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Ztoto, srebro i platyna bijg kolejne rekordy un

NA POCZATKU PAZDZIERNIKA 2025 ROKU CENY METALI SZLACHETNYCH SA WYRAZNIE WYZSZE NIZ NA STARCIE ROKU. ZLOTO KOSZTUJE OKOLO 3860
USD ZA UNCJE, CZYLI O 45% WIECEJ, A PROGNOZY WSKAZUJA MOZLIWOSC PRZEKROCZENIA 4000 USD JESZCZE W TYM ROKU. PLATYNA, WYCENIANA
NA 1560-1580 USD, PODROZALA O PONAD 60% DZIEKI POPYTOWI W MOTORYZACJI (SKUTECZNIEJSZA NEUTRALIZACJA SPALIN W KATALIZATORACH), Z
PERSPEKTYWA WZROSTU DO 1740 USD. SREBRO OSIAGNELO 47,5 USD ZA UNCJE, ROWNIEZ NOTUJAC PONAD 60% ZWYZKI | ZBLIZAJAC SIE DO
HISTORYCZNYCH REKORDOW. PROGNOZY WSKAZUJA NA DALSZE WZROSTY CEN METALI, WSPIERANE PRZEZ SPADKI STOP PROCENTOWYCH W USA |
GLOBALNA NIEPEWNOSC.

Cena uncji srebra, ztota i platyny (31.12.2024=100)
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Zrodto: VeloBank na podstawie LSEG.
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Al zabiera ludziom prace?

NA RAZIE BRAKUJE DOWODOW NA TO, ZE Al ZABIERA MASOWO LUDZIOM PRACE, ALE SYTUACJA MLODYCH NA RYNKU PRACY W USA MOZE MARTWIC
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Sztuczna inteligencja - mimo ogromnego szumu medialnego i spotecznych
obaw - nie wywotata jeszcze rewolucji na rynku pracy. Analiza danych z
ostatnich trzech dekad przez ekonomistow Yale wskazuje, ze zmiany w strukturze
zatrudnienia zaczety sie duzo wczesniej, zanim ChatGPT i inne narzedzia Al trafity
do masowego uzytku. Tempo przeksztatcen jest dzis szybsze niz w czasach
upowszechniania internetu czy komputerow osobistych, ale wynika to z
dtugofalowych trendow spoteczno-gospodarczych, a nie bezposrednio z rozwoju
Al.

Roéwniez dane zebrane przez OpenAl i Anthropic nie potwierdzaja scenariusza
masowej automatyzacji. Odsetek zadan wykonywanych w zawodach uznawanych
za najbardziej podatne na dziatanie Al pozostaje stabilny - ok. 70 proc. w
przypadku stanowisk wysoko narazonych i ok. 11 proc. w profesjach wspieranych
przez Al. Co wiecej, badania wsréd oséb bezrobotnych pokazuja, ze nie ma
widocznego wzrostu udziatu zadan mozliwych do automatyzacji w ich poprzednich
miejscach pracy. Oznacza to, ze ani zatrudnienie, ani bezrobocie nie wykazuja
gwattownych zmian, ktdre mozna by wigzac¢ z ekspansja sztucznej inteligencji.

Zespo6t badawczy Yale zwroécit uwage takze na wptyw GenAl na mtodszych
pracownikow. Zgodnie z intuicja to wtasnie osoby w wieku 20-24 lata,
pozbawione jeszcze doswiadczenia zawodowego, mogtyby byc najbardziej
narazone na zastepowanie przez sztuczng inteligencje. Rzeczywiscie, dane
pokazuja, ze w tej grupie wiekowej zmiany w strukturze zatrudnienia sg nieco
silniejsze niz wsrod osob w wieku 25-34 lata, ktore zdazyty ukonczyc studia i
zdobyc pierwsze doswiadczenie zawodowe. Jednak - jak podkreslaja naukowcy -
obserwowane roznice nie sg efektem pojawienia sie ChatGPT i gwattownego
rozwoju Al, lecz wpisuja sie w dtugofalowe trendy widoczne na rynku pracy juz
wczesniej.
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Zmiany w strukturze zawodowej w réznych okresach zmian
technologicznych - indeks niepodobienstwa (pp.) obliczony
na podstawie 12 miesiecznej sredniej ruchomej danych o
zatrudnieniu
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https://budgetlab.yale.edu/research/evaluating-impact-ai-labor-market-current-state-affairs
https://budgetlab.yale.edu/research/evaluating-impact-ai-labor-market-current-state-affairs

Polacy coraz bogatsi - majatek gospodarstw domowych wzrost siedmiokrotnie od 1989 r.

OD 1989 ROKU ZAMOZNOSC POLAKOW WZROSt.A BARDZIEJ NIZ W WIEKSZOSCI KRAJOW SWIATA, USTEPUJAC SKALA ZMIAN JEDYNIE

SPEKTAKULARNEMU WZROSTOWI W CHINACH.

» W 2024 roku przecietny majatek prywatny dorostego Polaka wynosit ok. 105
tys. dolaréow (w cenach statych, po kursie rynkowym). To nadal znacznie mniej
niz w krajach rozwinietych - w Stanach Zjednoczonych przecietny majatek wynosit
ponad 550 tys. dolarow, czyli ponad pieciokrotnie wiecej. Polska znajduje sie
jednak powyzej poziomu Ukrainy (ok. 21 tys. dolaréw) i Rosji (ok. 61 tys.
dolarow), a jej poziom majatku zbliza sie juz do srednich obserwowanych w
niektorych krajach potudniowej Europy. W relacji do Chin, gdzie majatek
przecietnego dorostego wynosit niespetna 83 tys. dolarow, Polacy dysponuja dzi$
nieco wiekszym zasobem netto na osobe. Choc¢ luka wobec Zachodu pozostaje
duza, to Polska przestata by¢ krajem ubogim w sensie majatkowym - jej
obywatele zgromadzili realne aktywa, ktore stanowig wazne zrédto odpornosci
gospodarki na wstrzasy.

> 0d 1989 roku Polska przeszta spektakularna transformacje majatkowa. Wartos¢

netto majatku przecietnego dorostego wzrosta w tym czasie ponad siedmiokrotnie,
z niespetna 15 tys. dolarow do ponad 105 tys. dolarow w 2024 roku. Wzrost ten
nalezy do najwiekszych na swiecie - wséréd poréwnywanych krajow szybciej
bogacity sie jedynie Chiny, gdzie majatek na osobe wzrost z ok. 3,2 tys. do ponad
82 tys. dolarow. Polska wyprzedzita pod tym wzgledem zaréwno Rosje, jak i
Ukraine, ktore po poczatkowym wzroscie zatrzymaty sie lub cofnety w ostatniej
dekadzie. Oznacza to, ze transformacja gospodarcza, wejscie do Unii Europejskiej
oraz akumulacja oszczednosci prywatnych przetozyty sie na trwaty wzrost
zamoznosci polskich gospodarstw domowych - proces, ktory w dtugim okresie
doréwnuje skala historycznym zmianom zachodzacym w Azji Wschodniej.
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Majatek Polakow w perspektywie Europy un

W 2024 ROKU PRZECIETNY MAJATEK NETTO DOROStEGO POLAKA WYNIOSE 105 TYS. DOLAROW, CO PLASUJE NAS W DOLNEJ POLOWIE KRAJOW UNII
EUROPEJSKIEJ. POLSKA WYPRZEDZA WIEKSZOSC PANSTW REGIONU, W TYM WEGRY, StOWACJE, RUMUNIE | BULGARIE, A TAKZE ZBLIZA SIE DO
POZIOMU ESTONII (110 TYS. USD) | GRECJI (114 TYS. USD). WCIAZ JEDNAK DZIELI NAS DUZY DYSTANS DO BOGATSZEJ CZESCI EUROPY - MAJATEK
PRZECIETNEGO NIEMCA TO OK. 358 TYS. DOLAROW, A MIESZKANCA LUKSEMBURGA AZ 683 TYS. DOLAROW. DANE POKAZUJA, ZE MIMO

UTRZYMUJACYCH SIE ROZNIC, POLSKA CORAZ WYRAZNIEJ PRZESUWA SIE Z GRUPY KRAJOW DOGANIAJACYCH W STRONE PANSTW O UGRUNTOWANEJ
ZAMOZNOSCI, ALE PROCES BOGACENIA MOZE POTRWAC JESZCZE KILKA LAT.

Prywatny majatek netto na dorostego mieszkanca w 2024 r.
(tys. USD, ceny biezace)
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Polacy wiceliderem akumulacji majatku w UE po 1989 r.

OD 1989 ROKU MAJATEK PRYWATNY NA DOROSLEGO MIESZKANCA ZNACZACO WZROSt. W CALEJ EUROPIE, ALE W ROZNYM TEMPIE. KRAJE
POLUDNIOWE | ZACHODNIE, JAK GRECJA CZY NIEMCY, ZANOTOWALY WZROST O 1,7-2,7 RAZY. NAJWIEKSZE PRZYSPIESZENIE NASTAPILO W EUROPIE
SRODKOWO-WSCHODNIEJ - POLSKA, LITWA CZY BULGARIA ZWIEKSZYLY MAJATEK NAWET PONAD SIEDMIOKROTNIE, CO ODZWIERCIEDLA
TRANSFORMACJE GOSPODARCZA | DYNAMICZNY ROZWOJ SEKTORA PRYWATNEGO PO UPADKU KOMUNIZMU. POLACY WYPRZEDZILI POD TYM

WZGLEDEM WIEKSZOSC REGIONU.

Zrodto: VeloBank na podstawie
World Inequality Database.
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Polak prawie na koncu stawki w Europie pod wzgledem oszczednosci ﬂE

W 2024 ROKU PRZECIETNY POLAK ZGROMADZIL W DEPOZYTACH | INWESTYCJACH FINANSOWYCH SREDNIO OK. 24 TYS. USD, WYPRZEDZAJAC POD un
TYM WZGLEDEM JEDYNIE RUMUNOW. W POROWNANIU Z WIEKSZOSCIA KRAJOW EUROPEJSKICH, NASZE OSZCZEDNOSCI POZOSTAJA RELATYWNIE BANK
NISKIE, A DYSTANS DO ZACHODU WCIAZ JEST OGROMNY.

Majatek osobisty w podziale na depozyty i inne produkty

> W 2024 roku przecietny Polak zgromadzit ok. 12,5 tys. USD w depozytach i inwestycyjne w 2024 r. na doros{ego mieszkanca
oszczednosciach walutowych, co plasuje nas wsrod najnizej oszczedzajacych (tys. USD, ceny biezace)
krajow Europy. Wiecej srodkow w tej formie posiadaja m.in. Chorwaci (15,6 tys.
USD) i Stowacy (12,6 tys. USD), natomiast mniej maja Rumuni (6,3 tys. USD) i Dania
Butgarzy (8,4 tys. USD). W poréwnaniu z panstwami zachodniej Europy, roznice sg Holandia
ogromne - np. w Danii depozyty srednio wynosza 41,6 tys. USD, a w Szwecji 32 tys. Szwecja
USD na dorostego mieszkanca. Belgia
> W bardziej zdywersyfikowanych aktywach finansowych (akcje, fundusze, Francja
obligacje) przecietny Polak posiadat w 2024 roku ok. 11,4 tys. USD, co réwniez Wtochy

Austria
Malta
Finlandia
Portugalia
Cypr
Czechy
Estonia
Stowenia
Grecja
Litwa
Wegry
Chorwacja
Butgaria
totwa
Stowacja B depozyty, FXitp.
Polska B pozostate formy oszczedzania i inwestowania
Rumunia
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Zrédto: VeloBank na podstawie World Inequality Database.

lokuje nas blisko dolnej granicy europejskiej. Wyraznie wyzsze poziomy
obserwuje sie w takich krajach jak Wegry (26,9 tys. USD), Litwa (23 tys. USD) czy
totwa (17,7 tys. USD). Najwiecej kapitatu w inwestycjach finansowych zgromadzili
mieszkancy Danii (279 tys. USD), Holandii (195 tys. USD) i Szwecji (197 tys. USD),
co pokazuje ogromne zréznicowanie w akumulacji kapitatu miedzy Europa
Srodkowo-Wschodnia a Zachodnia.




Oszczednosci Polakow to 2,5 billiona ztotych w gotowce i funduszach oraz 7,5 biliona w ﬂE
mieszkaniach i nieruchomosciach uﬂ

WSROD 0SZCZEDNOSCI FINANSOWYCH (OK. 2,49 BLN Zt) NAJWIEKSZA CZESC STANOWIA DEPOZYTY BANKOWE (1 348 MLD Zt, 54%) ORAZ GOTOWKA
(399 MLD Zt). FUNDUSZE INWESTYCYJNE DETALICZNE OSIAGNELY 207 MLD Zt, OBLIGACJE DETALICZNE 149,1 MLD Zt, PPK ROSLY NAJSZYBCIEJ (+39%)
DO 30,3 MLD Zt, A OFE UTRZYMALY WARTOSC NA 213 MLD Zt (+2,4%). NAJMNIEJSZE ZMIANY ODNOTOWALY UFK (38,7 MLD Zt), FUNDUSZE
ZAGRANICZNE (7 MLD Zt) ORAZ AKCJE NOTOWANE (100 MLD Zt, -3,4%). WARTOSC MIESZKAN SZACUJE SIE NA OK. 7 455 MLD Zt, CO ODPOWIADA
PONAD 200% PKB.

Wartos¢ na koniec 2024 (mld PLN)

Mieszkania (nieruchomosci mieszkaniowe) | 7 455

Depozyty (banki i SKOK-i) (NN 1 348
Zrédto: VeloBank na podstawie
KNF, NBP.

Gotowka w obiegu [l 399

oFt W 213
Fundusze inwestycyjne (detaliczne, bez UFK) [l 207
Obligacje detaliczne [l 149
Akcje spotek publicznych [ 100
Ubezpieczeniowe fundusze kapitatowe (UFK) | 39

PPK | 30

Fundusze zagraniczne @ 7
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Polacy oszczedzaja mniej niz inni mieszkancy regionu, choc stopa oszczednosci na Stowacji jest ﬂE
jeszcze nizsza niz w Polsce uﬂ

BANK

W LATACH 1995-2024 CZECHY SYSTEMATYCZNIE UTRZYMYWALY WYSOKA STOPE 0SZCZEDNOSCI KRAJOWYCH, SREDNIO POWYZEJ 30% PKB, CO
PLASUJE JE W CZOLOWCE REGIONU. POLSKA OSIAGALA ZDECYDOWANIE NIZSZY POZIOM, ZWYKLE W PRZEDZIALE 18-25% PKB, CHOC WIDOCZNY JEST
STOPNIOWY WZROST OD POCZATKU XXI WIEKU. WEGRY | SLOWACJA CECHOWALY SIE ZMIENNOSCIA, PRZY CZYM WEGRY ZWIEKSZALY OSZCZEDNOSCI
SZCZEGOLNIE PO 2010 R., A SLOWACJA DO 2013 R. UTRZYMYWALA WYZSZE WSKAZNIKI, PO CZYM NASTAPIL SPADEK. SREDNIA DLA CALEJ UNII
EUROPEJSKIEJ OSCYLOWALA W TYM OKRESIE W OKOLICACH 24-26% PKB, POKAZUJAC, ZE POLSKA | CZESC KRAJOW REGIONU NADAL POZOSTAJA
PONIZEJ UNIJNEJ SREDNIEJ POD WZGLEDEM ZDOLNOSCI DO GROMADZENIA OSZCZEDNOSCI KRAJOWYCH.

Stopa oszczednosci (proc. PKB)
40

Zrodto: VeloBank na podstawie
danych Banku Swiatowego. 35
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Rozktad majatku w Polsce i Niemczech

W POLSCE MAJATEK NETTO DOROSLEJ OSOBY ROSNIE WRAZ Z DECYLEM, ALE JEGO POZIOM JEST ZNACZNIE NIZSZY NIZ W NIEMCZECH - SZCZEGOLNIE un
W GORNYCH GRUPACH ROZKLADU. W NAJBOGATSZYM DECYLU PRZECIETNY MAJATEK POLAKA WYNOSI OK. 0,6 MLN USD, PODCZAS GDY W .
NIEMCZECH TO NIEMAL 2 MLN USD, CO POKAZUJE SKALE ROZNIC W AKUMULACJI MAJATKU MIEDZY KRAJAMI.
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Majatek netto na dorostego mieszkanca Niemiec w 2023 r. wg grup
decylowych (tys. USD, ceny biezace)
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Zrédto: VeloBank na podstawie World Inequality Database.




Prognozy gtownych walut ﬂE

MIMO GLOBALNEJ DEPRECJACJI DOLARA, ZtOTY NIE ODNOTOWAL WYRAZNEGO UMOCNIENIA, CO EE
SUGERUJE, ZE TO WCIAZ CZYNNIKI KRAJOWE - M.IN. PERSPEKTYWA SCIEZKI STOP PROCENTOWYCH,
STAN FINANSOW PUBLICZNYCH CZY RYZYKA FISKALNE - UTRZYMUJA DOMINUJACA ROLE.

> Notowania ztotego pozostaja stabilne - kurs EUR/PLN utrzymuje sie w waskim przedziale 4,25-4,27, co
wskazuje na odpornosc krajowej waluty mimo umiarkowanego wzmocnienia euro na rynkach
globalnych. Wspolna waluta korzysta z poprawy koniunktury w Niemczech i lekkiego ozywienia
przemystu w strefie euro, wspieranego dodatkowymi impulsami fiskalnymi. Ztoty z kolei znajduje
rownowage dzieki pozytywnym czynnikom regionalnym: deeskalacji napiec¢ za wschodnia granica,
naptywowi $rodkéw unijnych i lepszym nastrojom inwestycyjnym w Europie Srodkowej. W kolejnych
kwartatach mozna oczekiwac jedynie tagodnego wzrostu kursu EUR/PLN, gtownie w zwiazku z
mozliwym rozpoczeciem cyklu obnizek stop procentowych przez NBP.

> Frank szwajcarski pozostaje silny wobec ztotego, utrzymujac sie powyzej 4,55 PLN. Jego umocnienie
nie wynika z pogorszenia sytuacji makroekonomicznej w Polsce, lecz z utrzymujacej sie na rynkach
awersji do ryzyka zwigzanej z napieciami geopolitycznymi i niepewnoscia co do globalnej polityki
gospodarczej. Dodatkowym wsparciem dla franka jest ostrozne podejscie Banku Narodowego
Szwajcarii, ktory moze by¢ mniej sktonny do dalszego luzowania polityki pienieznej niz NBP.

> Dolar amerykanski traci na wartosci, co odzwierciedla rosnaca niepewnos¢ wobec polityki
gospodarczej administracji Donalda Trumpa - zwtaszcza w kwestii cet i relacji z Chinami oraz Unia
Europejska. Coraz bardziej prawdopodobna zmiana nastawienia Rezerwy Federalnej w kierunku
obnizek stop procentowych ostabia atrakcyjnosc dolara jako aktywa dochodowego. W warunkach
ograniczonych napiec globalnych USD stopniowo traci tez status ,bezpiecznej przystani”, co wida¢ nie
tylko w relacji do ztotego, lecz takze wobec euro i jena.

Zrédto: VeloBank na podstawie LSEG.




Prognozy gtownych walut ﬂE

ZtOTY NADAL NIE ZYSKUJE WYRAZNIE - MIMO OStABIENIA DOLARA | STOSUNKOWO DOBREGO SENTYMENTU DO RYNKOW WSCHODZACYCH. un
INWESTORZY PODCHODZA DO POLSKI OSTROZNIE, MARTWIAC SIE O RYZYKA FISKALNE, NAPIECIA POLITYCZNE ORAZ TO, KIEDY | O ILE SIEGNIE BANK

PO CIECIA STOP NBP. W PERSPEKTYWIE 12 MIESIECY POTENCJALNE OBNIZKI STOP | PLANOWANE ZWIEKSZENIE EMISJI DLUGU ZAGRANICZNEGO

MOGA OGRANICZYC POLE DO DALSZEJ APRECJACJI ZLOTEGO.

Kwartat USD/PLN EUR/PLN CHF/PLN
| kw. 2024 3,98 4,29 4,42
Il kw. 2024 4,02 4,31 4,48
I kw. 2024 3,84 4,28 4,55
IV kw. 2024 4,13 4,28 4,55

| kw. 2025 3,86 4,18 4,39

Il kw. 2025 3,61 4,25 4,56

[ kw. 2025 3,67 4,26 4,56

IV kw. 2025 (prognoza) 3,63 4,28 4,57
| kw. 2026 (prognoza) 3,60 4,30 4,60

Il kw. 2026 (prognoza) 3,55 4,33 4,63
Il kw. 2026 (prognoza) 3,50 4,35 4,65
IV kw. 2026 (prognoza) 3,48 4,32 4,62




Stabilny wzrost i wygasajaca inflacja: nE
gospodarka Polski w latach 2025-2026 ua

> W latach 2025-2026 gospodarka Polski pozostanie na sciezce umiarkowanego, ale stabilnego
wzrostu, ktérego tempo powinno oscylowa¢ w okolicach 3,5 proc. r/r. Po okresie spowolnienia
inwestycji w pierwszej potowie 2025 r., gtbwnym motorem ozywienia bedzie konsumpcja prywatna,
wspierana realnym wzrostem dochodow gospodarstw domowych, poprawa nastrojéow konsumenckich
oraz rosnacym popytem na dobra trwatego uzytku i ustugi. Wktad konsumpcji do dynamiki PKB ma
wyniesc ok. 2,2 pkt proc. w 2025 r. i 2 pkt proc. w 2026 r.. Wzrost inwestycji, choc przesuniety w
czasie, nabierze wyraznego tempa w przysztym roku. W 2026 roku inwestycje moga dodac do wzrostu
gospodarczego ok. 2 pkt proc., stajac sie rownorzednym filarem wzrostu obok konsumpcji.

> Na tle stabilizujacej sie gospodarki inflacja CPI stopniowo zbliza sie do celu inflacyjnego NBP i
wedtug prognoz wyniesie $rednio 3,8 proc. w 2025 r. oraz 2,7 proc. w 2026 r. Kluczowa role w
procesie dezinflacji odgrywa hamowanie inflacji bazowej, ktéra w 2026 r. ma spas¢ do ok. 2,6 proc.
r/r, oraz umiarkowany wzrost kosztow pracy. Schtodzenie rynku pracy - przy stopniowo malejacej
dynamice ptac (z ok. 8-9 proc. w 2025 r. do 6-7 proc. w 2026 r.) - ograniczy presje kosztowa w
sektorze przedsiebiorstw. Utrzymanie zamrozonych cen energii do konca 2025 roku i korzystne
notowania kontraktow na 2026 rok dodatkowo sprzyjaja utrwaleniu niskiej inflacji. W rezultacie
realne wynagrodzenia w gospodarce narodowej wzrosng o ok. 5-6 proc. w 2025 roku, co przetozy sie
na silne wsparcie dla popytu wewnetrznego.

> NBP pozostanie ostrozny wobec zbyt szybkiego luzowania, majac na uwadze utrzymujacy sie
wysoki deficyt fiskalny i ryzyka geopolityczne, ale spodziewamy sie dalszych obnizek stop
procentowych osiagajac poziom 3,5 proc. na koniec 2026 r. Polityka fiskalna w latach 2025-2026
pozostanie luzna, ukierunkowana gtéwnie na finansowanie inwestycji publicznych i projektow
infrastrukturalnych, a nie na transfery socjalne. Oznacza to, ze mimo utrzymania deficytu w okolicach
6-7 proc. PKB, jego struktura bedzie sprzyjac¢ wzrostowi potencjatu gospodarki, a nie zwiekszaniu
presji inflacyjnej.

Zrédto: VeloBank na podstawie LSEG.




Prognozy makroekonomiczne

OKRES/ZMIENNA

PKB (PROC. R/R) 3,2 3,4 3,7 3,6 3,5 3,6 3,2 3,6 2,8 3,5 3,4
KONSUMPCJA PRYWATNA

(PROC. R/R) 2,5 4,4 4,6 3,9 3,7 3,4 3,4 3,5 3,1 3,9 3,5
INWESTYCJE (PROC. R/R) 6,3 1 5,1 8,9 8,5 13,4 1,2 12,1 2,2 5,3 11,5
EKSPORT NETTO (PKT. PROC.)  -1,1 0,5 0,3 0,4 0,2 0,9 0,9 0,9 1,1 0,6 0,7
INFLACJA CPI (PROC. R/R,

SREDNIO W KWARTALE) 4,9 41 3 3 2,7 3,1 2,6 2,5 3,6 3,8 2,7
}{*,';};‘“A BAZOWA (PROC. 3,6 3,4 3,2 3,1 2,8 2,7 2,4 2,4 4,3 3,3 2,6
INFLACJA PPI (PROC. R/R) 1,1 1,5 1 1 0,3 0,3 0,7 1,3 6,7 1,2 0,5
PLACE NOMINALNE (SEKTOR

PRZEDSIEBIORSTW PROC. R/R) &3 8,9 7,2 6,7 6,5 5,8 6,6 6,2 11,2 7,8 6,3
STOPA BEZROBOCIA

REJESTROWANEGO (PROC.) 5,3 5,2 5,5 5,5 5,7 5,4 5,4 5,5 5,1 5,5 5,5
STOPA BEZROBOCIA BAEL » 28 2.9 2.8 33 2.8 2.8 2.7 2,9 3 2,9
(PROC.)

DLUG PUBLICZNY (PROC. PKB, | 57 58,2 59,5 60,4 62,2 63,9 65,6 67 55,3 60,4 67
ESA2010)

SALDO FISKALNE (PROC. PKB, _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _
£<A2010) 6,9 6,9 7 6,9 7,3 7,2 6,6 6,5 6,6 6,9 6,5
fgé’gé ?EFERENCYJNA 5,75 5,25 4,75 4,5 4 3,75 3,5 3,5 5,75 4,5 3,5

Zrédto: VeloBank na podstawie LSEG.



Nota prawna

NINIEJSZA PUBLIKACJA (DALEJ ,,PUBLIKACJA”) PRZYGOTOWANA PRZEZ GLOWNEGO EKONOMISTE VELO BANK SPOLKA AKCYJNA (DALEJ
,»VELOBANK”) STANOWI PUBLIKACJE HANDLOWA | MA CHARAKTER WYLACZNIE INFORMACYJNY.

ZADNA Z JEJ CZESCI NIE STANOWI PODSTAWY DO ZAWARCIA JAKIEJKOLWIEK UMOWY LUB POWSTANIA ZOBOWIAZANIA,
W SZCZEGOLNOSCI NIE STANOWI OFERTY W ROZUMIENIU ART 66 KODEKSU CYWILNEGO.

PRZEDSTAWIONA W PUBLIKACJI ANALIZA OPARTA JEST NA INFORMACJACH PUBLICZNIE DOSTEPNYCH DO JEJ SPORZADZENIA
NIE WYKORZYSTANO ZADNYCH INFORMACJI POUFNYCH. VELOBANK DOLOZYL NALEZYTEJ STARANNOSCI W CELU ZAPEWNIENIA,

IZ ZAWARTE INFORMACJE NIE SA BLEDNE LUB NIEPRAWDZIWE W DNIU ICH PUBLIKACJI, JEDNAK VELOBANK ANI JEGO PRACOWNICY NIE
PONOSZA ODPOWIEDZIALNOSCI ZA ICH PRAWDZIWOSC | KOMPLETNOSC JAK ROWNIEZ ZA JAKIEKOLWIEK

SZKODY POWSTALE W WYNIKU WYKORZYSTANIA NINIEJSZEJ PUBLIKACJI LUB ZAWARTYCH W NIEJ INFORMACJI. VELOBANK NIE UDZIELA
W ODNIESIENIU DO NINIEJSZEJ PUBLIKACJI ZADNYCH GWARANCJI, WYRAZNYCH ANI DOROZUMIANYCH, DOTYCZACYCH WARTOSCI
HANDLOWEJ, PRZYDATNOSCI DO OKRESLONEGO CELU LUB NIENARUSZANIA WtASNOSCI INTELEKTUALNEJ LUB INNEGO NIENARUSZANIA
PRAW.

NINIEJSZA PUBLIKACJA MOZE ZAWIERAC WYPOWIEDZI PROGNOZUJACE. WYPOWIEDZI TE, OPARTE NA BIEZACYCH PLANACH,
ZALOZENIACH, OCENACH, PROGNOZACH, OCZEKIWANIACH ORAZ HISTORYCZNYCH DANYCH, JAKO ODNOSZACE SIE DO ZDARZEN
PRZYSZL.YCH SA ZE SWEJ NATURY NIEPEWNE | OBARCZONE RYZYKIEM Bt.EDU. Z TEGO WZGLEDU NIE STANOWIA ONE GWARANCJI
PRZYSZLYCH ZDARZEN, SYTUACJI GOSPODARCZEJ W UJECIU MAKROEKONOMICZNYM ANI W ODNIESIENIU DO JAKIEGOKOLWIEK
KONKRETNEGO PODMIOTU LUB GRUPY PODMIOTOW, CEN INSTRUMENTOW FINANSOWY CH LUB JAKICHKOLWIEK PRZYSZtYCH WYNIKOW
| WSKAZNIKOW FINANSOW YCH.

INFORMACJE ZAWARTE W TEJ PUBLIKACJI SA AKTUALNE NA DATE UTWORZENIA DOKUMENTU | MOGA ULEC ZMIANIE

W PRZYSZtOSCI VELOBANK NIE ZOBOWIAZUJE SIE DO ICH AKTUALIZOWANIA PO DNIU UTWORZENIA DOKUMENTU.



DR PIOTR ARAK
GLOWNY EKONOMISTA VELOBANK

PIOTR.ARAK@VELOBANK.PL
+48 880 347 779

www.velobank.pl/makroekonomia




	Slajd 1
	Slajd 2: Złoto, srebro i platyna biją kolejne rekordy
	Slajd 3: AI zabiera ludziom pracę?
	Slajd 4: Polacy coraz bogatsi – majątek gospodarstw domowych wzrósł siedmiokrotnie od 1989 r.
	Slajd 5: Majątek Polaków w perspektywie Europy
	Slajd 6: Polacy wiceliderem akumulacji majątku w UE po 1989 r.
	Slajd 7: Polak prawie na końcu stawki w Europie pod względem oszczędności
	Slajd 8: Oszczędności Polaków to 2,5 billiona złotych w gotówce i funduszach oraz 7,5 biliona w mieszkaniach i nieruchomościach
	Slajd 9: Polacy oszczędzają mniej niż inni mieszkańcy regionu, choć stopa oszczędności na Słowacji jest jeszcze niższa niż w Polsce
	Slajd 10: Rozkład majątku w Polsce i Niemczech
	Slajd 11
	Slajd 12: Prognozy głównych walut
	Slajd 13
	Slajd 14: Prognozy makroekonomiczne
	Slajd 15
	Slajd 16

