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> Stopa oszczednosci w Polsce w ostatnich dwdch latach byta niska na tle historycznych stan-
dardéw. Obecnie obserwujemy jej ponowny wzrost zwigzany z rosnacymi realnymi wynagro-
dzeniami. Mimo to w Polsce warto$¢ oszczedzanych srodkéw w relacji do dochodow pozostaje
ponad trzykrotnie nizsza niz w krajach Europy Zachodniej. Trendy opisujemy w sekcji: Polacy

i Europejczycy odbudowujg nadszarpniete oszczednosci.

» W 2023 r. tgczna wartosc aktywdw finansowych funduszy inwestycyjnych w Europie osiggneta
28,6 bln EUR, przy czym Wielka Brytania zarzadzata 36 proc. tej sumy. Tymczasem Luksemburg
i Irlandia odpowiadaty tacznie prawie za 45 proc. wszystkich aktywéw. Udziat rynku TFI w Pol-
sce jest maty na tle gospodarek rozwinietych, cho¢ systematycznie roénie. Temat prezentujemy
w sekcji: Rynki funduszy w Europie kierujq sie ku ryzykownym aktywom.

> Systemy emerytalne generuja wazny odsetek aktywow finansowych panstw UE. Ich warto$é
w Polsce jest nieco mniejsza od $redniej UE, podobnie jak biezgce stopy zastgpienia ostatnich
pensji emeryturg. Sytuacja demograficzna Polski pozostawia matg przestrzen na btyskawiczng
poprawe. Pewnym mankamentem jest niewielka wartos¢ dobrowolnych oszczednosci. Sytuacje
przedstawiamy w sekcji: Aktywa finansowe funduszy emerytalnych w Polsce wcigz mate wzgle-
dem Europy Zachodniej.

» Tradycyjne rynki dtugu, tj. obligacji korporacyjnych i listow zastawnych charakteryzuja sie
w ostatnich latach stabym tempem wzrostu, przy konkurencji ze strony tzw. private debt. Rozwdj
obydwu rynkéw w Polsce i Europie Srodkowo-Wschodniej jest mizerny w poréwnaniu do znacze-
nia gospodarek w UE. Dane przedstawiamy w sekcji: Stagnacja na europejskich rynkach obligacji
korporacyjnych i hipotecznych.

» Rynek funduszy ETF dynamicznie rozwija sie na catym swiecie. To fundusze, ktérych jednostki
uczestnictwa mozna naby¢ za posrednictwem gietdy. W ostatnich latach znaczenie tych instru-
mentoéw finansowych wzrosto — Investment Company wskazuje, ze od 2010 r. do 2023 r. wartos¢
aktywow pod zarzadzaniem ETF w USA wzrosta 8-krotnie — z 1 bln USD do 8 bln USD. Globalnie
aktywa ETF osiagnety wartos$¢ 11,5 bln USD. Charakterystyke rynku przedstawiamy w sekcji: Jak
dziata rynek ETF?

Zapisz si¢ do newslettera

Aktywa pod zarzadzaniem amerykanskich ETF (w mld USD)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Investment Company.
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Polacy i Europejczycy odbudowuja nadszarpniete oszczednosci

15,4 proc.

4,9 proc.

> Stopa oszczednosci w Polsce w ostatnich dwoch latach byta niska na tle historycznych stan-
dardow. Obecnie obserwujemy jej ponowny wzrost zwigzany z rosngcymi realnymi wynagro-
dzeniami. Mimo to w Polsce warto$¢ oszczedzanych $rodkéw w relacji do dochodéw pozostaje

ponad trzykrotnie nizsza niz w krajach Europy Zachodniej.

» Europejczycy odbudowuja poduszke oszczednosci. Ostatnie cztery lata przyniosty duzg zmien-
no$¢ w poziomie gromadzonych oszczednosci. Na poczatku pandemii ograniczone mozliwosci
konsumpcji oraz hojne wsparcie finansowe sprzyjaty gwattownemu wzrostowi oszczednosci.
W Il kw. 2020 r. stopa oszczednosci gospodarstw domowych w strefie euro siegneta az 25,1 proc.,
a w Polsce 20 proc. Jednak w wyniku wysokiej inflacji po pandemii oszczednosci ponownie za-
czety sie kurczy¢, a w Il kw. 2022 r. stopa spadta do 12,75 proc., co byto poréwnywalne do po-
ziomow sprzed pandemii. W 2024 r. obserwujemy ponowny wzrost wartoséci oszczednosci, dzieki
rosngcym wynagrodzeniom oraz powiekszaniu buforéw finansowych, w odpowiedzi na niepew-

nos$¢ gospodarczg, o ktorej przypomniaty doswiadczenia z ostatnich lat.

» Poziom stopy oszczednosci jest zréznicowany miedzy krajami Unii Europejskiej. Najwyzsza
stopa oszczednosci w | kw. 2024 r. wystepowata w Niemczech i wynosita 21,2 proc. Wysokie
wyniki widoczne sa takze w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej, tj. na Wegrzech (19,5 proc.)
i w Czechach (17,8 proc.). Dane pokazuja ujemny wynik w Grecji, w ktorej stopa oszczednosci
wyniosta -5,6 proc. To prawdopodobnie jednak problem z jakos$cig statystyk — ujemny wskaznik
utrzymuje sie w tym kraju od potowy 2011 r. (wyjatek stanowi jedynie pierwszy rok pandemii).

Wykres 1.1. Stopa oszczednosci gospodarstw domowych w latach 2000-2024 (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Eurostatu.

> W Polsce stopa oszczednosci pozostaje niska. W | kw. 2024 r. stopa oszczednoéci gospodarstw
domowych wyniosta zaledwie 4,9 proc. i byta ponad trzykrotnie nizsza od $redniej strefy euro
oraz jedna z najnizszych na starym kontynencie. Co istotne, staba pozycja widoczna byta tez

przed pandemia, nieprzerwanie od 2002 r. Strukturalnie staba sktonnos¢ do oszczedzania to
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efekt wcigz umiarkowanych dochodoéw i niskiej wiedzy finansowej Polakdéw. Spadajgca sktonnosc
do oszczedzana koreluje rowniez z okresami obnizania stop procentowych, ktére zmniejszaty

atrakcyjnos¢ lokat.

» Problemem jest maty odsetek gospodarstw dokonujacych inwestycji. Eurostat wskazuje, ze
w Polsce odsetek gospodarstw domowych inwestujgcych swoje srodki wynosi 4,87 proc., przy
$redniej dla UE wynoszacej 9 proc. Z grupy 15 krajow, dla ktérych dostepne sa dane, Polska
zajeta 3. najnizsza pozycje. W ostatnich latach nadwyzki finansowe gromadzone byty gtéw-
nie w ramach stabo oprocentowanych depozytéw biezacych. W Polsce brakuje oszczednosci

dtugoterminowych.

Wykres 1.2. Stopa oszczednosci gospodarstw domowych w wybranych krajach UE w | kw. 2024 r. (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Eurostatu.

Wykres 1.3. Depozyty gospodarstw domowych w Polsce (w mld PLN)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych NBP.
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Rynki funduszy w Europie kieruja si¢ ku ryzykownym aktywom

10 proc.

108 mld
EUR

> W 2023 r. tgczna wartos¢ aktywdw finansowych funduszy inwestycyjnych w Europie osiggneta
28,6 bln EUR, przy czym Wielka Brytania zarzgdzata 36 proc. tej sumy. Tymczasem Luksemburg
i Irlandia odpowiadaty tacznie prawie za 45 proc. wszystkich aktywow. Udziat rynku TFI w Polsce

jest maty na tle gospodarek rozwinietych.

» Fundusze inwestycyjne skoncentrowane sa w matych gospodarkach gtéwnie za sprawa tzw.
aktywow niepublicznych. Dane Statista pokazuja, ze Wielka Brytania nadal dominowata na rynku,
zarzadzajac 36 proc. aktywow finansowych w Europie. Francja i Niemcy réwniez zachowaty zna-
czace udziaty wynoszace odpowiednio 16 proc. i 10 proc. Luksemburg i Irlandia staty sie kluczo-
wymi graczami, zarzadzajac tgcznie prawie potowa wszystkich aktywow. Dzieje sie tak z powodu
istnienia duzej liczby funduszy niepublicznych. W UE funkcjonuja 2 typy dostepnych funduszy
— UCITS (Undertakings for Collective Investments in Transferable Seciurities) i AF| (Alternative
Investment Funds — Alternatywne Fundusze Inwestycyjne). Fundusze UCITS spetniajg wymogi Unii
Europejskiej dotyczace publicznego dostepu, tzn. sg uznawane za bezpieczne, poniewaz spet-
niaja surowe reguty ochrony inwestoréw. Dzieki temu moga by¢ sprzedawane w catej Europie, co
utatwia dostep do nich szerokiemu gronu inwestoréw. Natomiast AFI to fundusze inwestujace
w inne, czesto bardziej ryzykowne aktywa, jak nieruchomosci czy fundusze hedgingowe. Duzy

udziat krajow wyspiarskich czesto dotyczy tej drugiej, bardziej ryzykownej kategorii.

Wykres 2.1. £aczne aktywa funduszy inwestycyjnych w IV kw. 2023 r. (proc. PKB)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Eurostatu i EBC.

» Globalnie rynek przesuwa sie w kierunku aktywoéw alternatywnych. AFI odnotowaty najwyz-
szy naptyw netto, wynoszacy 108 mld EUR w 2022 r. Trend ten rozni sie od znacznych odptywow
obserwowanych w funduszach akcyjnych, ktére odnotowaty spadek aktywow netto o 25 mld
EUR. Rozbieznos$¢ ta wskazuje na rosnacg preferencje inwestorow dla akceptowania wysokiego

ryzyka w poszukiwaniu zwrotu.

» W Polsce rynek funduszy inwestycyjnych stabilnie rozwijat sie w 2023 r., takze w domenie
aktywow publicznych. Aktywa funduszy inwestycyjnych wzrosty o 51 mld PLN, osiggajac na ko-
niec grudnia poziom 320,4 mld PLN, co oznacza wzrost o 19 proc. od poczatku roku. Najwiekszy
przyrost odnotowaty fundusze dtuzne, ktérych aktywa zwigkszyty sie o 28,6 mld zt (34,8 proc.),
osiagajac tacznie 110,7 mld PLN. Fundusze akcyjne zyskaty 7,6 mld PLN (27,4 proc.), a fundusze
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mieszane powiekszyty swoje aktywa o 5,9 mld PLN (17,1 proc.). Stato sie tak dzieki naptywowi
nowych klientéw, mimo trudnej sytuacji gospodarczej.

Wykres 2.2. Tempo wzrostu aktywow netto AFI z siedziba w danym kraju w Europie w 2022 r. (w proc. r/r)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Statista.

Wykres 2.3. Wartosé polskich funduszy inwestycyjnych w latach 2022-2024 (w mld PLN)
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Zrédto: opracowanie wasne PIE na podstawie danych Eurostatu.
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» Pomimo gwattownej korekty na rynkach, aktywa funduszy inwestycyjnych w Polsce nadal
rosty w 2024 r. W lipcu osiggnety wartos¢ 361,8 mld PLN. Klienci, zniecheceni niskimi stopami
procentowymi depozytow bankowych, przenosili kapitat do funduszy, co spowodowato wzrost
aktywow o 3,5 mld PLN. Najwiekszy wzrost odnotowaty fundusze dtuzne, ktérych aktywa zwigk-
szyty sie 0 4,8 mld PLN, a ich udziat w rynku wzrdst do 37,9 proc. Pomimo trudnej sytuacji na
rynku akcji, na ktorym WIG20 zakonczyt lipiec 5,5 proc. pod kreska, fundusze mieszane i zdefi-
niowanej daty PPK rowniez zanotowaty wzrost aktywow, co $wiadczy o ciggtym zainteresowaniu

inwestoréw tymi produktami.
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Aktywa finansowe funduszy emerytalnych wciaz mate
wzgledem Europy Zachodniej

5,2 proc.
PKB

6,5 proc.
PKB

ok. 8,5 proc.
PKB

> Systemy emerytalne generujg wazny odsetek aktywow finansowych panstw UE. Ich wartos$¢
w Polsce jest nieco mniejsza od éredniej w UE, podobnie jak biezace stopy zastapienia ostatnich
pensji emerytura. Sytuacja demograficzna Polski pozostawia matg przestrzen na btyskawicznag

poprawe. Pewnym mankamentem jest niewielka wartos¢ dobrowolnych oszczednosci.

» Aktywa funduszy emerytalnych w Polsce sa niewiele nizsze od takich aktywow w gtéwnych
panstwach UE. OECD wskazuje, ze w 2022 r. stanowity one 5,2 proc. PKB. To okoto 1 pkt. proc.
mniej niz w Niemczech oraz 3 pkt. proc. mniej niz we Francji, gospodarkach Potudnia (Wtochy,
Hiszpania) czy Czechach i Litwie. Portfel emerytalny odréznia kompozycja bazujgca wytgcznie na
akcjach spotek. OECD wskazuje, ze w panstwach UE od 35 proc. do 55 proc. aktywow stanowiag

obligacje Skarbu Panstwa, ale w Polsce udziat ten jest znikomy po reformie OFE.

» Odrabianie réznicy dotychczas utrudniata negatywna realna stopa procentowa. Aktywa fun-
duszy emerytalnych we wszystkich panstwach OECD stracity na wartosci po wzroscie inflacji
w 2022 r. W przypadku systemow z czescig obligacyjng dziato sie tak z uwagi na fakt, ze po
podwyzkach stép ceny tych instrumentéw finansowych spadaty. Niemniej jeszcze przed tym
okresem Europejski Bank Centralny czy Narodowy Bank Polski prowadzity polityke niskich stoép,

w przypadku ktérej zwrot z najmniej ryzykownych aktywdéw nie rekompensowat inflacji.

» Konsekwencja sa niskie tzw. stopy zastapienia. To wspdtczynnik obrazujacy relacje miedzy
wielkoscig pens;ji przed przejsciem na emeryture a wielkoscig dochodu. Obok wielkosci aktywow
finansowych, wartos¢ ta uzalezniona jest od sytuacji demograficznej — ta odpowiada za wielkos¢
$wiadczen otrzymywanych w ramach | filara. OECD oblicza taki wspotczynnik dla osob zarabia-
jacych srednig krajowa. W Polsce warto$¢ ta w 2022 r. wynosita 29,3 proc., czyli zdecydowanie
ponizej $redniej panstw UE (54,8 proc.). Stabsze wyniki widoczne sg wéréd wiekszosci panstw
Europy Srodkowo-Wschodniej. Paradoksalnie systemy emerytalne zapewniaja najwieksze $wiad-

czenia w panstwach Potudnia — w Grecji i Hiszpani wskaznik oscyluje lekko powyzej 80 proc.

Wykres 3.1. Aktywa finansowe funduszy emerytalnych w 2022 r. (proc. PKB)

13,7

Stowacja

Estonia

Portugalia

Czechy

Litwa
Hiszpania
Francja
Wtochy
Norwegia
Niemcy
Stowenia
Austria
Polska
Szwecja
Wegry
totwa
Grecja

Uwaga: w Europie nieproporcjonalnie wysokie aktywa wystepuja m.in. w Holandii (151 proc. PKB), Finlandii (52 proc.), Danii (38,3 proc.) oraz Irlandii (25 proc.)

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych OECD.
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Wykres 3.2. Stopa zastapienia dla oséb zarabiajacych srednia krajowa (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych OECD.

» W kolejnych latach stopy zastapienia prawdopodobnie zmaleja. Bedzie to efekt zmian zacho-
dzacych na rynku pracy. Do zobrazowania najczesciej wykorzystuje sie tzw. wspotczynnik obcig-
zenia systemu emerytalnego, ktéry pokazuje liczbe oséb w wieku 65+ na 100 mieszkancéw. Dane
regularnie sporzadza OECD. W Polsce to obecnie érednio 31,8 osoby, nieco mniej niz przecietnie
w UE (36,1), Niemczech (37,4) czy Francji (38,1). Niemniej do 2030 r. ten wspdtczynnik powiekszy
sie do 37,5. Podobna skala wzrostu widoczna bedzie w wiekszosci panstw Unii Europejskiej czy
innych gospodarkach rozwinietych. Skutkowac¢ to bedzie mniejszymi swiadczeniami. Ubytek ten
da sie rekompensowacé przez dobrowolne oszczedzanie, np. w ramach kont IKE czy IKZE. Pro-
gramy te wciaz maja jednak raczej niszowy charakter — na koniec 2023 r. znajdowato sig na nich

ok. 27 mld PLN. Konta IKE prowadzit niecaty 1 mln osob.

Wykres 3.3. Wspotczynnik obcigzenia systemu emerytalnego wraz z prognoza demograficzna
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych OECD.
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Stagnacja na europejskich rynkach obligacji korporacyjnych
i hipotecznych

» Tradycyjne rynki dtugu, tj. obligacji korporacyjnych i listdéw zastawnych, osiggaja stabe tempa wzro-

1151 m ld stu w ostatnich latach, przy konkurencji ze strony tzw. private debt. Rozwdj obydwu rynkéw w Polsce
i Europie Srodkowo-Wschodniej jest mizerny w poréwnaniu do znaczenia gospodarki w UE.

» Globalne rynki obligacji korporacyjnych znalazty sie w lekkim zastoju od poczatku pandemii.
Firma Dealogic wskazuje, ze wartos¢ papierow dtuznych emitowanych w latach 2020-2023 sys-
tematycznie malata. To z jednej strony efekt problemow rynku AT-1 po kryzysie bankow regional-
nych w USA czy obaw o recesje w strefie euro, co skutkowato mniejsza liczbg emisji stabszych
firm o ratingu BB i mniejszym (tzw. high yields). Z drugiej strony to konsekwencja sporego wzro-
stu dtugu prywatnego i bardziej ryzykownych pozyczek, tzw. leveraged loans (np. MFW). Dopiero
w obecnym roku obserwujemy wieksze wolumeny, cho¢ nadal nie doréwnujg one wartosciom

z 2020 r. po uwzglednieniu inflacji.

686 mld » Podobnga sytuacje obserwujemy w Europie. Strefa euro odpowiada za okoto 56-60 proc. war-
EU R tosci $wiatowych emisji. Dotychczas duzym impulsem dla rynku byto funkcjonowanie dyrektywy
MREL, ktora wymusza na sektorze bankowym emisje obligacji dla zréwnania okresu zapadalnosci
kredytow z portfelem pasywow (depozytow i wtasnie emitowanych obligacji). Dane PwC wska-
zuja, ze instytucje finansowe odpowiadajg za ok. 60 proc. emisji. Udziat ten prawdopodobnie
bedzie jednak male¢ w przysztosci, poniewaz dtug sektora bankowego bedzie przyrastac¢ wol-
niej, a zatem bedzie to raczej rolowanie obligacji. Obecnie dtugiem korporacyjnym stosunkowo
czesto finansujg sie tez przedsiebiorstwa energetyczne, przemystowe oraz dziatajgce na rynku
FMCG - ich udziat powinien rosna¢ w kolejnych latach. W ubiegtych latach powigkszone emisje

widoczne byty w sektorze farmaceutycznym, gtownie z powodu dziatan zwigzanych z pandemia.

Wykres 4.1. Globalne emisje obligacji korporacyjnych firm niefinansowych o ratingu inwestycyjnym w kolejnych kwartatach
w latach 2020-2024 (w mld USD)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych ICMA i Dealogic.
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https://www.imf.org/en/Blogs/Articles/2024/04/08/fast-growing-USD2-trillion-private-credit-market-warrants-closer-watch
https://www.pwc.co.uk/services/audit/insights/debt-watch-europe.html
https://www.icmagroup.org/assets/documents/Market-Info/Dealogic/International-Corporate-Investment-Grade-Volume-Q2-2024.pdf

» Finansowanie dziatalnosci przedsiebiorstw na podstawie obligacji najbardziej powszech-
ne byto we Francji, ktéra odpowiada za 21 proc. emisji o ratingu inwestycyjnym i 13 proc. tzw.
high-yield z istotnym ryzykiem bankructwa. Obligacje o mniejszym ryzyku emitowane s3 jesz-
cze gtéwnie w Niemczech, Wielkiej Brytanii i Holandii — panstwa te odpowiadajg za prawie
30 proc. emisji dtugu o ratingu inwestycyjnym. Bardziej ryzykowny dtug czesciej emitowany jest
w panstwach Potudnia — Wtochy i Hiszpania odpowiadajg za ok. 20 proc. emisji; w przypad-
ku ratingu inwestycyjnego jest to 12 proc. Emisje w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej sa
zdecydowanie stabsze niz w panstwach Europy Zachodniej i nie znajduja sie w zestawieniach
raportowanych przez PwC.

Wykres 4.2. Udziat poszczegdlnych panstw w emisjach obligacji o ratingu inwestycyjnym w 2023 r.
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych PWC.

Wykres 4.3. Emisje listow zastawnych w Europie (w mld EUR)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych EMF-ECBC.

> Staba jest tez kondycja rynku listow zastawnych, chociaz tempo wzrostu jest umiarkowa-
ne. EMF-ECBC wskazuje, ze w 2023 r. globalne emisje wzrosty z 673 mld EUR do 686 mld EUR
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(1,9 proc.). To zdecydowanie mniej niz srednie tempo wzrostu z ubiegtej dekady (5,9 proc.).
Europa pozostaje najwiekszym rynkiem — z ok. 80-proc. udziatem. W rozbiciu geograficznym li-
derem pozostaje Francja odpowiedzialna za 21 proc. $wiatowych emisji, nastepnie Dania (18 proc.)
i Niemcy (10 proc.). Podobnie jak w przypadku obligacji korporacyjnych, rynek ten jest w Polsce
stabo rozwiniety.
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Jak dziata rynek ETF?

» Rynek funduszy ETF (Exchange Traded Funds) dynamicznie rozwija sie na catym $wiecie, ofe-
rujac inwestorom szerokie mozliwosci dywersyfikacji portfeli. To fundusze, ktorych jednostki
uczestnictwa mozna naby¢ za posrednictwem gietdy. W ostatnich latach znaczenie tych instru-

mentéw finansowych wzrosto - Investment Company wskazuje, ze od 2010 r. do 2023 r. warto$¢

aktywow pod zarzgdzaniem ETF w USA wzrosta 8-krotnie — z 1 bln USD do 8 bln USD. Globalnie
aktywa ETF osiggnety wartos¢ 11,5 bln USD.

» Fundusze ETF umozliwiajg inwestowanie w szeroki wachlarz aktywow, od akcji duzych spdtek
po bardziej ryzykowne obligacje korporacyjne czy surowce. Wzrost popularnosci ETF wynika z ich
niskich kosztéw operacyjnych oraz relatywnej przejrzystosci portfeli. Fundusze te przyciagaja
zarowno inwestordw instytucjonalnych, jak i indywidualnych. Charakteryzuje sie rowniez dobra

efektywnoscig podatkowa, co dodatkowo zwigksza ich atrakcyjnosé.

» Najwieksze fundusze ETF skoncentrowane sg wokot amerykanskiego rynku. Pierwsze trzy naj-
wieksze fundusze SPDR S&P 500 ETF Trust (SPY), iShares Core S&P 500 ETF (IVV) i Vanguard S&P
500 ETF (VOO) staraja sie odwzorowac wyniki indeksu S&P 500. To rozwigzanie dla inwestoréw
chcacych uzyskaé ekspozycje na amerykanski rynek akcji o duzej kapitalizacji. W chwili pisania
tekstu wartosci ich aktywow pod zarzagdzaniem ETF wynoszg kolejno 548 mld USD, 510 mld USD
i 499 mld USD. Duzg czesc¢ ich aktywdw stanowia spétki technologiczne, jak Apple, Microsoft czy
Amazon, co sprawia, ze inwestorzy uzyskuja silng ekspozycje na sektor technologiczny. Niemniej
wahania zwigzane sg tez z innymi branzami. SPDR S&P 500 ETF odnotowat najgtebszy spadek
we wrzesniu 2022 r. na poziomie okoto 20 proc., czyli w okresie silnych obaw o recesje w amery-
kanskiej gospodarce i sektorze bankowym. Niemniej to epizod, a dtugoterminowy srednioroczny

zwrot z inwestycji wynosi 11,6 proc. w ostatnich 10 latach.

> tacznie aktywa sg rozproszone. Wséréd amerykanskich funduszy 46 proc. ma profil dedykowany
akcjom, 34 proc. — obligacjom i instrumentom rynku pienieznego, 11 proc. ma charakter mieszany,

a ostatnie 9 proc. - inny, np. kryptowaluty badz surowce.

» Duzag warto$¢ w inwestowaniu w ETF stanowig tzw. fundusze tematyczne, ktére lokujag aktywa

sektorowo. Raport JP Morgan i State Street wskazuje, ze w 2023 r. istniato okoto 500 europej-

skich i 750 amerykanskich ETF zorientowanych na inwestycje branzowe. Warto$¢ posiadanych
przez nie aktywow siegata 250 mld USD - byta dwukrotnie mniejsza niz najpopularniejszych
szerokich indeksow. Niemniej umozliwiata np. lokowanie srodkéw w firmy zajmujace sie robo-
tyzacja, projektowaniem i budowa elektrowni atomowych czy rozwojem infrastruktury. Ankieta
prowadzona przez banki wskazuje, ze europejscy i amerykanscy inwestorzy najczesciej lokuja od
1 proc. do 5 proc. wartosci swoich oszczednosci w tego typu sektorowe instrumenty.
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https://www.ici.org/system/files/2024-05/2024-factbook.pdf
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