Polacy map wigkszy apetyt na ryzyko

Rosnie sklonnaé¢ Polakdéw do podejmowania ryzyka — to najwaniejszy wniosek ptyracy
z badania preferencji inwestycyjnych, prowadzonegaoyklicznie przez Expandera. W
akcje lub fundusze akgcji przecgtny Polak gotowy jest zainwestowé dzis 21,9% swojego
portfela, az o 4,9 pkt proc. wecej niz w 11l kw. 2008 r.

Najwigksz pozych w deklarowanym portfelu ,Kowalskiego”, zbudowanyra podstawie
badania preferencji inwestycyjnych, Iskaty i fundusze rynku piegiinego (23,5%). Na
drugim miejscu znalazty siakcje i fundusze akcji (21,9%), a na trzecim trunsienty
zabezpieczage przed spadkami, np. produkty strukturyzowanenidgrzypada 17%.
Kolejne pozycje to obligacje i fundusze obligadj8(5%), fundusze surowcowe (12,6%).
Najmniejszy udziat, 11,5%, mgjundusze nieruchondoi.

Badanie preferencji inwestycyjnych Polakéw zosfateprowadzone w dniach 15-24
czerwca 2009 r. w oddziatach Expandera w catejd@oldzyskano 861 poprawnie
wypetnionych ankiet. Byta to czwarta edycja badania
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Wiecej optymizmu po wzrostach na gietdzie

Cieplejsze spojrzenie na agresywne formy inwesttavara zapewne zwzek z rosacym
optymizmem na rynkach finansowych i coraz silnigjszrzekonanienye kryzys
gospodarczy udatogprzezwycezyé. Z tego powodu rsze jest té zainteresowanie
instrumentami chroatcymi przed przecenakciji.

Obok samej struktury portfela wee % rowniez roszady, jakie nagpity w niej w poréwnaniu
z poprzednim badaniem, ktore zostato przeprowadwohikwartale 2008 r. Dwie
najistotniejsze z nich to:

* wazrost o 4,9 pkt proc. udziatu akcji i funduszy akcji
« niemal identyczny spadek (o 5 pkt proc.) udziatu instrumentow chronigcych przed spadkami




Nieco wkcej przecttny Polak jest gotow zainwestode fundusze surowcowe (wzrost o 1,6
pkt proc.) i analogicznie mniej w lokaty bankowleimdusze rynku pienknego (spadek o 1,5
pkt proc.).

Zmiany w strukturze portfela inwestycyjnego "Kowalskiego"

Instrument I kw. Il kw. zmiana
2008 r. | 2009 r. | (pkt. proc.)
Akcje lub fundusze akcji 17,0% 21,9% 4,9
Fundusze surowcowe 11,0% 12,60 1,6
Fundusze nieruchorici 11,0% 11,5% 0,5
Obligacje lub fundusze obligacji 14,09 13,50 -0,5
Lokaty bankowe lub fundusze pieane 25,0% 23,5% -1,5
Instrumenty zabezpieczag przed spadkami 22,09 17,0% -5,0

Zrédto: Expander

Kowalski jest konserwatywny

W sumie w instrumenty o najiizym ryzyku utraty wartei kapitatu (lokaty bankowe,
fundusze pieriznego oraz instrumenty chraoe przed spadkami) przetiy Polak
ulokowatby dz§ 40,5% portfela wobec 47% w Il kw. 2008 r. To doégypacaca zmiana.
J&li dodamy do tego stosunkowo bezpieczne obligaftjadusze obligacji, tatzny udziat
wszystkich trzech klas aktywow wyniesie 54% wob#&&o6wv |1l kwartale 2008 r.

Portfel o takiej strukturze mozna okreslic mianem portfela umiarkowanego ryzyka. Jezeli jednak
uwzglednimy dosyc¢ niska sredniq wieku badanych (83,8% ankietowanych stanowity osoby w wieku
20-40 lat), to mozemy przyjac, ze portfel "Kowalskiego" jest konserwatywny.

Wiecej inwestoréw o agresywnym nastawieniu

Odsetek ankietowanych, ktérzy w ogole nie zainwgatiy dzg w akcje lub fundusze akcji
wynosi 33,4%. W Il kwartale catkowitnieche¢ do podejmowania ryzyka zadanego z
rynkiem akcji wykazato a39,2% badanych. Odsetek os6b gotowych zainwestonta

klass aktywow do 40% swojego portfela nie zmiend. dwigkszyt sk natomiast udziat
badanych o bardziej agresywnym nastawieniu inwggtym, tzn. gotowych ulokowaw
akcjach i funduszach akcji zaréwno 41-80%, jaknagub80% swoich oszednasci. Udziat
tych ostatnich jest obecnie najiggy od blisko dwdch lat.

Gotowaos¢ do ulokowania w akcje lub funduszy akcji okrélonej czgsci oszczdnosci
Udziat w portfelu | 1l kw. 2008 r. | Il kw. 2009 r.

brak 39,2% 33,4%
1-40% 40,9% 41,0%
41-80% 14,8% 18,0%
81-100% 5,1% 7,7%

Zrédto: Expander

Mozna przypuszczaze za wzrostem skionda do podejmowania ryzyka stogtéwnie
bardziej obeznane ze specyfiynkow finansowych osoby, mage déwiadczenie w
inwestowaniu. By widziésens bardziej agresywnego inwestowania trzebavayiar na
biezaco z wydarzeniami w naszej orawiatowej gospodarce i Byprzekonanymze uda sj
juz niedtugo przezwyeizy¢ globalny kryzys. Raczej trudno sobie wyobéaaby wzrost



sktonnaci do ryzyka byt udziatem oséb, ktore niedawno pshi w funduszach dee straty.
Od ustanowienia przez gietdotka uptymt zbyt krotki czas, by ,zalecZyrany” po bessie.

Mniej chetnych na lokaty

Na drugim biegunie mamy z kolei wzrost odsetka hgdh, ktorzy nie widz sensu w
lokowaniu jakiejkolwiek czsci swoich oszogdnasci w banku lub funduszu piegianym.

Udziat takich os6b wzrést do 31% z 25,4% w popraedoadaniu. Z kolei odsetek badanych,
ktérzy ch@ oszczdza na lokatach bankowych lub w funduszach pigmych obnkyt sie o

5,6 pkt. proc. Wpltyw na te wyniki, poza popranastrojow inwestycyjnych, miat stopniowy
spadek w tym roku oprocentowania lokat bankowyckdiWg danych Expandeteednie
oprocentowanie 12-miegiznych lokat na kwet5 tys. zt spadto z 5,96% w styczniu br. do
4,68 w lipcu. Jednoczeie straty poniesione przez niektore fundusze gieei w drugim
kwartale mogty skutkow@zniectgceniem do takich inwestycji.

Gotowosé do ulokowania w banku lub w funduszach pieriznych okreslonej czesci
0szczdnosci

Udziat w portfelu | 1l kw. 2008 r. | Il kw. 2009 r.

brak 25,4% 31,0%
1-40% 42,4% 41,3%
41-80% 21, 7% 18,1%
81-100% 10,5% 9,6%

Zrédto: Expander

Ograniczenie sktonrdoi do bezpiecznego inwestowania potwierdzastgadek
zainteresowania instrumentami z ochyéapitatu. Mog to by tzw. produkty
strukturyzowane, 40z niektore fundusze inwestycyjne. Ich podstawa&ch, jest ochrona
prze stratami z jednoczesnym potencjatemgrs¢cia ponadprzeginego zysku. Obecnieza
41,1% badanych uwia, ze takich produktow w ogdle nie warto rie portfelu (wzrost o
prawie 10 pkt. proc. w stosunku do poprzedniegabe]. Wyrdnie zmniejszyt s za to
odsetek ankietowanycletlacych zdaniaze w instrumenty ochronne warto zainwestéwa
znacaca czesé¢ portfela (41-80% lub 81-100%).

Gotowosé do ulokowania w produktach z ochrory kapitatu okreslonej czesci
oszczdnosci

Udziat w portfelu [l kw. 2008 r. Il kw. 2009 r.
brak 31,4% 41,1%
1-40% 42,1% 40,8%
41-80% 18,6% 13,7%
81-100% 7,9% 3,9%

Zrodio: Expander

Badanie preferencji, a nie przeptywow

Badanie preferencji inwestycyjnych Polakow bazafypie na ich deklaracjach dotycych
struktury portfeli. Tak wyranie zwikszonego apetytu na ryzyko, jak w naszym badateu, n
wida¢ w faktycznych przeptywach kapitatu w krajowych duszach inwestycyjnych czy w
zakresie depozytow bankowych. Pomigaprzetasowania w grupie Aviva Commercial
Union, fundusze akcji polskich pozyskaty przez tstdn siedem miescy blisko 300 min zi.
Wickszai¢ tychsrodkow naptyrta jednak w | kwartale, kiedy nastroje na gietdzydy

bardzo stabe.



W styczniu szerokim strumieniem phg pieniadze do funduszy krajowych papierow
dtuznych, ale potem juprzewaaty wyptaty. Najwekszy odptyw byt w tym czasie udziatem
funduszy stabilnego wzrostu oraz mieszanych. Wiy z ostatnich 7 miegty tracity
srodki. Stabo radzity sobie tgpodmioty gotowkowe i pienzne (szczegdlnie w styczniu i
marcu tego roku). Dla nich konkureadjyty wysokooprocentowane lokaty bankowe.
Cieniem na ich postrzeganiu kladtg $&2 nietrafione inwestycje w niektorych podmiotach,
przysparzajce strat inwestorom.

Naptyw srodkow do funduszy akcji
uniwersalnych (min zi)
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Wzrost sktonnéci do podejmowania ryzyka w badaniu preferencjzenby¢ zapowiedzi
przysztych strumieni kapitatu, o ile korzystne tendje na rynku akcji utrzymagie.
Punktem przelomowym nie st& sic zmiana z ujemnych na dodatnie 12-mgesnych stop
zwrotu funduszy polskich akciji, ktére obecnie wynppgednio minus 16,5%.

Od poprzedniego badania warunki rynkowe diametralne sié zmienity

Od przeprowadzenia poprzedniego badania preferiemggistycyjnych Polakéw indeks WIG zyskat
ponad jeda dziesata. Jednak sama zmiana oddaje tego, co dziatoasgietdzie w tym czasie. Od
konca listopada notowania zd/ty mocno spé& (0 20% od kaca listopada 2008 r. do drugiej potowy
lutego tego roku) i gwattownie pdjw gor (o ponad 40% od tegorocznego dotka do szczytu z
pierwszej potowy czerwca 2009 r.). Nastawienie istogdw gieldowych zmieniatogiviec
diametralnie. W pierwszych dwéch migsach tego roku dyskontowali najczarniejsze scesaeiva
wiosm zaczli bra¢ pod uwag realizacg optymistycznego wariantu, w ktérym gospodarkicllzi
srodkom pomocowym gddw i bankdw centralnych przezwyei recesg podobnie tatwo. Ostatnie
dwa miesice przyniosty natomiast stabilizadjurséw akcji w oczekiwaniu na rzeczywiste
potwierdzenie nadziei na tee kryzys dobiega kxa.

Dla rynku obligacji okres od Kwma listopada byt korzystny. Pozwolity zarélak. 4,5% w tym czasie
Najtrudniejszy dla papierow skarbowych byt okrespotbwy stycznia do poaiku marca tego roku,
kiedy notowania poszty w dét o ok. 4%. Na korzystiyaz tego rynku sktadasgie obnizki stép
procentowych oraz rogoa w tym czasie sktontédo ryzyka globalnych inwestorow, przektagz
sig na wiksze zainteresowanie obligacjami z rynkow wschogeh.

Na rynku surowcowym czas odikaa listopada minionego roku charakteryzowaldsizym
rozwarstwieniem cen. O ile gaz naturalny potani@ynv okresie o ponad potewto mied zyskata
ponad jedn trzech. Zloto poszto w gér o jedry dziesita, a ropa potaniata o blisko jeglpiata.
Tymczasem indeks CRB, w skiad ktérego wchiatajwazniejsze towarywiata, praktycznie przez




ten czas nie zmieniteiLiczac od kaca listopada w najgorszym momencie tracit kilkanma procent,
a w najlepszym w takim samym stopniu zyskiwat.

Na rynek surowcéw oddzialupczekiwania nazywienie gospodarcze, ktérego korzystny wptyw
ograniczaj wysokie zapasy surowcow. Decysley w tych warunkach byt spadek dolara, ktéry

powodujeze surowce stajsie bardziej atrakcyjne i sprzyja zwge cen. Licac bowiem w euro ceny
surowcow od kaca listopada 2008 r. spadty.

Dla rynku nieruchomizi byt to czas pogbiajacych st klopotéw. Jednak akcje spétek
deweloperskich i budowlanych odiaa listopada wyraie drazaty. Indeks WIG-Deweloperzy zysk
w tym czasie ponad potaywa WIG-Budownictwo - okoto jednej dzigsej. To sprzyjato notowaniom
funduszy lokujcych w akcje z tego sektora. Jedndoke jednak stabiej radzity sobie typowe
fundusze nieruchondoi, lokujace bezpérednio na tym rynku. Na przyktad certyfikat Arki
Nieruchomdci, wedtug wyceny kggowej, na koniec wrzaia 2008 r. byt wart 175,7 zi, na koniec
minionego roku oggnat wartos¢ 180,15 zit, ale na koniec czerwca tego roku kosatgui tylko
165,18 zi.
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