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Swiatowa gospodarka w popandemicznym okresie

Wyijscie WIk. Brytanii z Unii Europejskiej (Brexit).
Wybory w USA.

Pandemia i szczepionka na Covid-1.

Rozne litery powrotu do normalnosci: U, W, V, K.
Rynki finansowe preferujg V.

Dyskusja na temat inflacji — Larry Summers kontra Paul
Krugman (w Polsce podobnie).



Co grozi rynkom grozi i gospodarkom

Exhibit 1: COVID-19 is no longer the biggest 'tail risk'
What do you consider the biggest 'tail risk'?

Higher than expected inflation
A*“tantrum” in the bond market
COVID-19 vaccine rollout
Abubble on Wall St

Higher taxes

Greater regulation

Other (please specify)

Source: BofA Global Fund Manager Survey

BofA GLOBAL RESEARCH
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Ozywienie typu U
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Ozywienie typu K

K-Shaped Recovery

I
Before COVID-19 Economic recession

2 Investopedia

Recovery

Recovering industries
Technology

Retail

Software services

Industries needing assistance
Travel

Entertainment

Hospitality

Food services



Prognozy MFW

Latest World Economic Outlook
Growth Projections

ESTIMATE PROJECTIONS
Figure 1. Divergent Recoveries: WEO Forecast for Advanced (real GDP, annual percent change) 2020 2021 2022
Economies and Emerging Market and Developing Economies
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Note: AEs = advanced economies; EMDEs = emerging market and developing
economies; WED = World Economic Outlook. Source: IMF, World Economic Qutlook Update, January 2021

Note: For India, data and forecasts are prasented on a fiscal year basis, with FY 2020/2021 starting in April 2020
India's growth projections are -7.6 percent in 2020 and 11.0 percent in 2021 based on calendar year.

INTERNATIONAL MONETARY FUND IMF.org



Gospodarka polska

Gospodarka polska zachowywata sie bardzo dobrze. PKB w 2020 roku spadt o 2,8%.
W catej Unii Europejskiej sredni spadek PKB wynidst 7,4%.
Przedsiebiorcy wspomagani przez rzagdowe tarcze antykryzysowe (okoto 200 mld

ztotych) nie zwalniali masowo pracownikdéw. Eurostat podaje, ze bezrobocie wynosi
w Polsce 3,1%, a GUS moéwi o bezrobociu rejestrowanym na poziomie 6,4%.

Polska jest w doskonatej pozycji startowej do skokowego wzrostu aktywnosci
gospodarczej w drugiej potowie 2021 roku, kiedy wiekszos¢ Polakow bedzie juz
zaszczepiona.

Z Funduszu Odbudowy Polska moze otrzymac nawet 250 mld ztotych (w dotacjach i
tanich pozyczkach) oraz o perspektywie budzetowej Unii na lata 2021 — 2027, z
ktérego moze do nas trafi¢ 500 mld ztotych.

Dla nabywcow nieruchomosci spoza Polski bardzo wazne sg prognozy dotyczgce
rynku walutowego (RPP, opinia IIF).



POLSKA GOSPODARKA W 2021 ROKU
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Rynek nieruchomosci w Polsce

Pod wzgledem dynamiki wzrostu cen domow od 2007 roku Polska
byta w 2019 roku na 20. miejscu w Unii Europejskiej w 2021 na
17.

W czotowej dziesigtce panstw (z WIk. Brytanig wigcznie) ceny od
szczytu z 2007 roku wzrosty o 30-90%.

Ostatnie lata przyniosty znaczny wzrost liczby kredytow
hipotecznych, bo Polacy korzystajg z ultra-niskich stop
procentowych (0,1%).

Ponad siedemdziesigci procent nieruchomosci kupowanych jest za
gotowke.

Zwraca uwage to, ze sporo kapitatu przycigga tak zwany rynek
drugich domow.



Od 2007- dotek w 2010

House prices and rents in the EU

Index levels (2007=100)
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Dane obecne (Eurostat)

House prices and FéAtS in the EU uulm.l

Index levels (2010=100) - m
(1] . 2 .

130

125

120 -

115

110

100 -

house prices

5=

90
l T T Tl T T T 7T T 7T T 77 Tl T Tl T T Tl T 7 Tl T 7 Tl T T Tl T T

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Source: Eurostat (online data codes: prc_hpi_g, prc_hicp_midx)
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Changes between 2010 and fourth quarter 2020 (%)
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Source: Eurostat (online data codes: prc_hpi_a, prc_hpi_g, tipsho20, prc_hicp_aind, prc_hicp_midx)
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Cena ziemi rolnej rosnie

Przecietna wartosc hekara ziemi ornej w Polsce (w zt za ha)
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Opracowanie HRE Investments na podstawie danych GUS. $rednia cena transakeyjna wazona jakoécig gleb w
poszczegolnych wojewddztwach



Uwagi koncowe

Klasy aktywow konkurencjg dla nieruchomosci: kryptowaluty i
inne wynalazki rynkow finansowych

Czy nieruchomosci uznawane za bezpieczng przystan dla
kapitatu?

Przyktad kryzysu 2007-2009.
Hossa i bessa zawsze prowadzg do przesady.



Dziekuje Panstwu za uwage

piotr.w.kuczynski@gmail.com
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