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RYNEK KAPITAtOWY

W POLSCE

Cyfryzacja uslug inwestycyjnych i rozwaoj
platform inwestycyjnych

Technologiczna rewolucja w swiecie finanséw obiecywa-
ta nam petng demokratyzacje i wolnosc. Jeszcze dekade
temu wejscie na gietdy zagraniczne wymagato skompli-
kowanych procedur i wysokich prowiz;ji.

IRENEUSZ KUBIES
dyrektor ds. rozwoju rynku w Polsce
w Direct Fondee

Drzis kaidy z nas ma w kieszeni do-
step do tysiecy instrumentow z cale-
g0 swiata. ETF -ysa szeroko dostqpne,
rachunek maklerski mozna otworzy¢
w kilka minut za pomoca smartfona,
a aplikacje mobilne kusz% zerowymi
prowizjami i realizacja transakeji
wczasie rzeczywistym. Technolo-
giczna bariera Wejs'cia zostala osta-
tecznie  usunicta.  Paradoksalnie
jednak, ta latwos¢ dostepu weale
nie przelozyla si¢ na masowy kom-
fort inwestorow. Wrecz przeciwnie
— problem braku dost¢pu zostat za-
stgpiony nowym, znacznie bardziej
podstepnym zjawiskiem: paralizem
decyzyjnym. W swiecie, w ktérym

. o/ .
mozemy kup1c Wszystko, naj trud-
niejszym pytaniem stalo sie: co wha-
sciwie powinniémy Wybraé?

Putapka ,setek ETF-6w”

i zmeczenie inwestowaniem
Wspolezesny inwestor indywidu-
alny, wchodzac do popularnych
aplikacji maklerskich, zderza sie
ze Sciang informacji. Widzi setki,
a czasem tysigce funduszy ETE,
z keorych kazdy ma skompliko-
wang nazwe, inny kraj rejestra-
cji, r(’)Zna( politykq dywidendow%
i koszty zarzgdzania. Nawet jesli
taka osoba wykaie si¢ determina-
cja, pos’wiqci wieczory na edukach
i przyjdzie »przygotowana” — np.
7 1ista( konkretnych tickerdw wy-
notowang na kartce — rzeczywi-
stos¢ weryfikuje ten zapal.
Zdarzajy si¢ sytuacje niemal gro-
teskowe, gdy inwestor z taka
,,karteluszk%” w rfgku, stojgc
w wirtualnej lub realnej kolejce
do wiedzy, nie potraﬁ odnalezé
swoich wybranych instrumentow

w gaszezu filordw i zakladek no-
woczesnej aplikacji. A nawet gdy
juz je znajdzie, pojawia sie¢ para-
lizujgca mysl: ,Czy to na pewno
ten? A moze jest cos 1epszego? Czy
to dobry moment na zakup?”. In-
westowanie przestalo by¢ narze-
dziem do budowania przyszlos’ci,
a stalo si¢ kolejnym pelnoetato-
wym obowigzkiem, generujgcym
ogromne obci%ienie poznawcze
i stres. Jestesmy po prostu zmecze-
ni koniecznos’ciaﬁ bycia ekspertami
od wszystkiego.

Od ,klikania” do

inteligentnego systemu

W tym kontekscie cyfryzacja
ustug  inwestycyjnych  wehodzi
w zupelnie nowy faze. Nie chodzi
juz o to, by da¢ uzytkownikowi
kolejnych tysige opcji i jeszeze
szybszy wykres. Chodzi o radykal-
ng redukeje zlozonosci. Inwesto-
rzy coraz wyrazniej komunikujg,
7e chc% prostoty i éwiqtego spoko—
ju. Nie cheg klika¢”, analizowad
i optyma]izowaé - chc% systemu,
ktéry dezie dzialal w tle ich co-
dziennego zycia.

Nowoczesne platformy inwestycyj-
ne musza ewoluowac w strone au-
topilota”. To zmiana paradygmatu:
zamiast oferowa¢ pojedyncze ce-

gietki (akcje, ETF-y), oferujemy go-
towe, zbalansowane portfele. W ta-
kim modelu jedyn% i najwazniejsza
decyzj% inwestora jest ta 0 samym
rozpoczgeiu procesu. Cala resz-
ta — selekcja instrumentow, ich
okresowe rebalansowanie, dosto-
sowanie do zmiennego otoczenia
makrockonomicznego — dzieje sic
automatycznie, bez angazowania
emocji uZytkownika. To nie jest
ignorancja; to dojrzala delegacja
zadan tam, gdzie algorytm radzi
sobie lepiej od czlowicka sterowa-
nego strachem lub cheiwoscia.

Dostepnos¢ mentalna jako
fundament zaufania

Aby polski rynck  kapitalowy
mogl si¢ skalowa¢, musimy zadba¢
o dwa rodzaje dostqpnoéci: ﬁzycz—
ng i mentalng. Dostepnosc fizyczna
w XXI w. to nie budka maklerska
na rogu, ale obecno$c inwestowania
w nietradycyjnych sytuacj ach - np.
jako naturalny element aplikacji
bankowej, obok codziennych plac-
nosci czy ubezpieczeﬂ.

Dostepnos¢ mentalna jest jednak
wazniejsza. To poczucie, Ze inwe-
stowanie jest zrozumiale i bez-
picczne dla ,zwyklego” czlowicka,
a nie tylko dla finansistow z City.
Strach przed rynkiem wynika naj-

czesciej z jego rzekomej zlozono-
sci. Jesli uproscimy onboarding
do kilku k]ikniqé i zdejmiemy
z barkow klienta cigzar wyboru
konkretnych papieréw wartoscio-
wych, usuniemy glo’wnq barierq

psychologiczna.

Przysztos¢ bez decyzji

Cyfryzacja nie powinna byé celem
samym w sobie, lecz narzedziem
wspierajgcym  dyscypling.  Naj-
Wiqkszym wrogiem cﬂugotermi—
nowych zyskow jest nasza wlasna
psychika i sklonnos¢ do majstro-
wania przy portfelu w momen-
tach rynkowej bessy. Algorytmy
i plany automatyczne pozwa]ajq
zachowa¢ postawe keep buying”
niezaleznie od naglowkow w ser-
wisach informacyjnych.

Przyszlos¢ nalezy do rozwigzan,
keore norma]izujzgt delegach. Inwe-
stowanie w erze cyfrowej to sys-
tem, keory dziala bez naszej uwa-
g, pozwalajqc nam odzyskaé czas
i spokoj ducha. Masowos¢ rynku
kapitatowego w Polsce zbudujemy
nie poprzez edukowanie WSZySt-
kich na analitykéw, ale poprzez
dostarczanie rozwigzan, ktore sy
tak proste i oczywiste, ze nie wy-
magaja podejmowania kolejnych,

meczacych decyzji.
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MACIEJ TRYBUCHOWSKI
prezes KDPW i KDPW_CCP

Dla krajéw takich jak Polska pro-
jekt ten moze oznacza¢ zaréw-
no nowe mozliwosci rozwoju
rynku kapitatowego, jak i realne
wyzwania zwigzane z konkuren-
cjg wiekszych centréw finanso-
wych. Wszystko bedzie zalezato
od tego, jaki ksztatt przyjma
ostatecznie rozwigzania propo-
nowane w ramach SIU.

Czym jest Unia Oszczednosci
i Inwestyc;ji?

Unia Oszczednosci i Inwestycji
to inicjatywa Komisji Europej-
skiej przedstawiona w 2025 r.,
bedaca rozwinieciem wczesniej-
szych dziatan na rzecz integracji
europejskich rynkéw finanso-
wych, w szczegdlnosci projektu
Unii Rynkéw Kapitatowych. Jej
podstawowym celem jest stwo-
rzenie bardziej zintegrowanego
systemu finansowego w UE, kto6-
ry skuteczniej przekierowywat-
by oszczednosci obywateli na
inwestycje.

W Unii Europejskiej znaczna
cze$¢ prywatnych oszczedno-
$ci pozostaje niewykorzystana
z punktu widzenia inwestyciji.
Szacuje sie, ze okoto 70 proc.
oszczednosci gospodarstw do-
mowych - o wartosci okoto 10
bilionéw euro - jest przechowy-
wanych na rachunkach banko-
wych, gdzie przynosza relatyw-
nie niskie stopy zwrotu.
Europejskie gospodarstwa
domowe oszczedzajg 1,4 bin
euro rocznie, w poréwnaniu

Unia Oszczednosci i Inwestycji
— szansa na rozwoj czy ryzyko marginalizacji?

W ostatnich latach w Unii Europejskiej coraz czesciej powraca dyskusja o potrzebie gtebszej in-
tegracji rynkow finansowych. Jednym z ostatnich projektow w tym obszarze jest koncepcja Unii
Oszczednosci i Inwestycji (Savings and Investments Union - SIU). Inicjatywa ta ma na celu lep-
sze wykorzystanie ogromnego potencjatu oszczednosci europejskich gospodarstw domowych
i skierowanie ich w strone inwestycji wspierajacych rozwoj gospodarczy.

z 800 mld euro w USA. Jedno-
cze$nie okoto 300 mld euro eu-
ropejskich oszczednosci trafia
co roku na rynki poza UE. Wyni-
ka to z tego, ze w UE rynek kapi-
tatowy jest stabiej rozwiniety niz
w Stanach Zjednoczonych i bra-
kuje instrumentéw bezpiecz-
nego i zyskownego lokowania
oszczednosci.

W zatozeniu SIU czes¢ tych $rod-
kéw miataby trafia¢ na rynki
kapitatowe, finansujac rozwoj
przedsiebiorstw, transformacje
energetyczng, cyfryzacje czy
projekty infrastrukturalne.
Strategia obejmuje kilka kluczo-
wych obszaréw: zwiekszenie
udziatu inwestoréw indywidu-
alnych w rynkach kapitatowych,
utatwienie przedsiebiorstwom
dostepu do finansowania, usu-
wanie barier regulacyjnych
pomiedzy krajowymi rynkami
finansowymi oraz wzmocnienie
nadzoru na jednolitym rynku fi-
nansowym.

Europejskie rynki kapitalowe
- diagnoza obecnej sytuacji

Europa od wielu lat zmaga sie
ze strukturalng staboscig swoich
rynkéw kapitatowych w porow-
naniu z innymi duzymi gospo-
darkami. W przeciwienstwie do
Stanéw Zjednoczonych, gdzie
finansowanie przedsiebiorstw
w duzej mierze opiera sie na
rynku kapitatowym, w UE domi-
nujacy role odgrywaja banki. To
sprawia, ze dostep do kapitatu
dla mtodych i innowacyjnych
firm jest czesto ograniczony.

Najwiekszym problemem nie
jest wcale fragmentacja rynkow.
Dzisiejsze rozwiazania technolo-
giczne pozwalajg na wspotprace
operacyjna miedzy gietdami,
instytucjami depozytowymi czy
rozliczeniowymi, bez koniecz-
nosci tworzenia jednego pod-
miotu. Na przeszkodzie stoja
zas$ najczesciej czynniki prawne.
Roznice miedzy krajowymi sys-
temami finansowymi powodu-
ja, ze europejskie rynki kapitato-

we funkcjonuja raczej jako zbidr
wielu mniejszych rynkéw niz
jako jeden zintegrowany eko-
system finansowy.

W rezultacie znaczna czes¢ eu-
ropejskich inwestycji trafia poza
Unie, zwifaszcza do Stanéw Zjed-
noczonych, gdzie rynki finanso-
we sg bardziej ptynne i gtebokie.
Problem ten ma szczegdlne
znaczenie w kontekscie rosna-
cych potrzeb inwestycyjnych
zwigzanych z transformacja
energetyczna, cyfryzacja gospo-
darki czy budowa europejskiej
autonomii strategicznej. Z tego
wzgledu instytucje unijne coraz
silniej akcentujg potrzebe mobi-
lizacji prywatnego kapitatu.

Potencjalne korzysci
dla Polski

Dla Polski — gospodarki szybko
rozwijajacej sie, lecz wciaz po-
siadajacej relatywnie mniejszy
i ptytszy rynek kapitatowy - re-
alizacja projektu SIU moze przy-
nies¢ kilka istotnych korzysci.
Po pierwsze, integracja ryn-
kéw finansowych moze zwiek-
szy¢ dostep polskich przedsie-
biorstw do kapitatu, zwtaszcza
w przypadku firm technologicz-
nych oraz dynamicznych przed-
siebiorstw z sektora MSP. Szer-
szy rynek inwestoréw oznacza
potencjalnie tatwiejsze pozyski-
wanie finansowania na rozwoj
i ekspansje zagraniczna.

Po drugie, SIU moze zwiekszy¢
atrakcyjnos¢ inwestycyjng pol-
skich aktywow. Naptyw kapitatu
z innych panstw cztonkowskich
moze zwiekszy¢ ptynnosc¢ rynku
i poprawi¢ wyceny spétek noto-
wanych na gietdzie.

Po trzecie, projekt moze przy-
czyni¢ sie do wiekszego udzia-
tu gospodarstw domowych
w inwestowaniu na rynku ka-
pitatowym. Rozwéj nowych
instrumentéw  inwestycyjnych
mogtby zwiekszy¢ stope zwrotu
z oszczednosci i wspiera¢ budo-
we dtugoterminowego kapitatu.

Zagrozenia dla mniejszych
rynkow kapitatowych

Jednoczesnie projekt SIU rodzi
powazne pytania o przysztos¢
mniejszych rynkow finanso-
wych w Europie. Integracja ryn-
kéw moze bowiem prowadzi¢
do koncentracji dziatalnosci fi-
nansowej w najwiekszych cen-
trach, takich jak Frankfurt, Paryz
czy Amsterdam.

W takim scenariuszu lokalne
gietdy i instytucje finansowe
w krajach Europy Srodkowo-
-Wschodniej mogtyby stopnio-
wo traci¢ znaczenie. Najwiek-
sze spotki moglyby decydowac
sie na notowania w wiekszych
osrodkach finansowych, gdzie
dostep do kapitatu i ptynnos¢
rynku sa wieksze.

Kolejnym ryzykiem jest poten-

UNIA OSZCZEDNOSCI | INWESTYCJI TO INICJATYWA
KOMISJI EUROPEJSKIEJ PRZEDSTAWIONA W 2025 R.,
BEDACA ROZWINIECIEM WCZESNIEJSZYCH
DZIALAN NA RZECZ INTEGRACJI EUROPEJSKICH
RYNKOW FINANSOWYCH, W SZCZEGOLNOSCI
PROJEKTU UNII RYNKOW KAPITALOWYCH. JEJ
PODSTAWOWYM CELEM JEST STWORZENIE BARDZIEJ
ZINTEGROWANEGO SYSTEMU FINANSOWEGO
W UE, KTORY SKUTECZNIEJ PRZEKIEROWYWALBY
0SZCZEDNOSCI OBYWATELI NA INWESTYCJE.

cjalna centralizacja nadzoru
finansowego. Jezeli kluczowe
kompetencje regulacyjne zo-
statyby przeniesione na poziom
unijny, panstwa o mniejszych
rynkach mogtyby mie¢ ograni-
czony wptyw na ksztatt regulacji.
Wreszcie istnieje ryzyko, ze
zwiekszona konkurencja mie-
dzy instytucjami finansowymi
doprowadzi do wypierania
lokalnych podmiotow przez
duze miedzynarodowe grupy
finansowe.

Czy istnieje zloty Srodek?

Ostateczny bilans SIU bedzie
zalezat od szczegétowych roz-
wigzan regulacyjnych, a do tego
potrzebna bedzie zdolnos¢
przekonania decydentéw, aby
wzieli pod uwage znaczenie
mniejszych, lokalnych rynkéw
kapitatowych. Dlatego tak waz-
ne jest, aby zaréwno uczestnicy
rynku, jak i politycy oraz eksper-
ci z Polski i innych krajow mowili
jednym gtosem.

Wyzwaniem bedzie stworzenie
takich rozwigzan, ktére pozwo-
I3 na wzrost zdolnosci rynku
kapitalowego do finansowania
gospodarki w skali europejskiej
przy jednoczesnym zachowaniu
rynkéw regionalnych.

Silne i konkurencyjne gietdy
regionalne sa fundamentem
stabilnego rozwoju rynku kapi-
tatowego w Europie. Proces inte-
gracji nie moze ostabia¢ pozycji
takich rynkéw jak Warszawa, lecz
powinien wspierac ich rozwoj.
Pamietajmy, ze polski rynek
kapitatowy nie rozwinatby sie
w takim rozmiarze, w jakim
funkcjonuje on obecnie dla ma-
tych i srednich spotek, gdyby nie
lokalne instytucje stymulujace
zainteresowanie polskich inwe-
storow i jednoczesnie inwestu-
jace w jego rozwoj.

Musimy bowiem sprawi¢, aby
Unia Oszczednosci i Inwestycji
byta narzedziem wzmocnienia
regionalnej pozycji polskiego
rynku.
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Lepiej zrozumie¢ mechanizmy
gospodarki

Polacy coraz czesciej dostrzegajg znaczenie
wiedzy ekonomicznej w codziennym zyciu. Jak
wynika z danych Narodowego Banku Polskiego,
az 76 proc. dorostych deklaruje, ze kompetencje
finansowe sg potrzebne, jednak jedynie 9 proc.
ocenia swojg wiedze w tym obszarze jako duza

lub bardzo duza®.

TOMASZ ORLIK
cztonek zarzadu ds. operacyjnych,
PFRTFI

Niewystarczajacy poziom Cdukacji
ekonomiczne] przek}ada sie. m.in.
na niewielki udzial Polakow w in-
westowaniu na rynku kapitalowym
W poréwnaniu z innymi kraj ami
Unii Europejskiej. Dlatego coraz
quéciej podlﬂes’h sie koniecznos¢
rozpoczynania edukaciji finansowej
juz od najm }Ode_} rch lat. Pozwala to
w dor 051} m zyciu podejmowaé bar-
dziej swiadome decyzje dotyczace
oszczgdzania i zarzqdzania finansa-
mi osobistymi.

Dlugoterminowe oszczedzanie i in-
westowanie weigz nie nalezg do naj-
mocniejszych stron Polakéw. Dane
publikowanc przez  Biuro  Ana-
liz Polskiego Funduszu Rozwoju
wskazuja, ze w strukturze aktywow
ﬁnansowych gospodarstw domo-

wych dominujg przede wszystkim
dcpozyty biciz}ce, rachunki rozli-
czeniowe oraz gotéwka. Co wigcej,
pod wzgledem udzialu gotowki
w relacji do PKB w Unii Europej-
skiej Polske wyprzedzaja jedynie
Stowenia i Niemcy. Taka struktura
oszczednosci pokazuje, ze znaczna
czes¢ stodkow pozostaje w for-
mach uznawanych za bezpieczne,
lecz w rzeu\\mstosu narazonych
na utratg wartosci w wyniku infla-
cji. W efekcie samo oszuqdmnle
czgsto okazuje sic mniej efektywne
niz mogloby by¢ przy wickszym
wykorzystaniu dostgpnych inscru-
mentow finansowych.

Edukacja finansowa jako

warunck swiadomych decyzji

Nie bez powodu podkresla sie, ze
wiedza ekonomiczna i finansowa
jest kluczowa dla  ksztalowania
swiadomego klienta, keory potrafi
podejmowac  przemyslane decyzje
i korzystac z bardae] Z2aWANSO-
wanych produktow  finansowych.
Uwolnienie  czesci  oszezednosci
przechowywanych dzis w gotéwee
lub na nisko oprocentowanych de-

pozytach mogloby przyczyni¢ si¢
do ozywienia rynku kapitalowego,
a silny rynek kapitalowy stanowi
jeden z fundamentow dynamicz—
nie rozwijajgcej  sie gospodarki.
Tymczasem wielu Polakéw weiaz
podchodzi do inwestowania z dui%
ostroznoscig  —  doswiadczenia
z okresow gietdowej bessy czy zmia-
ny zwigzane z reforms( OFE os}ablh
zaufanie do tego segmentu rynku.
Tym bardziej W interesie calego
spoleczenstwa pozostaje  rozwija-
nie rzetelnej edukacji finansowe;j,
keora po7woli odbudowa¢ zaufanie
do inwestowania i zwigkszy¢ swia-
domos¢  ckonomiczng  obywateli.
W tym kontekscie na uwage zastu-
guja inicjatywy rozwijajace Wiedzg
ckonomiczng juz od najmlodszych
lat, takie jak program Zlote Szkoly
NBP realizowany przez Narodo-
wy Bank Polski czy projeke Swiat
Pum}dza prowadzon} przez Fun-
dacje PFR. Tego rodzaju programy
pomag‘l]% miodym ludziom lepicj
rozumie¢ mechanizmy gospodarki
i zasady zarzgdzania finansami.
Znaczenie rynku kapitalowego dla
rozwoju gospodarki jest trudne do
przecenienia. Jego wcigz stosunko-
wo niewielka rola w Polsce stano-
wi jedng z barier dla wzrostu in-
nowacyjnosci i dynamiki rozwoju
przedsiqbiorstw Gospodarka po-
trzebuje impulsow rozwojowych
— inwestycji w infrastrukeurg,
transformacje energetyczng czy
nowe technologie — dlatego tak
istotne jest, aby oszczqdnoéci byly

lokowane w sposob bardziej efek-
tywny, a wicksza czes¢ kapitatu
gospodarstw domowych trafiala
do firm w formie finansowania
ich dziatalnosci i rozwoju.

Z raportu prof. Katarzyny Sekscin-
skiej ,Czemu Polacy nie inwestujg,
tak jakby cheieli i mogli” wynika, ze
chociaz dla wielu oséb inwestowa-
nie kojarzy si¢ z prestizem, statu-
sem spolecznym i zyciowym sukce-
sem, wcigz istnieja istotne bariery
ograniczajace aktywnoéé inwesty-
cyjng. N ajczc;écicj Wskazyw;mc to
brak wiedzy na temat inwestowa-
nia, keory deklaruje 33 proc. bada-
nych, oraz niewystarczajace docho-
dy - na t¢ przeszkode zwraca uwage
41 proc. respondentow.

Mit trudnego startu

w inwestowanie

Inwestowanie wcigz bywa postrze-
gane jako czynnos’é skomplikowa—
na, wymagajaca specjalistycznej

WIEDZA EKONOMICZNA
| FINANSOWA JEST
KLUCZOWA DLA
KSZTAETOWANIA
SWIADOMEGO KLIENTA,
KTORY POTRAFI
PODEJMOWAC
PRZEMYSLANE DECYZJE.

wiedzy i znacznych zasobow finan-
sowych. Wielu Polakow deklaruje,
7e aby rozpocz%é inwestowanie,
musieliby osigga¢ wyzsze dochody,
zakhdajz}c jcdnoczcénic, Ze mini-
malna kwota potrzebna na ten cel
wynosi okolo 12 tys. zL Tymezasem
poziom ten nie tylko przcl\mczq
oszczednosci w1qkszosc1 nieinwe-
stujacych gospod arstw domowych,
ale jest rowniez znacznie wyzszy
niz realna kwota potrzebna do roz-
poczecia inwestowania na rynku
kapitatowym®. W praktyce rozpo-
czecie inwestowania nie wymaga
duzych srodkéw finansowych — na-
wet niewielkie kwoty, odkladane
1 inwestowane rcgularnie, 7 czasem
budujg solidny kapital. Warto wige
zmieni¢ perspektywe i na poczatek
przyjrzeé sie rozwigzaniom syste-
mowym — takim jak chociazby Pra-
cownicze Plany Kapita}owc, ktore
skutecznie obalajg mit niedostep-
nosci. Po pierwsze dlatego, ze nie
trzeba byé ckspertem, Zeby z nich
skorzysta¢, a po drugie — ponie-
waz oszczgdzzmic w PPK opiera si¢
na odkladaniu niewielkich kwor.
Wplata  podstawowa  pracowni-
ka Wynosi 2 proc. Wynagrodzcnia
brutto miesiccznie. Co przy wy-
nagrodzeniu na poziomie sredniej
krajowej wynosi okolo 180 z1. Nato-
miast sifa tego programu z punktu
widzenia uczestnika polega na tym,
ze ma jego rachunek trafiajg tez
wplaty pracodawcy (1,5 proc. wyna-
grod7em’a brutto miesiqcmie) oraz
doplaty z funduszu pracy, a wszyst-
kie srodki sa inwestowane w fundu-
szach cyklu zycia.

Tylko w styezniu do programu
do}acuv}o pomd 6o tys. nowych
uczestnikdw, w sumie na koniec
lutcgo 2026 1. w PPK uczcstniczy}o
okolo 4,18 mln 0sdb’. Wzrost licz-
by uczestnikow dowodzi, ze coraz
Wiqce' 0sob dostr7eg1 realne kor zZy-
sci, jakie daje ten program. ]estem
przckonmy ze to efeke réwniez
dziatan edukacyjnych i informacyj-
nych, keore jako rynek realizujemy
w zasadzie od momentu urucho-
mienia programu.

Podsumowujgc, edukacja  ekono-
miczna jest kluczem do dobrobytu,
zardwno na poziomie osobist_ym7
jak i gospodarki narodowej‘ To
wlasnie wiedza o finansach pozwa-
la nam nie tylko zrozumie¢, jak
dziala gospodarka, ale takze podej—
mowa¢ bardziej swiadome decyzje
w codzicnnym zyciu. Wzmacniajgc
kompetencje finansowe, budujemy
solidny fundament dla zamozno-
sci calego kraju i napgdzamy jego
wzrost gospodarczy.

1. Prezentacja_Badanie-wiedzy-ckon.-Polakow
-2024-2025_NBPpdf

2. GPW_prezentacja_inwestowanie.pdf

3. Biuletyn-PPK-02-2026_-52-_17022026--1-pdf
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Migdzy kapitalem, technologia
i zaufaniem

Rynek kapitatowy w Polsce znajduije sie dzis w szcze-
golnym momencie rozwoju. Z jednej strony rosnie
zapotrzebowanie przedsiebiorstw na kapitat niezbedny
do finansowania transformacji technologicznej, ener-
getycznej i infrastrukturalnej. Z drugiej - inwestorzy
funkcjonuja w Srodowisku rosnacej zmiennosci makro-
ekonomicznej, nowych regulacji oraz szybkiej cyfryza-

cji ustug finansowych.

EUKASZ PASZKIEWICZ
ekspert ds. finanséw i walut,
prezes Ekantor

W tej rzeczywistosci znaczenie ryn-
ku lcaplta]fowego wykracza daleko
poza samg gielde — staje si¢ on jed-
nym z kluczowych mechanizmow
alokacji kapitalu w gospodarce.

Gielda jako mechanizm
finansowania rozwoju

W rozwini¢tych gospodarkach ry-
nek kapitalowy pelni role jednego
z podstawowych zrodel finanso-
wania przcdsi(zbiorstw. W Polsce
przez wiele lat dominowal model
finansowania oparty glownie na
kredycie bankowym. Jednak ro-

sngca skala inwestycji oraz potrze-
ba dywersyﬁkacji zrodel kapita}u
sprawiajg, ze znaczenie rynku pu-
blicznego systematycznie rosnie.
Gielda  pozwala  przedsi¢bior-
stwom pozyskac kapital na rozwoj
bez koniecznosci Zwigkszania za-
dluzenia. Jednoczesnie zapewnia
inwestorom mozliwo$¢ uczestni-
czenia w tworzeniu wartosci go-
spodarczej firm. W tym sensie ry-
nek kapita}owy pe}m' Funkcjcz nie
tylko finansowy, lecz takze rozwo-
jowg — umozliwia finansowanie
innowacji, nowych technologii
czy ckspansji miedzynarodowej
przedsigbiorstw.

[stotng role w tym systemie odgry-
waja roéwniez segmenty rynku prze-
znaczone dla milodszych spotek,
takie jak platforma NewConnect,
czy rynek obligacji korporacyjnych
Cata]x ist. Pozwalajg one firmom
na pozyskanie kapitalu na roznych
etapach rOZWOju.

Struktura inwestorow i znaczenie

kapitatu instytucjonalnego

Jednym z kluczowych czynnikow
stabilnosci rynku kapitalowego
jest strukeura inwestorow. W Pol-
sce przez wiele lat dominowali in-
westorzy instytucjonalni — przede
wszystkim fundusze inwestycyjne,
ngr}talnc czy ubezpieczeniowe.
W ostatnich latach rosnie jednak
znaczenie inwestorow  indywidu-
alnych. Rozwéj platfbrm inwesty-
cyjnych, tatwiejszy dostep do rynku
oraz rosnaca swiadomos¢ finan-
sowa spo}eczeﬁstwa powoduj:}, 7e
coraz wigcej Polakow interesuje sie
inwestowaniem.

To pozytywne zjawisko, cho¢ wy-
maga rowniez rozwoju edukacji fi-
nansowej. Rynek kapitatowy funk-
cjonuje bowiem najlcpicj Wtcdy,
gdy inwestorzy rozumieja mecha-
nizmy ryzyka i dlugoterminowego
inwestowania.

Jednoczesnie stabilnos¢ rynku na-
dal w duzej mierze zalezy od kapi-
talu instytucjona]nego - Funduszy
inwestycyjnych, TFI czy inwesto-
rOw zagranicznych, keorzy zapew-
niajg plynnos¢ i stabilnosc wycen.

Nowe tec]mologie

zmieniajg inwestowanie
Transformacja cyfrowa w coraz
wickszym stopniu wplywa row-
niez na funkcjonowanie rynku
kapitalowego. Cyfryzacja uslug

finansowych, rozwoj platform in-
westycyjnych czy wykorzystanie
sztucznej inteligencji w analizie
danych inwestycyjnych zmienia-
ja sposob podejmowania decyzji
. )
przez inwestorow.
Algorytmy analityczne pozwalajg
dzis przetwarza¢ ogromne ilosci
danych finansowych i makrocko-
nomicznych, identyfikujac trendy,
keore wezesniej byly crudne do
Wychwycenia.
Rownolegle rozwijaja si¢ nowe
koncepcje technologiczne, takie
j"L]( tol\enimcja aktvwéw czy cy-
frowe placformy obrotu instru-
mentami f1nan<0mm1 Cho¢
wicle z tych rozwigzan znajduje
sic jeszcze ma wezesnym etapie
rozZWoju, W d}quzej perspektywie
moga one znaczgco zmienic struk-
ture rynku kapitalowego.

TRANSFORMACJA
CYFROWA W CORAZ
WIEKSZYM STOPNIU

WPLYWA NA
FUNKCJONOWANIE
RYNKU KAPITALOWEGO.

Regulacje i zaufanie

Rozwdj rynku kapitalowego wy-
maga réwnowagi pomigdzy bczpic—
czenstwem inwestorow a swobodg
dziatania przedsigbiorstw i instytu-
cji finansowych.

Z jednej strony rosngca liczba re-
gulacji europejskich — szczegdlnie
w obszarze ESG czy raportowa-
nia nieﬁnansowego - Wydaje si¢
zwickszac transparentnos¢ rynku
i budowa¢ zaufanie inwestorow.
Z drugiej jednak nadmierna zlo-
70N08¢ regulacyjna moze skutecz-
nie ogranicza¢ dynamike rozwoju
rynku oraz konkurencyjnos¢ na
tle gospodarck swiatowych, szcze-
golnie w przypadku mme]szygh
przcdsigbiorstw.

Dlatego jednym z kluczowych wy-
Zwan pozostaje znalezienie réw-
nowagi pomiqdzy ochronq inwe-
storow a tworzeniem warunkow
sprzyjajzgcych rOZWOjowi rynku
kapitalowego.

Kapit:ﬂ dla transformacji
gospodarczej

Przed polskg gospodarka stoi
w najb]iiszych latach kilka fun-
damentalnych wyzwan - trans-
formacja energetyczna, cyfryzacja
przemystu czy rozwdj infrascruk-
tury technologicznej. Realizacja
tych procesow wymaga ogrom-
nych nakladéw  kapitalowych.
Rynek kapitalowy moze odegrac
w tym procesic kluczowy role,
umoiliwiaj%c finansowanie pro-
jektow infrastrukeuralnych, inwe-
stycji technologicznych czy roz-
woju sektora ener gii.

W najblizszych latach  rozwoj
polskiego rynku kapitalowego be-
dzie zalezal od kilku czynnikow:
poziomu zaufania inwestorow,
jakoéci rcgulacji, rozwoju techno-
logii finansowych oraz zdolnosci
rynku do finansowania realnej go-
spodarki. Jezeli te elementy beda
rozwijac siq rownolegle, Polska
ma potencjal, aby umocni¢ swojg
pozycje jako jednego z mnajwaz-
niejszych r\nkow kapitalowych
Europy Srodkowo—\x/schodme
Rynek kapitatowy nie jest bOWIem
jedynie miejscem obrotu akcjami
czy obligacjami. W nowoczesnej
gospodarce staje si¢c on jednym
z  kluczowych  mechanizmow,
keory decyduje o tempie rozwoju
przedsiqbiorstw, innowacyjnos’ci
gospodarki i zdolnosci kraju do
finansowania dlugotcrminowych
inwestycji.
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Obali¢ mity dotyczace inwestowania

IRENEUSZ KUBIES
dyrektor ds. rozwoju rynku w Polsce
w Direct Fondee

Z perspekeywy ekonomii  be-
hawioralnej i badan nad wzro-
stem kategorii rynkowych klu-
czowe znaczenie ma penetracja
— zwickszanie liczby 0sob korzy-
stajgeych z danej kategorii. Ry-
nek inwestycyjny w Polsce nadal
ma w tym obszarze ogromny
potencjal. Aby go uruchomic,
potrzebna jest szeroka, systemo-
wa edukacja finansowa, ktora
nie tylko dostarcza Wicdzy, lecz
przede wszystkim ksztaleuje po-
stawy.

Inwestowanie wcigz
postrzegane jako

domena ekspertéw

Jednym z najwickszych mitéw
inwestowania jest przckonanic,
z€ wymaga ono specjalistycznej
wiedzy, stalego sledzenia ryn-
koéw i podejmowania Czqstych
decyzji. Taki obraz buduje ba-
riere mcntalnz}: inwestowanie
jawi  sie jako aktywnos/é dla
waskiej grupy ekspertow. Tym-

czasem dojrzalc podcjécic do

Dyskusja o rozwoju rynku inwestycyjnego w Polsce czesto koncentruje
sie na produktach, wynikach czy poziomie optat. Tymczasem prawdziwag
bariera wzrostu nie jest dzis dostep do instrumentow finansowych, lecz
ograniczona partycypacja. Wzrost rynku nie dokona sie dzieki wiekszej
aktywnosci juz inwestujacych, lecz poprzez wtaczenie tych, ktorzy do tej

dlugoterminowego  budowa-
nia kapitalu opiera si¢ przede
wszystkim na konsekwencji,
dywersyfikacji i czasie — nie na
cigglym reagowaniu na krocko-
terminowe wahania.

Coraz czgsciej podkresla sie, ze
kluczowa nie jest perfekeyjna
strategia ani idealne wyczucie
momentu wejscia na rynek, lecz

JEDNYM Z NAJWIEKSZYCH
MITOW INWESTOWANIA
JEST PRZEKONANIE,
ZE WYMAGA ONO
SPECJALISTYCZNEJ
WIEDZY, STALEGO
SLEDZENIA RYNKOW
| PODEJMOWANIA
CZESTYCH DECYZJI.

pory pozostawali poza nim.

systematyczna obecnos¢. Jak za-
uwaza Nick Maggiulli, postawa
,,keep buying” — konsekwentne-
go inwestowania niezaleznie od
biezgcych wahan — historycznie
okazywala si¢ skuteczniejsza niz
préby precyzyjnego wyczucia
cyklu  koniunkturalnego. Nie
jest to jednak zachowanie intu-
icyjne. Wymaga minimalnego
poziomu edukacji oraz zrozu-
L . O
mienia, ze zmiennos¢ jest natu-
ralnym elementem rynku, a nie
sygnalem do panicznych decyzji.

Edukacja jako sposob

na oswajanie ryzyka

Edukacja finansowa powinna
wice demitologizowa¢ inwesto-
wanie. Analiza danych histo-
rycznych pokazuje, ze okresowe
spadki sa wpisane w funkcjono-
wanie rynkc')w kapitabwych, ale
w dhugim horyzoncie to wzrost
gospodarczy i reinwestowanie
zyskow buduja wartos¢ portfela.
Swiadomogé tych mechanizmow
pozwala ograniczyé cmocjonal—

ne reakcje i podejmowaé decy—
zje w oparciu o strategie, a nie
chwilowy strach.

Coraz czgécicj podkrcéla si¢
rowniez znaczenie edukacji f1-
nansowej rozpoczynajgcej  si¢
na bardzo wczesnym etapie zy-
cia. W wielu krajach rozwinie-
tych podstawowe kompetencje
finansowe sq ksztaltowane juz
w szkole podstawowej, a insty-
tucje finansowe oferuja pro-
dukty umoiliwiaj%ce stopniowe
oswajanie mlodych ludzi z me-
chanizmami oszczqdzania iin-
westowania. Konta dla dzieci czy
mlodziezy, powigzane z prosty-
mi narzqdziami edukacyjnymi,
pozwalaja w praktyce zrozumiec
takie pojgcia jak procent sktada-
ny, dywersyfikacja czy dlugoter-
minowe budowanie kapitatu.
Wezesny kontake z finansami
ma znaczenie nie tylko eduka-
cyjne, lecz takze kulturowe. Jeé]i
inwestowanie od najmlodszych
lat jest przedstawiane jako na-
turalny  element  zarzgdzania

pienigdzmi  —  podobnie jak
oszczedzanie  czy planowanie
Wydatkc')w - w doros}ym zyciu
przestaje by¢ postrzegane jako
aktywnos¢ elitarna lub ryzy-
kowna. Z perspektywy rozwoju
rynku kapitalowego oznacza to
budowanie przyszlcj bazy inwe-
storow, ktorzy wchodza na ry-
nek z wiekszym zaufaniem i lep-
szym przygotowaniem.

Dostgpnos¢ mentalna

kluczem do rozwoju rynku
Réwnie istotne jest budowa-
nie tzw. dostgpnoéci mcntalncj.
Oznacza to sytuacje, w ktorej
przecietny uczestnik rynku po-
strzega inwestowanie jako cos
normalnego, osiggalnego i ade-
kwatnego do wlasnej sytuacji
zyciowej. Dopoki inwestor ,nie
widzi siebie” w tej roli, dopoty
nawet najlepsze produkty i tech-
nologie nie przetozy si¢ na maso-

EDUKACJA FINANSOWA
POWINNA WIEC
DEMITOLOGIZOWAC
INWESTOWANIE.

wy wzrost rynku.

Dlatego edukacja nie moze by¢
adresowana wylgeznie do osob
juz zaintcrcsowanych inwesto-
waniem. Powinna obejmowaé
szerokie grupy spoleczne — od
mlodych  0sob  rozpoczynaja-
cych karier¢ zawodows, po tych,
keérzy dotgd  ograniczali - sie
do tradycyjnych form oszcze-
dzania. Jej celem jest zmiana
narracji: inwestowanie nie jest
zarezerwowane dla wybranych,
lecz stanowi naturalny element
odpowiedzialncgo zarzadzania
finansami osobistymi.

Rozwoj rynku inwestycyjne-
go w Polsce bedzie wypadko-
wa trzech czynnikéw: wiedzy,
zaufania i prostoty. Edukacja
finansowa jest spoiwem, ktore
taczy je w calos¢. Bez niej trud-
no oczekiwa¢ trwalego wzrostu
partycypacji. Z nig inwestowa-
nie moze stac si¢ powszcchnym
narz¢dziem budowania dlugo-
terminowego bezpieczer’lstwa
finansowego.
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Edukacja finansowa jako warunek rozwoju
inwestowania w Polsce

Rozwoj inwestowania w Polsce coraz czesciej
oceniany jest przez pryzmat nowych narze-
dzi, technologii czy regulacji. Tymczasem
jednym z najwazniejszych czynnikow, ktory
realnie wptywa na skale uczestnictwa w ryn-
ku, pozostaje poziom edukacji finansowej

spoteczenstwa.

PAWEL MAZUREK
prezes Mennicy Mazovia

Sam dostgp do nurzqdzi nie wy-
starcza, jeé]i nie towarzyszy mu
podstawowa wiedza o tym, jak
dziala rynek, jakie sg jego mecha-
nizmy i z jakim ryzykiem wigzg si¢
decyzje finansowe.

Inwestowanie stalo si¢ znacznie
bardziej dostgpne niz jeszeze de-
kadg temu. Konto inwestycyjne
mozna dzis otworzy¢ szybko, a do-
step do informacii jest praktycznie
nieograniczony. W praktyce wcigz
jednak widac, ze wielu inwestorow
podcjmujc dccyzjc pod wplywcm
emocji albo Chwilowych trendow.
Zainteresowanie 1‘)*nkiem rosnie
wtedy, gdy ceny dynamicznie
rosng i pojawia sie poczucie, ze
Jtrzeba zdazye”. 7 kolei pierwsza
wicksza korekta czy zmiana czgsto
powoduje wycofanie si¢ z inwe-
stycji i przckonanic, 7e rynck jest
zbyt ryzykowny. Takie zachowania

pokazujy, jak duze znaczenie ma
edukacja finansowa. Inwestowanie
nie polega na trafieniu w jeden ide-
alny moment, lecz na budowaniu
kapitalu w czasie. Wymaga cier-
pliwoéci, zrozumienia zmiennosci
rynku oraz swiadomosci, ze waha-
nia cen sa naturalnym elementem.

Budowanie majgtku

zaczyna si¢ od malych, ale
regularnych decyzji

W Polsce weciaz dos¢ silne jest
przekonanie, ze inwestowanie
jest zajeciem dla osob z duzym
kapitalem.  Tymczasem  coraz
wigcej przykladow pokazuje, ze
budowanic majgtku zaczyna si¢
od malych, ale regularnych decy-
zji finansowych. Dobrze widac to
chociazby na rynku zlora inwe-
stycyjnego. Jeszeze kilka lat temu
wiele 0sob kojarzylo zakup zlota
wylgeznie z duzymi  sztabkami
i znacznymi kwotami. Dzis do-
stepne s3 réwniez male gramatu-
ry, keore pozwalajg rozpoczac bu-
dowanie rezerwy finansowej przy

znacznie nizszym progu wejécia.
Dzi(;ki temu zloto stalo sie dla
wielu o0sob pierwszym  krokiem
W strone s’wiadomcgo inwestowa-
nia. Zakup niewielkiej sztabki czy
monety pozwala zrozumie¢, jak
dziata rynck, jak zmienia si¢ war-
tos¢ aktywéw w czasie i jak wazna
jest konsekwencja w budowaniu
kapita]fu. Takie doswiadczenie
qusto pomaga przetama¢ bariere
wejscia na rynek finansowy i uczy
myslenia w d}u7s7\ m okresie.

Element budowania

bezpieczenstwa finansowego

W prakeyce widac takze, ze inwe-
. L .

stowanie coraz czesciej przestaje

by¢ domena wylacznie duzych

inwestorow czy przedsiebiorstw.
Coraz wiccej rodzin traktuje rézne
formy inwestowania jako element
budowania bezpieczenstwa finan-
sowego. W wielu przypadkach
zaczyna si¢ to od prostvch decy-
zji — odkladania czgsci dochodu,
kupowania niewielkich akeywow
czy budowania rezerwy z mysly
o przyszlosci swoich bliskich. To
wlasnie takie codzienne decy-
Zje majg ogromne znaczenie dla
rozZwoju rynku kapita]fowego. Im
wiecej 0sob rozumie podstawowe
Zasady inwestowania, tym wiqk—
sza stabilnosc¢ calego rynku. Swia-
domi inwestorzy rzadziej reagujg
impu]sywnie na krockoterminowe
zmiany i czesciej podejmuja decy-
zje W oparciu o d}ugotcrminowq
strategie, a nie emocje.

Edukacja finansowa jest wigc nie
ty]ko wsparciem dla inwestorow
indywidualnych, ale takze jednym
z fundamentow rozwoju rynku
kapitalowego w Polsce. Zw1qksza
zaufanie do rynku, pomaga bu-
dowac 0dp0w1edzm]ne podejscie
do ryzyka i sprawia, ze inwesto-
wanie przestaje bvé traktowane
jako chwilowa moda a zaczyna
byc postrzegane jako element dhu-
goterminowego  zabezpieczenia
finansowego. Jezeli inwestowanie
ma w Polsce stac sie bardzicj po-
wszechne, potrzebne jest przede
wszystkim budowanie swiadomo-
sci ﬁnansowq wirod spohczcﬁ—
stwa. Wiedza o tym, jak dziala
pieniadz, jak funkc]onu]} 1vnk1
i w jaki spo<0b podejmowac de-
cyzje fm(msowe jest jednym z naj-
wainicjszych elementow bczpic—
czenstwa ckonomicznego.

ZAPOWIEDZ RAPORTU

Pod koniec marca na tamach tygodnika Gazeta Finansowa
i www.gf24.pl opublikujemy

RAPORT

RYNEK SZKOLEN

Wydanie wzbogaci Ranking Najlepszych Firm Szkoleniowych

Zapraszamy do wspdtpracy i promocji na tamach tego wydania.
Aleksandra Piekarska a.piekarska@gazetafinansowa.pl 512 382 737
Agnieszka Prasowska a.prasowska@gazetafinansowa.pl 501209 900
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