
 
 

 

 

Lockdown zmienił chwilowo nawyki  
w zarządzaniu oszczędnościami 

  

Warszawa, 15 lutego 2021r. Lockdown spowodowany pandemią Covid-19 zmienił 

zachowanie ludzi związane z oszczędzaniem – więcej dostępnych środków 

finansowych przekierowano na akcje i fundusze inwestycyjne. W ramach analizy 

Allianz Research i Euler Hermes obejmującej 6 krajów: Niemcy, Francję, Włochy, 

Hiszpanię, Austrię i USA, wykazano znaczący wzrost nabycia aktywów netto w 

porównaniu r/r. 

• W Niemczech, Francji, Włoszech, Hiszpanii, Austrii i USA wzrosła suma zakupów 

aktywów netto na rynku kapitałowym. W Niemczech o 35% i aż o 223% we 

Włoszech. 

• W większości badanych krajów, w czasie pandemii Covid-19, wzrósł udział akcji 

i funduszy inwestycyjnych w nowych oszczędnościach – Niemcy (z 15% do 

24%), Francji (z 3% do 11%), Austrii (z 20% do 25%). Jedynie w USA spadł udział 

akcji i funduszy inwestycyjnych w nowych oszczędnościach, ale suma aktywów 

wzrosła o 25%. 

• Równocześnie 40% respondentów we Włoszech, Francji i Hiszpanii po 

zakończeniu pandemii chce nabyć mniej akcji niż dotychczas. Tylko kilkanaście 

procent deklaruje zwiększeniu zaangażowania w akcje. 

• Większość badanych (59%) uznaje, że niskie/ujemne stopy procentowe 

utrzymają się znacznie dłużej, niż wcześniej oczekiwano. Tylko 10% spodziewa 

się ich wzrostu, a 31% nie spodziewa się żadnych zmian. 

• Pomimo, iż miniony rok minął pod znakiem niepewności na rynkach to większość 

respondentów nie chciałaby zwiększać dotychczasowego zakres ochrony 

ubezpieczeniowej. 

• Z badania sondażowego Allianz Research i Euler Hermes wynika, że pandemia 

nie wydaje się mieć przełomowego i trwałego wpływu na decyzje inwestycyjne. 

 
Wykres 1 - Procentowe zmiany r/r w ilości nabytych aktywów finansowych w I półroczu 

2020  

 



 
 
 
 

 

Źródła: Eurostat, Fed, Allianz Research 
 

Wykres 2 - Procentowy udział akcji i funduszy inwestycyjnych w oszczędnościach 
ogółem 

 
Źródła: Eurostat, Fed, Allianz Research 

 

Biorąc pod uwagę powyższe dane, Allianz Research i Euler Hermes zbadali 

równocześnie, czy zaistniała zmiana preferencji oszczędzania jest wywołana 

nadzwyczajnymi okolicznościami, czy też początkiem trwałego przerzucania się na 

bardziej ryzykowne produkty. Uczestnikom ankiety przeprowadzonej w Niemczech, 

Francji, Włoszech, Hiszpanii, Austrii i USA zadano pytanie: „Jeśli chodzi o Twoje 

inwestycje w akcje, czy chciałbyś nabyć ich mniej, tyle samo czy więcej akcji po 

zakończeniu pandemii?” Z uzyskanych odpowiedzi wynika, iż praktycznie we wszystkich 

siedmiu krajach respondenci stwierdzili, że chcą inwestować w akcje w takim samym 

stopniu, jak przed pandemią. Jedynie 25,8% ankietowanych Amerykanów wykazywało 

zwiększone zainteresowanie oszczędzaniem poprzez inwestycje na giełdzie (Wykres 3). 

W Europie giełda nie odrobiła jeszcze strat poniesionych w marcu 2020 r. W związku z 

tym nie dziwi fakt, że respondenci z krajów europejskich wykazują mniejszy entuzjazm 

inwestowania w akcje w przyszłości. Toteż niewielki procent ankietowanych chciałaby 

„sięgnąć po zyski”, które obecnie oferuje giełda, od 12% we Włoszech do 15% we 

Francji. Jednakże najbardziej zaskakujący jest wysoki odsetek respondentów (ponad 

40%) w Hiszpanii, Francji i we Włoszech, którzy planują nabyć mniej akcji niż wcześniej. 

Tymczasem respondenci z Austrii, a zwłaszcza z Niemiec, są mniej skłonni do 

ograniczania swojego zaangażowania na rynku kapitałowym. 

 

 

 

 



 
 
 
 

 

 

Wykres 3 - Zainteresowanie akcjami według kraju po pandemii Covid-19 

 

Źródła: Allianz Research 

Większość badanych (59%) uznaje, że niskie/ujemne stopy procentowe utrzymają 

się znacznie dłużej, niż wcześniej oczekiwano. Tylko 10% spodziewa się, że Covid-

19 przyspieszy wyjście ze środowiska niskich stóp procentowych, podczas gdy 

31% nie spodziewa się żadnych zmian w dotychczasowej polityce monetarnej. 

Dość niezwykłe są różnice między poszczególnymi krajami. Wysokim pesymizmem 

odznaczają się respondenci z Niemiec oraz Austrii. Z drugiej strony respondenci 

francuscy i amerykańscy są nieco bardziej optymistyczni. W przypadku USA takie 

podejście jest zrozumiałe, gdyż Rezerwa Federalna USA była w stanie kilkakrotnie 

podnosić stopy procentowe w ciągu ostatniej dekady (Wykres 4). 

Wykres 4 – Oczekiwania dotyczące czasu trwania środowiska niskich/ujemnych stóp 

zwrotu po pandemii Covid-19 

 



 
 
 
 

 

Źródła: Allianz Research 

Covid-19 ujawnił kruchość naszego współczesnego życia i ujawnił rażące luki w 

zabezpieczeniu. W tym kontekście należałoby się spodziewać wzrostu 

świadomości ryzyka i zapotrzebowania na ochronę przed ryzykiem. Jednakże 

badanie Allianz Research i Euler Hermes ponownie rozwiewa te nadzieje - 

większość respondentów chciałaby utrzymać dotychczasowy zakres ochrony 

ubezpieczeniowej. Aby lepiej zrozumieć przyszłe zapotrzebowanie na ochronę przed 

ryzykiem, zadano pytanie: "Jeśli chodzi o Pana(i) ubezpieczenie, czy chciał(a)by Pan(i) 

zmniejszyć zakres ochrony ubezpieczeniowej, utrzymać ja czy zwiększyć, gdy pandemia 

się skończy?". Preferowaną opcją respondentów jest powrót do poziomu ubezpieczenia 

sprzed kryzysu. Jednakże kraje, które najbardziej ucierpiały z powodu pandemii, mają 

najwyższy poziom zainteresowania zwiększeniem ochrony ubezpieczeniowej: Stany 

Zjednoczone (18%), Hiszpania (16%), Francja (15%) i Włochy (11%). W Stanach 

Zjednoczonych i Hiszpanii, tych respondentów jest więcej niż tych, którzy twierdzą, że 

chcieliby zmniejszyć swoją ochronę ubezpieczeniową, aczkolwiek z niewielkim 

marginesem. Austria (7%) i Niemcy (8%) wykazują najmniejsze zainteresowanie 

zwiększeniem zakresu ochrony ubezpieczeniowej.  

Zaskakujące jest to, że znaczna liczba respondentów, szczególnie we Włoszech (24%) 

i Francji (21%), chciałaby zmniejszyć zakres ochrony ubezpieczeniowej, którą posiadali 

przed pandemią. W Austrii i Niemczech liczby te są niższe, ale mimo to takich 

odpowiedzi było więcej niż tych wskazujących zwiększenie zakresu ubezpieczenia. W 

ciągu ostatnich dziewięciu miesięcy nie wszędzie zwiększyła się więc świadomość 

ryzyka. 

Wykres 5 – Zainteresowanie ubezpieczeniem od ryzyka po Covid-19 według kraju 

 

Źródła: Allianz Research 

Kolejny wniosek - pandemia wydaje się mieć mniej trwały wpływ na decyzje 

inwestycyjne, niż wielu obserwatorów przypuszcza. Wydaje się, że wielu respondentów 



 
 
 
 

 

postrzega Covid-19 jako chwilowy szok, który przeminie, nie powodując żadnych zmian 

w planach, rutynie czy preferencjach. 

 

Pełna wersja analizy sytuacji w USA znajduje się w opracowaniu Działu Badań 

Ekonomicznych Grupy Euler Hermes dostępnym w języku angielskim na stronie 

www.eulerhermes.com 

https://www.eulerhermes.com/en_global/news-insights/economic-insights/Change-

What-change-Saving-behaviors-post-Covid-19.html 
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Euler Hermes to światowy lider sektora ubezpieczeń należności oraz uznany specjalista w 
obszarach gwarancji ubezpieczeniowych, windykacji, strukturyzowanego kredytu handlowego i 
ryzyka politycznego. Należąca do firmy sieć wywiadowni gospodarczych śledzi i analizuje 
codzienne zmiany wypłacalności firm odpowiadających za 92% światowego PKB. Dajemy firmom 
pewność związaną z prowadzeniem działalności i otrzymaniem wynagrodzenia. Wypłacamy 
firmom odszkodowanie w przypadku wystąpienia nieściągalnych należności, lecz przede 
wszystkim pomagamy unikać należności nieściągalnych. W przypadku świadczenia usług 
ubezpieczenia należności lub innych usług finansowych, priorytetem jest ochrona oparta na 
prognozach. Jeżeli jednak wystąpi nieprzewidziane zdarzenie, posiadany przez nas rating 
kredytowy na poziomie AA oznacza, że posiadamy zasoby, gwarantowane przez Allianz, 
pozwalające na wypłatę odszkodowania umożliwiającego klientowi kontynuację działalności. 
Firma posiada siedzibę główną w Paryżu i działa w ponad 50 krajach, gdzie zatrudnia 5.800 
pracowników. W 2019 roku skonsolidowane obroty firmy wyniosły 2,9 mld €, oraz ubezpieczyła 
na świecie transakcje handlowe dające łączną ekspozycję na ryzyko o wartości 950 mld €. 
 

W celu uzyskania dodatkowych informacji zapraszamy do odwiedzenia strony internetowej: 
www.eulerhermes.pl 
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https://www.linkedin.com/company/euler-hermes-polska
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http://www.eulerhermes.pl/


 
 
 
 

 

Przewidujemy ryzyko handlowe i kredytowe już dziś, więc firmy mogą mieć 
zaufanie do jutra. 

 
Uwaga dotycząca stwierdzeń wybiegających w przyszłość: Stwierdzenia zawarte w niniejszym dokumencie mogą 
zawierać stwierdzenia dotyczące przyszłych oczekiwań oraz innego rodzaju stwierdzenia wybiegające w przyszłość, 
oparte na aktualnych opiniach i założeniach kierownictwa firmy, obejmujących znane i nieznane czynniki ryzyka oraz 
niepewności, które mogą powodować osiągnięcie rzeczywistych wyników, rezultatów lub zdarzeń mogących istotnie 
odbiegać od tych wyrażonych lub dorozumianych w takich stwierdzeniach. Obok stwierdzeń wybiegających w przyszłość, 
co wynika z ich kontekstu, wyrazy „może”, „będzie”, „powinno”, „oczekuje”, „planuje”, „zamierza”, „przewiduje”, „uważa”, 
„szacuje”, „prognozuje”, „potencjalny” lub „kontynuuje” oraz podobne wyrażenia oznaczają stwierdzenia wybiegające w 
przyszłość. Rzeczywiste wyniki, rezultaty lub zdarzenia mogą w istotnym zakresie odbiegać od przewidywanych w takich 
stwierdzeniach, między innymi z powodu: (i) ogólnych warunków ekonomicznych, w tym w szczególności warunków 
ekonomicznych w kluczowych sektorach działalności Grupy Euler Hermes oraz na kluczowych dla niej rynkach, (ii) 
wyników osiąganych na rynkach finansowych, w tym na rynkach rozwijających się, również ze względu na niestabilność 
i płynność rynku oraz zdarzenia związane z kredytami, (iii) częstotliwości oraz zakresu zdarzeń objętych ochroną 
ubezpieczeniową, w tym zdarzeń powodowanych przez klęski żywiołowe oraz wiążących się ze wzrostem wydatków na 
likwidację szkód, (iv) poziomu powtarzalności zdarzeń, (v) zakresu niespłacanych kredytów, (vi) poziomu stóp 
procentowych, (vii) kursów wymiany walut, w tym m.in. kursu wymiany EUR/USD, (viii) zmian w poziomie konkurencji, 
(ix) zmian przepisów prawa i regulacji, m.in. dotyczących konwergencji walutowej oraz Europejskiej Unii Walutowej, (x) 
zmian w zakresie polityk banków centralnych i/lub władz innych krajów, (xi) wpływu przejęć spółek, w tym także kwestii 
związanych z integracją, (xii) działań restrukturyzacyjnych, oraz (xiii) ogólnych czynników związanych z konkurencją na 
szczeblu lokalnym, regionalnym, krajowym i/lub globalnym. Wystąpienie wielu z tych czynników może być bardziej 
prawdopodobne lub mogą one przyjmować bardziej wyraźną postać na skutek działań terrorystycznych i ich 
konsekwencji. Firma nie ma obowiązku aktualizacji żadnych stwierdzeń wybiegających w przyszłość. 


