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SWIADOMOSC INWESTYCYJNA STUDENTOW W 2025 ROKU

Abstrakt

W artykule przeprowadzono badanie studentéw polskich uczelni wyzszych, w ktorym zweryfikowano ich wiedzg
i $wiadomo$¢ inwestycyjna. Badanie pozwala zweryfikowa¢ aktualny stan wiedzy studentéw oraz ich wlasna
ocen¢ swoich umiejetnosci, dostarczajac danych istotnych dla instytucji edukacyjnych, pracodawcéw oraz
podmiotéw formutujacych polityki publiczne. Celem artykutu jest zbadanie §wiadomosci inwestycyjnej studentow
polskich uczelni na podstawie ankiety opartej na teScie wiedzy oraz pytaniach samooceny (pytania obiektywne
i subiektywne). Badanie wskazuje na to, ze studenci zawyzaja swojg wiedz¢ inwestycyjna, aich rzeczywista
wiedza jest statystycznie przecigtna lub staba. Zauwazalnym problemem, ktory zostat dowiedziony w badaniu, jest
fakt checi studentow do rozwoju swojej wiedzy i$wiadomosci inwestycyjnej, ale nie widza oni ku temu
sposobnosci.

Stowa kluczowe: inwestycje, Swiadomo$¢, gielda, akcje

Wprowadzenie
Instrumenty finansowe i ich powszechna dostepnos¢ w XXI wieku stanowig istotny element
wspotczesnych gospodarek rynkowych, umozliwiajacy przeptyw kapitatu miedzy podmiotami
dysponujacymi nadwyzkami finansowymi, a podmiotami poszukujacymi finansowania. R6zne
instrumenty (np. akcje lub obligacje korporacyjne) rdznig si¢ charakterystyka praw wiasnosci,
profilem ryzyka oraz mechanizmami uczestnictwa w zyskach, dlatego znajomos$¢ ich
wlasciwos$ci ma istotne znaczenie dla racjonalnego podejmowania decyzji inwestycyjnych.
System gospodarki kapitalistycznej jednak wigze si¢ roéwniez z ryzykiem finansowym.
Ryzyko podejmuja zaréwno przedsigbiorstwa, jak i1 inwestorzy indywidualni. W zwigzku
z duzym stopniem zlozono$ci gospodarek, niemozliwym jest posiadanie pewnosci co do
powodzenia inwestycji. Zalezy to od wielu czynnikow, rowniez takich, ktore sg niezalezne od
podmiotow. Tym samym jest to jeden z argumentdw sceptykow inwestycji badz osob
nieposiadajacych wiedzy i umiejgtnosci inwestycyjnych. Podmioty takie wykazuja przesadna

awersj¢ do inwestycji ze wzgledu na ryzyko utraty kapitatu. W 1979 roku D. Kahneman
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1 A. Tversky wykazali, ze strata jest przez ludzi odczuwalna ponad dwa razy silniej niz
rownowazny zysk'.

Interesujaca grupa, ktorg warto zbadac sg studenci polskich uczelni. Wnioski ptynace
z takiego badania moga by¢ przydatne dla wielu podmiotéw w przysztosci, poniewaz zatozy¢
mozna, ze zdecydowana wickszo$¢ studentéw pierwszego i drugiego stopnia, to osoby
wchodzace dopiero na rynek pracy (wigkszo$¢ studentow w Polsce stanowig osoby w wieku
ponizej 22 lat)?, a tym samym dopiero zyskujgce doswiadczenie, umiejetnosci oraz kapitat
finansowy. Oznacza to, ze wigkszo$¢ studentéw to osoby poczatkujace, ktore dopiero poznaja
mozliwos$ci oferowane przez rozne rynki. Jednocze$nie, z uwagi na brak doswiadczenia, sg one
szczeg6Olnie narazone na zagrozenia wynikajace zaréwno z psychologii, jak i specyfiki
poszczegolnych instrumentéw finansowych.

Celem artykutu jest zbadanie $wiadomosci inwestycyjnej studentéw polskich uczelni na
podstawie ankiety opartej na teScie wiedzy oraz pytaniach samooceny (pytania obiektywne
i subiektywne). Przyjeta hipoteza badawcza jest niska $wiadomos$¢ inwestycyjna wsrod
studentow, ktora wynika z obawy przed strata kapitalu oraz brakiem umiejetnosci
inwestycyjnych.

W celu opracowania artykutu przebadano studentow réznych polskich uczelni za
pomoca przygotowanego badania ankietowego. W artykule wykorzystano analize¢ literatury —
artykulow 1 raportow z badan, ktére poruszaly podobne zagadnienia. Nastepnie
przeprowadzono badanie oraz dokonano analizy wynikow. Artykul zakonczono
podsumowaniem przeprowadzonych badan oraz przedstawieniem wnioskow sformutowanych

na podstawie przeprowadzonej analizy.

1. Teoria inwestycji

Najwazniejszym elementem zwigzanym z zagadnieniem inwestowania jest wlasciwe
rozpoznanie inwestycji i spekulacji. Oba pojecia sg czesto mylone przez osoby nieposiadajace
wiedzy inwestycyjnej, a brak znajomos$ci obu termindéw moze prowadzi¢ do powaznych
konsekwencji finansowych oraz bledow w statystykach. Tego typu bledy zwigzane
Z niepoprawnym rozumieniem terminow spekulacji i inwestycji moga prowadzi¢ do

spolecznego strachu przed inwestycjami jako mechanizmem bardziej niebezpiecznym niz ma

' D. Kahneman, A. Tversky, Prospect Theory: An Analysis of Decision under Risk, ,,Econometrica”, vol. 47, nr 2,
1979, s. 263-291.

2 Ministerstwo Nauki i Szkolnictwa Wyzszego, Podsumowanie projektu EUROSTUDENT 8§,
https://www.gov.pl/web/nauka/podsumowanie-projektu-eurostudent-8 (dostep: 12.08.2025).
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to miejsce w rzeczywistosci. Zgodnie z definicjami spekulacja okreslana jest jako ,,technika
wykupu, przetrzymywania i odsprzedazy dobr lub walorow w celu wyciagnigcia korzysci
z fluktuacji ich ceny”. Inwestowanie natomiast okre$lane jest jako ,,wyrzeczenie sie biezgcej
konsumpcji na rzecz przysztych (kryterium czasu) i niepewnych (kryterium ryzyka) korzys$ci™.
Innym, jeszcze prostszym rozroznieniem spekulacji i inwestycji moze by¢ stwierdzenie, ze
,spekulant zarabia na gieldzie jako takiej, a inwestor tylko za jej posrednictwem™. Wigze sie
to z tym, ze zagadnienie inwestycji polega na lokowaniu srodkéw w warto$¢ (reprezentowang
np. przez przedsiebiorstwo), natomiast spekulacja to antycypowanie przysztych ruchow ceny,
a tym samym sama gietda odgrywa znaczaca role. Benjamin Graham juz w roku 1934 okreslit
réznice miedzy spekulacja a inwestycja za pomoca nastgpujacej sentencji: ,,operacja
inwestycyjna to taka, ktéra dzigki starannej analizie, obiecuje bezpieczenstwo oraz
zadowalajacag rentownos¢ zaangazowanej kwoty. Operacje nie spetniajace tych wymogdéw sa
spekulacjami”®. Ta definicja w znacznym stopniu wigze si¢ z przeprowadzanym badaniem.
Wskazuje ona na to, ze brak wiedzy inwestycyjnej (potrzebnej do wykonania analizy) to
spekulacja. Oznacza to tyle, ze osoby (na potrzeby tego artykutu studenci), ktore inwestuja
wedlug wlasnego uznania bez rzetelnego przygotowania merytorycznego lub wylacznie na
podstawie niesprawdzonych opinii innych podmiotéw, zachowuja si¢ jak spekulanci, a nie
inwestorzy, pomimo ze mogg uwazac si¢ za inwestorow.

Okreslenie ,,starannej analizy” mozna rozumie¢ jako konkretne narzedzia i sposoby
inwestycji. Najpopularniejszym narz¢dziem utozsamianym z podej$ciem inwestycyjnym jest
analiza fundamentalna (np. danego przedsigbiorstwa). Opiera si¢ ona na badaniu czynnikéw
makroekonomicznych, sektorowych oraz tych zwigzanych bezposrednio z sytuacja
w analizowanej spotce’.

Najpopularniejszym podziatem podej$cia do inwestycji jest podzial na inwestowanie
aktywne i pasywne®. Inwestor pasywny jest zdecydowanie mniej podatny na ryzyko, a jego
decyzje inwestycyjne sg czesto utozsamiane z bardzo dlugim horyzontem czasowym. Inwestor
aktywny poswigca zdecydowanie wigcej czasu na analizg spotek, a jego portfel moze zmienia¢

si¢ zdecydowanie cze$ciej. Podzial ten wiagze si¢ rowniez ze sktadem portfela inwestycyjnego.

*Y. Bernard, J.-C. Colli, Stownik ekonomiczny i finansowy, thum. Bogdan Nowosad, Wydawnictwo Ksigznica,
Katowice 1994, s. 153.

4 K. W. Jajuga, Elementy nauki o finansach, PWE Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2007, s. 12-13.
5 T. Malinski, Gielda Papierow Warto$ciowych dla bystrzakow, Helion, Gliwice 2015, s. 51.

¢ B. Graham, D. L. Dodd, Security Analysis: The Classic 1934 Edition, McGraw-Hill, New York 1934, s. 106.

7 K. Jajuga, T. Jajuga, Inwestycje: instrumenty finansowe, aktywa niefinansowe, ryzyko finansowe, inzynieria
finansowa, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2015, s. 149.

8 B. Graham, Inteligentny inwestor, Wydawnictwo Studio Emka, Warszawa 2012, s. 17.
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Inwestor pasywny opiera swo@j portfel na wyzszym udziale obligacji skarbowych
(utozsamianych za wzglednie bezpiecznie, ale mniej zyskowne instrumenty) wzgledem
inwestora aktywnego. Przedstawiony przez B. Grahama podzial to minimum 25%,
a maksimum 75% akcji (reszta portfela to obligacje) niezaleznie od typu inwestora, ale
w przypadku inwestora defensywnego preferowany jest podziat po 50%. Natomiast K. Jajuga
wskazuje na istotno$¢ indywidualnego podejscia do budowy portfela inwestycyjnego. Pierwsza
zasada odnosi si¢ do faktu, ze inwestowane powinny by¢ wyltacznie wolne $rodki finansowe
(czyli nadwyzka ponad te, ktore niezbedne sg do utrzymania ptynnos$ci finansowej). Druga
zasada odnosi si¢ do rozwazan w kategoriach dochodu oraz ryzyka. Poprzez ryzyko nalezy
rozumie¢ chociazby zaawansowanie poszczeg6élnych instrumentéow finansowych. Osoba
indywidualna nie powinna korzysta¢ z instrumentow, ktérych mechanizméw nie rozumie,
nawet jezeli jest to rekomendowane przez osoby trzecie. Przy wtasciwej konstrukcji portfela
inwestycyjnego powinno si¢ bra¢ pod uwage zatem kwestie dostepnych srodkow, mozliwosci
inwestycji w poszczegolne instrumenty oraz analize akceptowalnego poziomu ryzyka.’
Kolejnym istotnym zagadnieniem zwigzanym z inwestycjami sg aspekty behawioralne.
Wyrdzni¢ mozna tutaj takie aspekty jak btedy poznawcze, emocjonalne i czynniki spoteczno-
kulturowe!?. Osoby niezaznajomione z zagadnieniem behawiorystki w finansach sg zagrozone
na utrat¢ ulokowanych $rodkow ze wzgledu na podatnos¢ (nieswiadomos$¢) na btedy, takie jak
owczy ped (podazanie za thumem), heurystyki (uproszczona analiza) i inne. Ze wzglgdu na brak
wiedzy o tego typu efektach, osoby takie nie s3 nawet §wiadome ryzyka, a inni uczestnicy rynku
moga to wykorzysta¢, m.in. poprzez manipulacje cenami w celu osiggniecia korzystniejszej

ceny zakupu.

2. Swiadomo$¢ inwestycyjna w Polsce

Powolujac si¢ na literaturg, pojecie $wiadomosci finansowej (w tym inwestycyjnej) obejmuje
nie tylko wiedzg, ale rowniez umiejetnosci i postawy. Wskazuje si¢, ze swiadomos$¢ finansowa
sktada si¢ z nastepujgcych elementow: wiedzy, umiejetno$ci, postaw i zachowan'!. Wynika
z tego, ze istotnym elementem s3 rowniez aspekty behawioralne, ktére sa bezposrednio

zwigzane z postawami i zachowaniami na rynkach. Z badan przeprowadzonych pod

9K. Jajuga, T. Jajuga, Inwestycje: instrumenty finansowe, aktywa niefinansowe, ryzyko finansowe, inzynieria
finansowa, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2015, s. 392 - 393.

104, K. Baker, G. Filbeck, J. R. Nofsinger, Finanse behawioralne, ttum. Bartosz Satbut, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 2021, s. 68, 111.

' M. Cohen, E. McGuinness, J. Sebstad, K. Stack, Market Research for Financial Education, Working Paper 2,
Microfinance Opportunities, Washington, DC 2006, s. 3.
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przewodnictwem A. Kliber'?, dotyczacych indywidualnych inwestorow dzialajacych na
Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, wynika istotna réznica w podejsciu do ryzyka
miedzy kobietami a mezczyznami. Zgodnie z wynikami analizy, kobiety wykazuja zazwyczaj
wyzsza awersje do ryzyka oraz czgsciej sklonne sg opiera¢ swoje decyzje inwestycyjne na
opiniach ekspertow. W przeciwienstwie do nich, mezczyzni sg bardziej sktonni do
podejmowania ryzyka. W tym samym badaniu stwierdzono réwniez, ze wyksztalcenie ma
zauwazalny wptyw na awersj¢ do ryzyka. Inwestorzy z nizszym wyksztatceniem byli bardziej
sktonni do ryzyka. Zgodnie z badaniem przeprowadzonym przez Warszawski Instytut
Bankowosci 1 fundacje GPW, dowiedzie¢ si¢ mozna, ze jedynie 56% badanych deklaruje
aktywno$¢ inwestycyjng przynajmniej w jedng forme instrumentow gieldowych. Co wiecej, az
70% respondentow przyznato, ze zna instrument jakim sg akcje, ale nie rozumie na czym one
polegaja'3.

Najistotniejszym z perspektywy niniejszego artykutu, jest raport opublikowany przez
Narodowy Bank Polski - ,,Diagnoza stanu wiedzy i $wiadomosci ekonomicznej studentow
w Polsce” na probie N=2066 studentow'4. Gtoéwnymi wnioskami, ktore zostaly przedstawione
to fakt, ze obiektywna wiedza z zakresu finanséw przyjmuje rozktad zblizony do normalnego.
A to wigze si¢ z tym, ze okoto potowa studentéw posiada poziom wiedzy na poziomie §rednim
(rozumianym jako wynik 18 — 23 punkty w badaniu przeprowadzonym przez NBP). Ciekawym
wnioskiem wynikajacym z przeprowadzonego badania jest fakt, Ze studenci reprezentowali
wyraznie wyzszy poziom wiedzy z obszaru ekonomii, finansoéw i gospodarki wzgledem ogdtu
Polakow, ktorych poziom wiedzy zostat zbadany rok wczesniej przez NBP'S. Zauwazalna jest
réwniez rozbiezno$¢ miedzy wiedza deklarowana, a ta zmierzong obiektywnie. Badanie
dostarcza informacji, ze blisko potowa studentdw objetych badaniem ocenita swoja wiedzg¢ jako
staba.

Warto zaznaczy¢, ze badanie zostato przeprowadzone w roku 2016, zatem blisko dekade
temu. W tym okresie wydarzylo si¢ wiele wydarzen makroekonomicznych, ktére mogty
zmieni¢ podejscie studentow do alokacji $rodkéw finansowych. Niech przyktadem bedzie

pandemia COVID-19, ktéra na nowo zdefiniowata postrzeganie $wiatowych lancuchow

12 A. Kliber, B. Let, A. Rutkowska, Socio-demographic Characteristics of Investors in the Warsaw Stock Exchange
— How They Influence the Investment Decision, ,,Bank i Kredyt”, vol. 47, nr 2, 2016, s. 91-118.

13 Warszawski Instytut Bankowo$ci, Wiedza finansowa Polakéw w 2025, https://www.wib.org.pl/wp-
content/uploads/2025/04/Poziom-wiedzy-finansowej-Polakow badanie 2025.pdf (dostgp: 12.08.2025).

14 Narodowy Bank Polski, Diagnoza stanu wiedzy i §wiadomosci ekonomicznej studentéw [raport], Departament
Edukacji 1 Wydawnictw NBP, Warszawa 2022, https://nbp.pl/wp-content/uploads/2022/09/diagnoza-stanu-
wiedzy-i-swiadomosci-ekonomicznej-studentow.pdf (dostep: 12.08.2025).

15 Narodowy Bank Polski, Badania wiedzy ekonomicznej, https://epale.ec.europa.eu/sites/default/files/diagnoza-
stanu-wiedzy-i-swiadomosci-ekonomicznej-polakow-2015.pdf (dostep: 12.08.2025).
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dostaw. Rowniez sektor ustugowy przeszedt przemiang, pokazujac, ze mozliwa jest
digitalizacja wielu ustug. Do§wiadczenia z okresu pandemii mogg wptywac na wybor sektorow
spotek, w ktore lokowane sa $rodki pienigzne. Ulec zmianie mogly takze instrumenty
finansowe, w ktére inwestowane sg pienigdze, poniewaz okres pandemii wigzat si¢ z duzymi
wzrostami warto$ci kryptowalut jako zdecentralizowanej odpowiedzi na niepewne decyzje
rzadow, ktore bezposrednio wptywaja na sytuacje na rynkach finansowych. Tym samym proba
powtdrzenia takiego badania moze dostarczy¢ nowych wnioskow. Raport wskazuje rowniez, ze
poziom doswiadczenia jest skorelowany z zaawansowaniem uzywanych narzedzi
inwestycyjnych, gdzie inwestorzy bardziej doswiadczenie preferujg bardziej ztozone metody
analizy. Badania w zakresie wiedzy ekonomicznej wykonane przez NBP odbywaly si¢
z podziatem na nast¢pujace grupy: dzieci i mlodziez (edycje 2014 i 2018 i 2022), studentow
(2016) oraz dorostych (edycje 2012, 2015 i 2020)'°.

Analizujgc wyniki najnowszego badania NBP z 2020 roku, ktore zostato wykonane na
Polakach ogoélnie, mozna doj$¢ do nastgpujacych wnioskoéw. Jedynie 8% badanych okreslito
swoja wiedze ekonomiczng jako ,,raczej duza”, a nikt nie uznat jej za ,,bardzo duza”. Wzgledem
badania z 2015 roku spadt odsetek 0sob oceniajacych swoja wiedze jako ,.raczej mata”. Srednio
uczestnicy testu odpowiadali poprawnie na 24 z 41 pytan. Badanie wskazuje rowniez, ze nizsze
wyniki prezentowaly osoby ponizej 24 roku zycia oraz powyzej 55 roku zycia. Ta pierwsza

grupa jest szczego6lnie istotna z perspektywy tego badania.

3. Analiza wynikow badania Swiadomosci inwestycyjnej studentow

W okresie od marca do czerwca 2025 r. przeprowadzone zostalo badanie ankietowe, ktore
skierowane byto do studentow i studentek niezaleznie od stopnia i kierunku studidow, a to
wplywa na niehomogeniczno$¢ badanej grupy. W ankiecie udziat wzieto 61 osdb, z czego 58
to byli studenci roznych uczelni w Polsce. Osoby niebedace studentami zostaly zweryfikowane
Za pomocg pytania pomocniczego zamieszczonego na poczatku ankiety. Zabieg ten miat na celu
zwigkszenie pewnosci co do spdjnosci i wlasciwego doboru badanej grupy. Badanie sktadato
si¢ z pytan subiektywnych oraz obiektywnych. Pytania subiektywne dotyczyly odczu¢
uczestnikow wzgledem wlasnej wiedzy inwestycyjnej, natomiast obiektywne miaty formg testu
stuzacego weryfikacji faktycznych kompetencji inwestycyjnych i zestawieniu ich z samooceng

respondentow. W celu ograniczenia losowos$ci niektére pytania obiektywne mialy charakter

16 Tbidem.
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otwarty, co minimalizowato ryzyko odpowiedzi opartych na spekulacji, a nie na rzeczywistej
wiedzy.

W badanej probie 20 osob stanowili mezczyzni, za§ 40 osob stanowily kobiety. Jedna
osoba wybrala opcje ,,inne”. Wsrdd uczestnikow 36 osob ksztalcito si¢ na studiach pierwszego
stopnia, natomiast 22 osoby to osoby ksztalcace si¢ na poziomie studiow magisterskich. Trzy
osoby zostaty wykluczone z badania za pomoca pytania przesiewowego, ktore ograniczyto
udzial oso6b niebgdacych studentami w przeprowadzonym badaniu. Ankietowani zostali
zapytani o kierunek studiow (Rysunek 1.), co pozwolito ocenié zroznicowanie badanej proby.
Na podstawie tego badania stwierdzi¢ mozna, ze okoto 25 0s6b moglto zdoby¢ wiedze z zakresu

inwestowania w ramach studiowanego kierunku.
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Rysunek 1. Rozklad kierunkow w badanej probie

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie przeprowadzonych badan whasnych.

Pierwsze pytanie subiektywne (Rysunek 2.) dotyczylo samooceny wiedzy
inwestycyjnej. Sposrod przebadanych studentéw 45% ocenilo ja jako staba lub zadeklarowato
jej brak. Po uwzglednieniu os6b okreslajacych swoja wiedze jako przecietng okazalo sie, ze az

79% respondentdw uznaje, iz nie dysponuje dobrg wiedza inwestycyjna.
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9% 9%
® Brak wiedzy 5 12% “
@ Siaba 21 ,
® Przecietna 20 36%
® Dobra 7
@ Bardzo dobra 5

34%

Rysunek 2. Ocena wiedzy inwestycyjnej respondentow

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie przeprowadzonych badan whasnych.

Kolejne pytanie subiektywne (Rysunek 3.) brzmiato: ,Ktére z wymienionych
instrumentow/sposobow inwestowania bylabys$/bytby§ w stanie zdefiniowaé lub wyjasni¢
osobie niezorientowanej w inwestycjach?”. Najczesciej] wskazywanymi instrumentami byty
akcje, kryptowaluty oraz obligacje. Trzynascie 0sob przyznato, ze nie potrafi wyjasni¢ zadnego

z wymienionych instrumentow.

® Akge 37 ]
® Obligacje 33 e
@ Bony skarbowe 14 I
@ Bony pieniezne 9 I
® ETF 14 .
® CFD 10 [
@ Kontrakty terminowe 13 e
@ Kryptowaluty 36
@ Certyfikaty TURBO 0
@ Fundusze inwestycyjne 24
@ IKE/IKZE 16 A —
@ Zadne z powyzszych 13 A
I

o
-y
o
n
(=]
w
o

40

Rysunek 3. Liczba oséb deklarujacych zdolnos¢ zdefiniowania lub wyjasnienia

poszczegolnych instrumentow i metod inwestowania.

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie przeprowadzonych badan whasnych.
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Pytanie dotyczace podstawowych poje¢ inwestycyjnych wymagato od studentow
wskazania terminéw im znanych. Poza pojeciem ,,dywidenda” — zadeklarowanym przez 40
0os6b — zadne inne pojecie nie uzyskato ponad 23 wskazan, co przedstawione zostalo na
rysunku 4. Ponadto trzynascie osob os$wiadczylo, ze nie zna Zzadnego z proponowanych

terminOwW, co sugeruje ograniczong znajomo$¢ nawet podstawowych zagadnien

inwestycyjnych.
@ Zlecenie PKC (Po Kazdej Cenie) 14 ]
@ Zlecenie PCR (Po Cenie Rynkowej) 16 ]
@ Zlecenie Stop-Loss 21
@ Pozycja dluga 22  —
@ Pozycja krotka 23 )
® Dywidenda “ S
@® Kupon 16 —
@ Forex 19
@® Swap 21
@® Rolowanie kontraktu 8
. —
@ Zadne z powyzszych 13
|

o
o
o
(=1
w
o
I
[}

Rysunek 4. Liczba respondentow deklarujacych znajomosé poszczegolnych pojec

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie przeprowadzonych badan whasnych.

Nastepne pytania mialy forme testu i stuzyly weryfikacji rzeczywistej wiedzy
respondentéw oraz zestawieniu wynikéw z ich wczes$niej deklarowang samooceng. Pierwszym
tego typu pytaniem byta prosba o wyjasnienie pojecia dywersyfikacji portfela inwestycyjnego.
Az 31 studentéw wpisato odpowiedz ,nie wiem” lub podobng. Stanowi to okoto 53%
przebadanych studentéw. Pozostate 27 odpowiedzi mozna w co najmniej pewnym stopniu
uznaé za poprawne i zwigzane z pojeciem dywersyfikacji.

W przypadku pytania o opis analizy fundamentalnej oraz technicznej, 42 studentow
udzielito odpowiedzi ,,nie wiem” lub podobnej. Sposrod studentow, ktorzy udzielili innej niz
wskazana odpowiedzi, dwanascie mozna uzna¢ za poprawne, natomiast cztery nie spelniaja
warunkéw zaliczenia odpowiedzi. Oznacza to tyle, ze okoto 79% studentoéw nie potrafi okresli¢

tych dwoch pojeé.
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W pytaniu o mechanizm funkcjonowania obligacji i wptyw zmian stop procentowych,
33 studentéw zadeklarowato brak wiedzy (,,nie wiem” lub podobne). Dziesig¢ odpowiedzi
uznano za poprawne, natomiast jedenascie — za niespelniajgce wymogow merytorycznych.
Tylko 17% respondentow wskazalo poprawny mechanizm dzialania obligacji.

Kolejne pytania miaty form¢ zamknigta. W pytaniu dotyczacym definicji dzwigni
finansowej (Rysunek 5.) 60% studentow wybrato poprawna odpowiedz: ,,Uzycie kapitatu
obcego w celu zwigkszenia potencjalnych zyskow, przy jednoczesnym zwigkszeniu ryzyka”.
Warto zauwazy¢, ze odpowiedzi 14% respondentow (odpowiedzi inne niz poprawna oraz ,,nie
wiem”) wskazuja na mozliwo$¢ wystagpienia opisanego w pierwszej czesSci pracy btledu
nadmiernej pewnos$ci siebie. Ankietowani pomimo mozliwosci wyboru opcji ,,nie wiem”,

wybrali odpowiedz btedna, co moze §wiadczy¢ o ich przecenianiu wtasnej wiedzy.

Wykorzystanie kapitatu wiasnego do reinwestowania . 26% .
zyskow

Uzycie kapitatu obcego w celu zwiekszenia
potencjalnych zyskow, przy jednoczesnym...
Strategia inwestycyjna polegajaca na dywersyfikacji
portfela

Metoda ograniczania ryzyka przez inwestowanie
wytacznie w aktywa o niskiej zmiennosci

Nie wiem 15 60%

A

[ ]

Rysunek 5. Odpowiedzi respondentéw na pytanie o definicj¢ dzwigni finansowej

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie przeprowadzonych badan wlasnych.

W pytaniu o gtowng role indekséw gietdowych (Rysunek 6.) 47% respondentow
odpowiedziato poprawnie, wskazujac na odpowiedz, ze indeksy gieldowe stuza glownie do
,mierzenia ogdlnego trendu rynkowego oraz kondycji sektora”. Podobnie jak w poprzednim
pytaniu, réwniez w tym mozna przypuszcza¢ wystapienie btedu nadmiernej pewnosci siebie,
poniewaz pomimo mozliwosci wyboru opcji ,,nie wiem”, 25% respondentow wybrato

odpowiedz btedna.
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16%

@ Oceny kondycji poszczegdlnych spotek 9 28% \

Mierzenia ogdlnego trendu rynkowego oraz kondycji .
[ ] 27

sektora
@ Prognozowania kurséw walut 5

-
@ Okreslania stop procentowych w gospodarce 1
9%

@ Nie wiem 16

47%

Rysunek 6. Odpowiedzi respondentéw na pytanie o rol¢ indeksow gieldowych

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie przeprowadzonych badan whasnych.

W pytaniu dotyczacym kluczowej zmiennej w analizie fundamentalnej (Rysunek 7.)
60% udzielito wiasciwej odpowiedzi, ktora jest odpowiedz ,,wyniki finansowe i zdolnos¢

generowania zyskow”. W tym pytaniu jedynie 7% respondentoéw odpowiedziato btednie.

Wyniki finansowe i zdolnos¢ generowania zyskow 35 33%
Tylko cena rynkowa akgji 3
Poziom zmiennosci cen akgji 1

Obecnos¢ spotki na rynkach miedzynarodowych 0 60%

/
Nie wiem 19 ‘

5%

Rysunek 7. Odpowiedzi respondentéw do pytania o kluczowe zmienne w analizie
fundamentalnej

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie przeprowadzonych badan whasnych.

Nastgpna czg$¢ ankiety dotyczyta rzeczywistych doswiadczen respondentow
z inwestycjami. Co najmniej raz zainwestowalo 21 studentow, a 26 rozwaza to w przysztosci.

Jedenastu badanych zadeklarowato brak checi inwestowania, co przedstawia rysunek 8.
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19% 19%
@ Tak regularnie inwestuje 1 ' \

@ Tak sporadycznie inwestuje 10
@ Nie, ale rozwazam 26 17%
@ Nie i nie planuje 1

45%

Rysunek 8. Deklaracje respondentow dotyczace inwestycji wlasnych srodkow

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie przeprowadzonych badan whasnych.

Respondenci, ktorzy wskazali wcze$niejsze inwestycje, odpowiadali na pytania
o motywacje swoich dziatan. Pierwsze pytanie dla tej grupy respondentéw odnosito si¢ do
pobudek zwigzanych z poczynionymi inwestycjami (Rysunek 9.). Najcze$ciej wybieranymi
odpowiedziami byla che¢ zarobku oraz angazu wolnych $rodkow finansowych. Warto
natomiast zwréci¢ uwage na fakt, ze 7 osob traktuje inwestowanie jako formg zainteresowania

1 sposob spedzania wolnego czasu.

1%
@® Chec zarobku 13 36%
@ Traktujesz inwestowanie jako hobby 7
@ Chec do angazu wolnych srodkow 12 33%
® Inne 4
19%

Rysunek 9. Odpowiedzi respondentow o motywacje podjecia inwestycji

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie przeprowadzonych badan whasnych.

Najpopularniejszymi przedmiotami inwestycji byly kryptowaluty oraz akcje (Rysunek
10.). Mimo ze kryptowaluty sg relatywnie nowym instrumentem, okazaty si¢ istotne zwlaszcza

dla mtodych inwestorow, z ktorymi utozsamia si¢ studentow.
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® Akgje 14 -

@ Obligacje 4 ]

@ Fundusze inwestycyjne 4 —/

@ Kryptowaluty 16 "
@® Kontrakty terminowe 6 ]

® Inne 4 ]

Rysunek 10. Struktura lokowanych aktywow wedlug deklaracji respondentow

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie przeprowadzonych badan whasnych.

Kolejne pytanie odnosito si¢ do srodkdw przeznaczonych na inwestycje (Rysunek 11.).

W tym pytaniu najpopularniejszym przedziatem jest 1000 — 50000 PLN zbierajac sumarycznie

67% inwestujacych.
14% 14%

@ ponizej 1000 PLN 3 59

@ 1000 - 10 000 PLN 8 '

@ 10000 - 50 000 PLN 6

@ 50000 - 100 000 PLN 1

29% 38%

@ wiecej niz 100 000 PLN 3

Rysunek 11. Kwoty srodkow przeznaczonych na inwestycje wedlug deklaracji

respondentow

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie przeprowadzonych badan whasnych.

Analiza odpowiedzi na pytanie o oczekiwang stopg zwrotu, widoczne na rysunku 12,
pozwala sformutowac interesujgce wnioski. Pomimo popularnosci kryptowalut jako klasy
aktywow, oczekiwania wiekszosci studentow miescity si¢ w przedziale 3—20%, odpowiadajac
stopom zwrotu indeksu S&P 500!7 w poszczegdlnych latach. Oznacza to, ze mimo wysokiej
zmienno$ci kryptowalut, ankietowani formuluja oczekiwania zblizone do stdép zwrotu

klasycznych instrumentdéw finansowych.

17 Koszerne Analizy, S&P 500 — analiza, https://koszerneanalizy.pl/sp-500-analiza/ (dostep: 12.08.2025).
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® 0-3% 3 ———
® 3-10% 7 |
® 11-20% 7 "
@ 21-40% 2 | E—
® 41-80% 1 [—
® 81-120% 1 [
® 120% i wiecej 0
0 2 4 6 3

Rysunek 12. Deklarowana przez respondentow oczekiwana roczna stopa zwrotu

z inwestowanego kapitalu

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie przeprowadzonych badan whasnych.

Rzeczywiste stopy zwrotu inwestujacych studentéw byly statystycznie nizsze niz te
oczekiwane, co przedstawia rysunek 13. Okoto 29% wykazywato strate, a wickszos$¢ (okoto

38%) wykazywala zwrot w zakresie 0 — 10%.

@® Aktualnie wykazuje strate 6 ———//////

® 0-10% 8 |
® 11-20% 4 —

@ 21-40% 0

® 41-80% 2 L

® 81%i wiecej 1 —

o
~n
IS
o
[s-]

Rysunek 13. Deklarowana przez respondentow rzeczywista stopa zwrotu z

zainwestowanego kapitalu

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie przeprowadzonych badan whasnych.

Ostatnim pytaniem dla ankietowanych, ktorzy inwestuja byto pytanie o zrédta, z ktorych
czerpig wiedze inwestycyjna (Rysunek 14.). Brak tutaj wyrdzniajacego si¢ zrodta wiedzy,

a zauwazalne jest, ze studenci czerpig wiedz¢ z roznych Zrddel.
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9,
24% s
Portale finansowe 4
Social Media
10,
%
Ksigzki 5 10
4% J
24%

Rysunek 14. Zrédla wiedzy inwestycyjnej wskazywane przez respondentéw

8}

w

Mentorzy

e & o o o

w

Inne

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie przeprowadzonych badan whasnych.

W ostatnim pytaniu skierowanym do studentow, ktorzy nie inwestowali swoich
srodkéw, zapytano ich o przyczyny rezygnacji z inwestycji (Rysunek 15.). Najczesciej
wskazywano ,,brak wiedzy”, co podkresla koniecznos¢ edukacji inwestycyjnej nie tylko na
kierunkach finansowych. Istotnym motywem okazat si¢ rowniez strach przed strata, bedacy
przejawem niewystarczajacej $wiadomosci ryzyka, ktore jest nieodlacznym elementem
podejmowania decyzji — takze poza rynkiem finansowym. Warto zauwazy¢, ze jedynie cztery

osoby zadeklarowaly catkowity brak zainteresowania inwestowaniem.

@ Brak érodkéw 1 I

@ Brak wiedzy 26 I
@ Strach przed strata 17 ]

@ Brak zainteresowania 4 [

@ Brak czasu 8 ]

® Inne 0

[=}
(=}
3%}
(=1

30

Rysunek 15. Czynniki powstrzymujace respondentow przed inwestowaniem

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie przeprowadzonych badan whasnych.

Powyzsze pytanie podkresla potrzebe zwigkszenia dostepu do wiedzy inwestycyjnej
wsrod studentéw, zwlaszcza na kierunkach niefinansowych. Wskazuje ono na to, ze studenci
sa chetni do zdobywania wiedzy z zakresu finanséw, jednakze albo nie majg takiej mozliwosci,

albo nie dostrzegaja tatwego dostepu do nich.
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4. Wnhnioski z badania Swiadomosci inwestycyjnej studentow

Przeprowadzone badanie, pomimo faktu ograniczonej grupy badawczej, dostarcza
danych, ktére wskazuja pewne wnioski oraz sg zrédtem informacji na temat tego jakie powinno
sie podja¢ decyzje w celu poprawy wynikow.

Pierwszym istotnym wnioskiem jest fakt, ze badani studenci oceniajg swoja wiedzg jako
staba. Byto to az 45% badanych studentow. Co wigcej, na podstawie czesci testowej ankiety
mozna stwierdzi¢, ze rzeczywisty poziom wiedzy jest jeszcze nizszy, co zgadza si¢ z przyj¢ta
hipoteza. Bylo to wyjatkowo zauwazalne w przypadku pytan otwartych, gdzie w pytaniu
o definicje dywersyfikacji az 53% studentdw nie znato wtasciwego pojecia. W przypadku
pytania o rozroznienie analizy fundamentalnej oraz technicznej az 79% (42 osoby) nie
odpowiedziato na to pytanie poprawnie. Na pytania testowe o charakterze zamknietym studenci
odpowiadali lepiej, jednakze warto pamigtac, ze tego typu pytania wiazg si¢ z ryzykiem wyboru
losowej odpowiedzi. W przypadku pytania z czterema mozliwymi odpowiedziami jest az 25%
szans na wybor tej wlasciwej. W pytaniach zamknigetych 60% poprawnie zdefiniowalo
finansowa dzwignie, 47% wtasciwie wskazalo gtowna role indekséw gietdowych, a 60%
rozpoznato kluczowa zmienng w analizie fundamentalnej. Na podstawie odpowiedzi testu
mozna stwierdzi¢, ze czes$¢ studentow przecenia swoja wiedze inwestycyjna.

Okoto 34% badanych studentéw wskazato na rzeczywiste do§wiadczenie inwestycyjne,
a struktura ich portfela skupia si¢ glownie na instrumentach rynku akcji oraz kryptowalut,
a najpopularniejszym przedziatem inwestycji jest 1000 — 10 000 PLN. Warto jednak zaznaczy¢,
ze niewiele mniej popularnym przedzialem jest ten 10 000 — 50 000 PLN (jedynie dwie
odpowiedzi mniej). Studenci, ktérzy inwestuja na rynkach wskazuja na oczekiwang stope
zwrotu gtéwnie w przedziale 3 — 20%, natomiast ich rzeczywiste stopy zwrotu sg nizsze. Wsrod
badanych studentow 29% poniosto strate, a 38% osiggneto zwrot na poziomie 0 — 10%. Tym
samym mozna postawi¢ teze, ze ograniczona wiedza inwestycyjna rzeczywiscie wptywa na
wyniki inwestycyjne.

Druga istotng grupa badanych byli studenci, ktorzy wskazali, ze planujg poczynié
inwestycje w przysztosci (43%), natomiast 18% deklaruje brak takiej chegci. Wazniejsze sa
jednak powody takiego stanu rzeczy. Najwickszymi barierami wejscia dla studentow sg brak
wiedzy oraz strach przed strata (obie opcje wybrano lacznie 43 razy). Oznacza to tyle, ze
znaczna czg¢$¢ studentow bylaby zainteresowana zagadnieniem inwestowania, ale nie majg do
tego odpowiedniej wiedzy i umiejetnosci. O ile przedmioty zwigzane z inwestycjami pojawiaja
si¢ w toku studidéw zwigzanych z ekonomig oraz finansami, to studenci innych kierunkéw

zmuszeni s3g pozyskiwa¢ t¢ wiedze we wilasnym zakresie. Poniewaz finanse stanowig
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immanentng cze$¢ zycia kazdego czlowieka, warto rozwazy¢ polozenie wickszego nacisku na
te wiedze zarowno na etapie ksztalcenia §redniego, jak i wyzszego, tak jak ma to miejsce
chociazby w przypadku wychowania fizycznego. Inng (mniej inwazyjng w program nauczania)
propozycja jest zwigkszenie czgstotliwosci kursow oraz konkurséw w temacie finansow.
Przyktadem istniejacych juz konkurséw sa chociazby ,,EconoMY! Challenge” oraz ,Index
Investment Challenge”. Przyktadem kursu moze by¢ chociazby ,,Letnia Szkota Gietdowa”
realizowana przez Gield¢ Papierow WartoSciowych. Odpowiedzi studentéw pozwalaja
postawi¢ tezg, ze aktualnie dostepne zrddla wiedza sa niewystarczajace lub zbyt stabo
promowane, przez co tworzy si¢ znaczna grupa studentow chetnych do poszerzania swoich
kompetencji inwestycyjnych, jednakze niewidzacych sposobnosci ku temu. Prawdopodobnym
jest, ze problem zostat juz dostrzezony, poniewaz chociazby w 2025 roku, rzad RP przyjat
,Krajowg Strategic Edukacji Finansowej”!8. Nakierowana jest ona na wyréwnywanie luk
kompetencyjnych, w tym wsrod mtodziezy szkolnej 1 studentow wtasnie w zakresie edukacji
finansowe;.

Badanie ze wzgledu na ograniczong liczbg badanych, nie jest tak doktadne jak badanie
przeprowadzone przez NBP w 2020 roku, jednakze nie odbiega znaczaco od wnioskow, ktore
zostaly tam przedstawione w odniesieniu do mtodych osob. Tym samym przeprowadzona
analiza potwierdza tylko zasadno$¢ wdrazania tego typu programoéw, tak aby poprawiac

swiadomos¢ finansowa mtodych ludzi, tak aby ich kapitat byt inwestowany §wiadomie.

Bibliografia

1. Baker H. K., Filbeck G., Nofsinger J. R., Finanse behawioralne, thum. Bartosz Satbut,
Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2021.

2. Bernard Y., Colli J.-C., Stownik ekonomiczny i finansowy, thum. Bogdan Nowosad,
Wydawnictwo Ksigznica, Katowice 1994.

3. Cohen M., McGuinness E., Sebstad J., Stack K., Market Research for Financial
Education, Working Paper 2, Microfinance Opportunities, Washington, DC 2006.

4. Graham B., Inteligentny inwestor, Wydawnictwo Studio Emka, Warszawa 2012.

5. Graham B., Dodd D. L., Security Analysis: The Classic 1934 Edition, McGraw-Hill,
New York 1934.

6. Jajuga K. W., Elementy nauki o finansach, PWE Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne,
Warszawa 2007.

7. Jajuga K., Jajuga T., Inwestycje: instrumenty finansowe, aktywa niefinansowe, ryzyko
finansowe, inzynieria finansowa, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2015.

18 REE2024, Rzad przyjat Krajowa Strategie Edukacji Finansowej, https://ree2024.pl/aktualnosci/rzad-przyjal-
krajowa-strategie-edukacji-finansowej/ (dostep: 12.08.2025).

78



10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

Bartosz Wojtowicz, Swiadomosé inwestycyjna studentéw w 2025 roku,
»leoria i Praktyka Dydaktyki Akademickiej”, tom 5, nr 2 (2026), s.62-79.

Kahneman D., Tversky A., Prospect Theory: An Analysis of Decision under Risk,
,,Econometrica”, vol. 47, nr 2, 1979.

Kliber A., Let B., Rutkowska A., Socio-demographic Characteristics of Investors in the
Warsaw Stock Exchange — How They Influence the Investment Decision, ,,Bank
i Kredyt”, vol. 47, nr 2, 2016.

Koszerne Analizy, S&P 500 — analiza, https://koszerneanalizy.pl/sp-500-analiza/
(dostep: 12.08.2025).

Malinski T., Gietda Papierow Warto$ciowych dla bystrzakow, Helion, Gliwice 2015.
Ministerstwo  Nauki 1 Szkolnictwa Wyzszego, Podsumowanie projektu
EUROSTUDENT 8, https://www.gov.pl/web/nauka/podsumowanie-projektu-
eurostudent-8 (dostep: 12.08.2025).

Narodowy Bank Polski, Badania wiedzy ekonomicznej,
https://nbp.pl/edukacja/badania-wiedzy-ekonomicznej/ (dostep: 12.08.2025).
Narodowy Bank Polski, Diagnoza stanu wiedzy i $wiadomosci ekonomicznej
studentow, Departament Edukacji 1 Wydawnictw NBP, Warszawa 2022,
https://nbp.pl/wp-content/uploads/2022/09/diagnoza-stanu-wiedzy-i-swiadomosci-
ekonomicznej-studentow.pdf (dostep: 12.08.2025).

REE2024, Rzad  przyjat Krajowa  Strategi¢ = Edukacji  Finansowej,
https://ree2024.pl/aktualnosci/rzad-przyjal-krajowa-strategie-edukacji-finansowej/
(dostep: 12.08.2025).

Warszawski  Instytut Bankowos$ci, Wiedza finansowa Polakow w2025,
https://www.wib.org.pl/wiedza-finansowa-polakow-w-2025/ (dostep: 12.08.2025).

79



