny/pl/defaultaktualnosci/5516/1/131/

1/wskazniki koniunktury konsumenckiej.xlsx

GUS, https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/koniunktura/koniunktura/koniunktura-

konsumencka-luty-2020-roku,1,84.html.

Polski Fundusz Rozwoju, Comiesieczne zestawienie informacji o oszczednosciach

Polakéw - styczen 2024 r., https://pfr.pl/ekspertyzy-ekonomiczne/comiesieczne-

zestawienie-informacji-o-oszczednosciach-polakow-styczen-2024-r.html

Polski Fundusz Rozwoju, Comiesieczne zestawienie informacji o oszczednosciach,

Grudzierh 2021, https://pfr.pl/ekspertyzy-ekonomiczne/comiesieczne-zestawienie-

informacji-o-oszczednosciach-polakow-grudzien-2021.html
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