Wyktad:

KONSUMPCJIA, OSZCZEDNOSCI

I INWESTYCJE



Konsumpcja

Konsumpcja (consumption) - sg to wydatki gospodarstw domowych
na dobra i ustugi (zywnosc¢ ubranie, utrzymanie mieszkania i nosniki
energii, transport, tgcznos¢, wyposazenie mieszkania, rekreacje

i kulture, zdrowie, edukacje, restauracje i hotele itp.). W krajach
OECD konsumpcja stanowi najwiekszg czesc PKB (50-70%).



Prosta funkcja konsumpgji
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"Konsumpcja jest jedynym i ostatecznym
celem wszelkiej dziatalnosci gospodarczej”




Consumption and disposable personal income

Konsumpcja a dochody dyspozycyjne, USA 1960-2010

(billions of chained 2005 dollars)
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Zrodto: http://open.lib.umn.edu/macroeconomics.



Dynamika realnych dochodow i wydatkow na 1 osobe
w gospodarstwach domowych, Polska 2010-2022
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Zrédto: GUS, Budzety gospodarstw domowych w 2022 r.



Funkcja konsumpcji Friedmana

KONSUMPCIA

7
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STALE DOCHODY
DYSPOZYCYINE

P

bp - wspotczynnik bliski jednosci

Funkcja konsumpcji Friedmana zaktada, ze wydatki

konsumpcyjne gospodarstw domowych zalezg od tzw.

dochodu statego (permanent income). Dochod ten

(liczony jako Srednia z wielu lat) uwzglednia nie tylko

dochody biezace, ale takze wczesniej uzyskiwane
dochody oraz dochody oczekiwane w przysztosci.




Dochody, konsumpcja i oszczednosci w cyklu zycia
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APC (Average Propensity to Consume) — przecietna sktonnos¢ do konsumpcji; APC=C/Y
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Zmiany konsumpcji i inwestycji, USA 1960-2000
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Madian income in U5, dallars
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Mediana dochodow w USA, 2019
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Zrédto: https://www.statista.com/.
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Wiek a sytuacja finansowa Amerykanow

Ken Dychwald w ksigzce “"Age Wave” napisat, ze starsi

(w wieku powyzej 50 lat) Amerykanie:

- kontrolujg ponad 70% krajowych aktywow netto
(bedacych w rekach gospodarstw domowych);

discretionary

- posiadajg 80% pieniedzy na rachunkach oszczednosciowych; o
- kupujg 80% luksusowych wycieczek;

- kupujg 48% luksusowych samochodow.
Age of head of family Median net worth Average net worth
Less than 35 £13,200 $76,300
35-44 £91,300 $436,200 Srédio:
FED (2019)
45-54 £168,600 $833,200
33-64 £212.500 $1,175,200
63-74 £2656,400 £1.217.700

75+ $254,800 $977,600



Funkcja konsumpcji Ando - Modiglianiego
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Funkcja konsumpcji Ando - Modiglianiego

Funkcja konsumpcji Ando-Modiglianiego uwzglednia fakt, ze gospodarstwa
domowe przy wydatkach konsumpcyjnych biorg pod uwage nie tylko
poziom biezacych dochodow, ale takze stan posiadanych aktywow (takich
jak np.: zgromadzone oszczednosci, posiadane akcje, nieruchomosci,
dobra trwate itp.).

Wzrost wartosci posiadanych aktywow powoduje, ze gospodarstwa
domowe czujg sie bezpieczniej i wiekszg czes¢ biezacych dochodow
przeznaczajg na konsumpcje.



Alokacja majatku zamoznych klientow

...total wealth is allocated to:

. Primary and secondary homes 32%

...investable wealth is allocated to:

@ Equities 26%
. Commerclal property directly 2104
(e.g. ownership of assets) .
Bonds 7%
. Private equity/venture capltal 9%
. Commerclal property 8y
indirectly through funds ¢
Other 7%
Commerclal property Indirectly 50,
through REITs ¢
Investment of passlion (e.g. art, 5%
cars, wine, etc.) ¢
¢ Goud 3%
. Crypto assets 20

Source: The Wealth Report Attltudes Survey

Zrodio: The Wealth Report 2023, Knight Frank.



Inwestycje os0b zamoznych

Figure 4. HNWIs move asset allocations towards wealth preservation
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Source: Capgemini Research Institute For Financial Services Analysis, 2023.

Note: Alternative investments include commodities, private equity, FX, hedge funds, structured products, and digital
assets. Chart numbers and quoted percentages may not total 100% due to rounding.

Zrodio: Capgemini (2023).



Wskaznik P/E (cena / zysk) dla roznych rynkow

COUNTRIES Global P/E Ratios by Country

Trend P/E vs5YAvg vs10YAvg  vs 20Y Avg
= India ® 2266
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Zrédto: https://worldperatio.com/ [23.10.2023].



Najwieksze gietdy na swiecie

Global Rank & Stock Exchange * Country = ::grk:;::P
1 MYSE ==H 13 52507
2 Nasdaq = Us. $21.77
3 Euronext = Netherlands §7.2T
4 Shanghai Stock Exchange @@ China S6.7T
5 Japan Exchange Group ® Japan 55.0T
B Shenzhen Stock Exchange @8 China 54.5T
7 Hong Kong Exchanges E3 Hong Kong 5427
8 Mational Stock Exchange == India $3.5T
of India

o LSE Group g UK 5347
10 Saudi Exchange B Saudi Arabia s$3aT

Zrédto: https://www.visualcapitalist.com/largest-stock-exchanges-in-the-world/ [23.10.2023].

as at 23 october 2023

@ G pw Total Number of companies Capitalisation (PLN million)
414 1,305,419.93

371 country. 43 frgn 663,463.93 country. 641,95 TEN.



Aktywa gospodarstw w USA, 2016-2019 (w tys. USD)

Percent holding Conditional median value Conditional mean value
Balance sheet item Percentage Percentage
2016 2019 2016 2019 change 2016 2019 change
2016-19 2016-19
Any asset 99.4 99.6 201.9 227.6 13 842.3 860.3 2
Types of financial asset
Any financial asset 98.5 98.7 25.0 25.7 3 361.5 363.7 1
Transaction accounts 98.0 98.2 48 53 11 42.8 41.7 -3
Certificates of deposit 6.5 7.7 21.3 25.0 18 80.5 102.0 27
Savings bonds 8.6 7.5 1.1 8 -25 10.1 85 -16
Bonds 1.2 11 106.4 121.0 14 820.0 653.6 -20
Stocks 13.9 15.2 26.6 25.0 -6 348.6 348.5 0
Pooled investment funds 10.0 9.0 121.2 110.0 -9 825.3 854.3 4
Retirement accounts 52.1 50.5 63.8 65.0 2 243.5 2505.2 5
Cash value life insurance 19.4 19.0 9.0 9.0 0 39.8 41.0 3
Other managed assets 55 5.9 117.0 115.0 -2 503.8 512.2 2
Other 8.1 7.4 59 4.0 -32 57.1 73.8 29
Types of nonfinancial asset
Any nonfinancial asset 90.8 91.4 169.0 194.3 15 529.8 544.6 3
Vehicles 85.2 85.4 18.4 17.2 -7 27.0 26.6 -1
Primary residence 63.7 64.9 196.8 225.0 14 320.3 344.2 7
Other residential property 13.8 131 154.9 160.0 3 381.0 400.3 5
Equity in nonresidential
property 6.2 6.7 74.5 72.0 -3 505.4 3771 -25
Business equity 13.0 134 85.0 89.1 5 1,266.4 1,248.7 -1
Other 6.5 7.9 13.8 15.0 8 86.6 75.8 -13

Zrodto: FED 2020.



Aktywa finansowe w Polsce na tle krajow strefy euro

Dobrowolne

Ogdlem Depozyty ru ":tl;sc;;::we' Obligacje ﬂ;?ﬁ;in;iﬁ:;eg'
Zycie
media- media- media- media- media- media-
% GD na (tys. % GD na (tys. % GD na (tys. % GD na (tys. % GD na (tys. % GD na (tys.
euro) euro) euro) euro) eura) euro)
PL 90,8 3.5 84,9 28 3,8 45 0.8 23 23 1.9 57,0 08
BE 97,9 28,5 97,5 12,5 21,0 288 7.8 124 11,0 10,0 44 4 16,7
DE 99,4 16,5 99,0 6,7 13,1 14,8 4,2 10,8 9.6 98 46,3 13,5
EE 98,8 21 98,6 1.2 32 1.1 01 N 3,6 1.4 19.8 22
IE 941 5.5 93,9 38 3,3 20,0 4.5 28 13.1 4.0 10,0 447
GR 74,6 2,0 73,9 20 0.5 N 0,3 N 0.8 N 1.3 3,2
ES 99.6 8.0 99.6 4,0 8,7 10,3 2.1 12,0 11,0 6,7 24,5 8.0
FR 99,6 11,6 99,6 7.0 8,6 T 1,2 12,5 n,7 6.1 38,5 12,0
IT 93,3 7.0 93,2 5,1 8,9 26,3 13 25,0 3,7 7.6 9,3 14,0
cY 82,7 15,8 76,3 12,3 14 11,2 0,6 N 20,4 0.1 19.5 9.6
LV 80,2 0.4 78,5 03 0.1 N 0,3 N 0.8 N 89 09
Lu a7 1 321 96,7 154 14,6 445 2,6 55,7 9,0 15,3 32,0 245
HU 828 34 81,1 28 74 13,1 7.3 13,1 1,3 3.3 15,3 6.5
MT 95,4 221 95,2 13,2 7.8 204 224 15,0 16,4 6.7 26,0 14,8
NL 99,2 214 98,6 89 13,3 B89 3.8 12,7 8.0 7.2 35,3 50,7
AT 998 154 99,7 1.9 10,0 15,1 4,0 11,7 54 10,4 145 9.1
PT 96,3 5.1 96,1 3.4 3,0 8.2 0,7 10,0 8,7 22 17.2 49
Sl 94,6 1.1 93,3 0,6 5,6 3.0 0,7 N 8,0 1.6 14.0 4,0
SK 88,7 2,6 88,2 1,8 20 5.8 0,3 M 2.1 0.4 15,5 27
Fl 100 9,0 100,0 5,0 27,0 4.2 0,9 15,0 214 4.7 23,6 9.5
EA 97,2 10,6 96,9 59 94 12,3 4.6 18,2 8,8 7.0 30,3 13,0

Zrodto: NBP (2017), Zasobno$¢ gospodarstw domowych w Polsce.




Aktywa rzeczowe w Polsce na tle krajow strefy euro

Glowne miejsce zamieszkania

Inna nieruchomosc

Majatek z dziatalnosci gospo-
darczej

% gospo-

% gospo-

% gospo-

% gospo-

EEoem | R em EE opwm (B ow
PL 9,2 67.3 79.3 61.0 24.4 27,5 20.4 33.3
BE 88,5 2507 70,3 250,0 18,5 179 8,5 57,2
DE 81,0 80,9 44.3 1620 20,2 90,2 9.3 21,6
EE 87.1 52,0 76.5 44.9 32,0 27,2 11.7 11.7
IE 85,3 163,0 70,5 150,0 23,0 200,0 20,2 10,0
GR 81,9 78,2 72,1 70,0 357 50,0 15.7 255
ES 96,2 182.4 83.1 150,3 40,3 1051 14,3 20,0
FR 100,0 134,2 58,7 182,3 234 114,6 8,8 754
IT 96.9 151.5 68.2 180.0 23,1 85,0 16.0 30,0
cYy 84,5 2182 73,5 200,0 46,0 145,2 18,5 80.4
Lv 86,7 20,0 76.0 15.1 39,1 10.0 10.8 3.4
LU 83,9 507.4 67.6 5556 26,3 3500 3.9 161.3
HU 90,4 30,1 84,2 26,1 23,0 19,6 12,0 11,0
MT 83,3 207.4 80.2 180.6 34.4 1069 16.3 18.2
NL 911 183.6 57.5 219.6 &8.1 138,5 27 110.4
AT 84,5 139,7 47.7 2500 121 1244 7.0 163.0
PT 90,0 101.9 74.7 91.3 30,3 62,2 12,7 48,0
=1 91,5 89,3 73,7 ar.8 30,6 30,0 12,7 11,9
SK 93,7 54,8 85.4 50,0 19.4 13.8 10.8 5.8
Fl 85,6 170,5 &67.7 159,1 30,5 1133 7.6 11,7
EA 914 136,686 61,2 165,8 241 97,2 11,0 30,0

Zrédto: NBP (2017), Zasobno$¢ gospodarstw domowych w Polsce.



Wartosc¢ akcji w posiadaniu gospodarstw domowych
w USA (w mid USD)

__Rok | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 _

Waalztc‘;lsc 4712 6144 7507 9763 8140 6826 5163

__Rok | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 _

W:Ec?fc 8152 10293 10118 5927 7491 8995 9050

__Rok | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 _

Waa&‘;fc 0402 12546 14315 13824 15358 18278 16559 21287

Zrédto: Federal Reserve System, 2020.



Sklonnosc do oszczedzania — pobudki:

1. Tworzenie rezerw na nieprzewidziane okolicznosci;

2. Przygotowanie sie do przysztych zmian (starosc, ksztatcenie dzieci,
utrzymywanie krewnych);

3. Korzysci ptynace z procentow;

4, Zadowolenie ze stopniowego zwiekszania wydatkow;

5. Poczucie niezaleznosci i mozliwosci urzeczywistnienia swoich zamiarow;
6. Zapewnienie sobie kapitatu na spekulacje lub prowadzenie interesow;
7. Pozostawienie majatku po Smierci;

8. Czyste skapstwo, czyli nieuzasadniona, ale nieodparta nieche¢ do aktu
wydatkowania jako takiego.

J.M. Keynes: Ogdina teoria zatrudnienia, procentu i pienigdza, s.133-134.



Dochody i oszczednosci roznych grup wiekowych
w USA, 2015

B Average income before taxes [l Average savings capacity

$100K $95K
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23%
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-4% -5%
5-20K
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Age

Zrédto: Consumer Expenditure Survey, 2015.



Stopa oszczednosci gospodarstw domowych
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Zrédto: Eurostat, 2021
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Stopa oszczednos$ci gospodarstw domowych w Polsce i UE
(dane z lat 2013-2021)
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Oszczednosci Polakow

RYS.1. Czy Pana(i) gospodarstwo domowe posiada oszczednosci pienigzne?*

77
63 60 61 58
55 56
49 ¥ 45
A4
42
37 40 39
23 I I I
IX=X12007 1112010 12014 VIl 2017 1112019 2020 IX 2020 1112021 V2022

m Tak = Nie

* Pominigto odmowy odpowiedzi

Zrédto: CBOS, 2023.



Wyprzedzajacy wskaznik ufnosci konsumenckiej

oietowage. | waci inan- | Zmany 086l | gl Nlr, | oz, | Wskain

sowe) go- - . | bocia (ze zna- dzanie utnosci

spodarstwa eknnlz’r;lcanJ kiem przeciw- | pieniedzy konsu-

Rok Kwartat | domowego Ju nym) menckie)

Miesiac b d f g WWUK
saldo ocen w procentach
Lata

2012 -18,5 -38,0 -53,3 -36,9 -36,7
2013 -13,6 -31,2 -53,7 -36,1 -33,7
2014 -7,3 -18,4 -31,1 -30,5 -21,8
2015 -2,8 -1,4 -19,7 -26,3 -15,1
2016 0,9 -9,4 -7,8 -18,0 -8,6
2017 2,8 -1,8 8,5 -10,6 -0,3
2018 3,6 2,8 12,6 -7,5 2,9
2019 6,3 1,2 1,7 0,8 4,0
2020 -8,4 -29,1 -39,4 -0,9 -19,5
2021 -8,2 -27,5 -24.,6 0,2 -15,0
2022 -31,3 -50,1 -21,3 -15,4 -29,5
2023 08 -10,2 -20,7 -8,4 -2,5 -10,5
09 -5,7 -18,8 -9,0 -4,1 -9,4

Zrédto: GUS, Koniunktura konsumencka — wrzesien 2023 r.




Depozyty gospodarstw domowych w Polsce (w mid PLN)

ok Depozyty Depozyty Depozyty
res biezace do 2 lat ogotem

sty 97 21,7 59,9 81,6
sty 00 39,6 124,0 163,6
sty 05 65,2 138,9 204,0
sty 06 82,5 132,8 215,3
sty 07 112,9 128,4 241,3
sty 08 144,3 131,4 275,7
sty 09 145,8 196,8 342,6
sty 10 187,8 199,4 387,2
sty 11 227,3 196,6 423,9
sty 12 235,6 250,6 486,2
sty 13 241,9 279,0 520,9
sty 14 281,0 268,7 549,7
sty 15 304,2 292,4 596,6
sty 16 345,0 307,7 652,7
sty 17 403,3 301,8 705,1
sty 18 454,7 298,8 753,5
sty 19 521.9 310,1 832,4
sty 20 608,2 302,2 910,4
sty 21 795,8 183,4 979,2
sty 22 892,0 151,2 1043,2
sie 22 786,0 244,0 1030,0

Zrodto: NBP.



Swiatowa piramida bogactwa

62.5 m
(1.2%)

> USD 1 miion gl USD 221.7 tm (47.8%)

USD 100,000 to 627 m USD 176.5 tn (38.1%)
USD 1 million (11.8%)

USD 10,000 to
USD 100,000

USD 60.4 trn (13.0%)

USD 5.0 tm
(1.1%)

Total wealth
(percent of
world)

<USD 10,000

Wealth
range

Number of adults (% of world adults)

Zrédto: Credit Suisse, Global Wealth Report 2022.



Rozkiad bogactwa w wybranych krajach

Mean wealth

Median wealth

Zrodto: Credit Suisse (2022).

Distribution of adults (%)

Adults per adult per adult by wealth range (USD) Gini
Country der 10,000 - 100,000 - over 1
thousand usb USD 100000 100,000 1milion  million Total %
Australia 19,359 550,110 073,903 9.2 20.1 59.5 1. 100 66.2
Austria 7,007 950,125 75,075 14.3 30.4 426 3.7 100 742
China 1,110,504 76,639 28,258 17.7 66.6 15.1 0.6 100 70.1
Czechia 8,620 82,240 22 958 26.8 57.2 15.2 0.8 100 77.6
Denmark 4,638 496,494 171,175 15.1 95.1 51.4 85 100 73.9
Finland 4,387 186,208 80,152 27.0 31.1 39.6 2.3 100 T4.4
France 50,171 399,074 139,169 13.9 97.2 53.4 5.6 100 70.2
Germany 68,056 266,985 60,633 10.5 47.9 38.3 3.9 100 78.8
Netherlands 13,527 400,898 142,094 13.7 98.0 49.8 8.5 100 75.0
New Zealand 3,634 472,153 031,057 20.6 16.8 53.0 9.6 100 70.0
Sweden 7,829 381,968 95,051 33.9 17.9 41.0 7.8 100 88.1
Switzeriand 7,003 696,604 168,084 1.9 32.7 30.0 16.4 100 77.0
Philippines 68,428 14,502 0,779 84.6 13.4 1.9 0.1 100 87.3
Poland 30,044 50,426 16,640 06.7 63.3 0.7 0.3 100 71.6
Portugal 8,338 164,377 66,029 23.0 43.8 313 19 100 706
Qatar 0,408 183,106 100,014 10.5 39.5 485 15 100 58.6
Romania 15,123 49,351 20,389 35.0 57.4 7.3 0.2 100 69.6
Russia 111,410 34,005 6,919 66.9 90.4 3.4 0.3 100 88.0
United Kingdom 52,562 309,375 141,552 17.6 6.9 50. 5.4 100 70.6
United States 951,779 579,051 03,271 0.8 20.4 38.0 9.7 100 85.0




Dochod rozporzadzalny i wydatki na 1 osobe w 2022 r.
w gospodarstwach domowych, wg grup kwintylowych

7t M Dochéd rozporzadzalny m Wydatki Udziat wydatkow w dochodzie
5000
4475
4035
4000
3000 2582

2020 2044

1784 2009
2000 . 1521 1603
1281 1355 1120 1300 1368
959 1083 920 1065

63,4% 656%  1495% 159,0% 679% 70,0% | 628% 647% |594% 62,1%

50,7% | 52,1%

2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022

Ogotem pierwsza druga trzecia czwarta piata

Zrodto: GUS 2023.



Liczba osob przekraczajacych drugi prog podatkowy
w Polsce (w tys.)

Liczba os6b dobrze zarabiajacych w Polsce (tys.)

laczny dochéd brutto

468 o

2000 —

Fodatnicy
rozliczajacy sie

wq skali podatkowe|
(drugi prog
podatkowy)

1000 pr—
Podatnicy osiggajacy
dochdd powyze|

71 tys. zi brutto
miesiecznie,
rozliczajacy sie

w(q podatku
liniowego 19%

2019 2020 2021

Zrédto: KPMG (2023), Rynek débr luksusowych w Polsce.



Segmentacja osob o wysokich dochodach, Polska 2021

Kryterium Liczba Sredni taczna wartosé
Seament dochodowe podatnikéw miesieczny dochodow
g (w tys. zt (w tys.) dochod brutto | brutto w 2021 .
miesiecznie) (w tys. zt) (w mld zi)
Osoby przekraczajace 7.1 2070 19 468
drugi prog podatkowy
Osoby zamozne 20,0 320 57 220
Osoby bogate 50,0 83 131 130
Osoby bardzo bogate 83,3 37 211 94

Zrédto: KPMG (2022), Rynek débr luksusowych w Polsce.

Liczba HNWI w Polsce wedlug bogactwa
(stan na koniec 2021 r.)

2020

1-6 min & 83 037
5-10 min % 5 305
10-50 min § 2 660
Powyze] 50 min $ 238

Razem HNWI 91 240

Roznica

2021 % r/r
91 039 9,6%
5836 10,0%
2980 12,0%
274 15,1%

100 129




Wskaznik Giniego a liczba zabojstw

przypadajaca na 100 tys. mieszkancow

Kraj V\(/;si:?ezgc')k 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Szwedja 261| 09| 10| 10| 09| 07| 09| 09| 11| 11| 11| 11
Norwegia 268| 07| 06| 06| 22| 05| 09| 06| 05| 05| 05| 05
Dania 269| 10| 09| 08| 08| 08| 09| 13| 11| 10| 12| 1,0
Niderlandy 289| 09| 09| 09| 09| 09| 07| 07| 06| 06| 08| 06
Niemcy 306| 09| 10| 10| 09| 08| 08| 09| 08| 12| 10| 0.9
Francja 31,7| 16| 13| 13| 14| 12| 12| 12| 16| 14| 13| 12
Japonia 321| 05| 04| 04| 03| 03| 03| 03| 03| 03| 02| 03
Polska 328| 08| 10| 10| 11| 1,1 08| o8] 08| 07| 08| 07
Kanada 33,7| 18| 18| 16| 18| 16| 14| 15| 17| 17| 18] 18
Wielka Brytania 380 12| 11| 12| 10| 10| 09| 09| 10| 12| 12| 1.2
USA 411| 54| 50| 48| 47| 47| 45| 44| 49| 54| 53| 50
Kenia 477 31| 47| 46| 53| 54| 54| 49| 47| 48| 49| 49
Meksyk 481] 12.6| 176| 22,6] 235| 221| 194 16,6| 170] 199] 257 291
Brazylia 527| 239 23,0| 22,1| 243| 266| 26,9]| 28.8| 28,6| 299| 30,8| 274
Kolumbia 53,5| 365 353| 342 353| 357 33,2| 28,4| 26,9| 257| 250| 25,3
Honduras 574| 558 648 750| 83,8| 83,0 73,1| 658 56,5| 556 41,0| 389
RPA 650 359 329 30,8| 298| 30,6| 31,7| 32,6] 33,8| 34,0| 359 359

Zrédto: World |Bank 2020.




Motywy oszczedzania w firmach
1.Motyw ekspansiji — che¢ zapewnienia sobie srodkow na wykonanie
dalszych inwestycji kapitatowych bez zaciggania dtugow;

2.Motyw ptynnosci — che¢ zapewnienia sobie ptynnych srodkow
na wypadek zdarzen nieprzewidzianych, trudnosci lub kryzyséw;

3.Motyw poprawy — chec zapewnienia sobie wzrostu dochodu,
co jednoczesnie uchroni kierownictwo przed krytyka;

4.Motyw finansowej ostroznosci (tak, zeby sptata zadtuzenia

i odpisy amortyzacyjne raczej wyprzedzaty faktyczne zuzycie,
niz pozostawaty za nim w tyle).

J.M. Keynes: Ogdina teoria zatrudnienia, procentu i pienigdza, s.134-135.



Depozyty przedsiebiorstw w Polsce (w mid PLN)

Ok Depozyty Depozyty Depozyty
res biezace do 2 lat ogoiem

sty 97 11,8 9,8 21,5
sty 00 18,9 21,2 40,1
sty 05 44 4 34,5 79,0
sty 06 54,2 41,9 96,1
sty 07 65,5 59,0 124,5
sty 08 73,4 65,5 138,9
sty 09 67,7 77,0 144,7
sty 10 70,5 83,4 153,9
sty 11 81,1 87,0 168,1
sty 12 88,7 100,3 189,0
sty 13 90,9 85,5 176,4
sty 14 100,8 91,1 191,9
sty 15 114,0 97,4 211,4
sty 16 137,8 98,9 236,7
sty 17 157,0 98,7 255,7
sty 18 178,1 88,6 266,6
sty 19 185,5 88,1 273,5
sty 20 218,1 91,0 309,1
sty 21 310,8 59,3 370,0
sty 22 330,0 68,0 398,0
sie 22 312,0 123,9 435,9

Zrodto: NBP.



Inwestycje — definicje

Inwestycje — sg to zakupy nowych dobr kapitatowych przez przedsiebiorstwa.
Catkowite inwestycje obejmujg inwestycje w kapitat trwaty oraz inwestycje

w kapitat obrotowy.
Begg, Fischer, Dornbusch

Inwestycje - polegajg na powiekszaniu w danym spoteczenstwie zasobu

budynkow, maszyn i urzadzen oraz zapasow w ciggu roku.
Samuelson, Nordhaus

Inwestycje - to suma wydatkow przedsiebiorstw na fabryki, maszyny,
wyposazenie i zapasy oraz wydatkow gospodarstw domowych na zakup

mieszkan.
Hall, Taylor



Produkcja a wartosc¢ kapitatu przypadajacego
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Wzrost gospodarczy a stopa inwestycji

Tempo wzrostu PKB

Srednia stopa inwestycji

Kra] (EB%dSrj'zaozlf)t (érednia z lat 2005-2014)

1.Katar 13,0 36,4
2.Azerbejdzan 12,1 24,1
3.Liberia 11,3 24,1
4. Turkmenistan 11,1 38,6
5.Etiopia 10,7 32,6
6.Angola 10,1 14,1
7.Chiny 10,0 45,4
8.Mongolia 8,9 43,1
9.Afganistan 8,8 18,6
10.Uzbekistan 8,2 23,9
84.Polska 3,9 21,2

USA 1,6 20,2

Niemcy 1,3 19,5

Norwegia 1,4 26,0

Zrodto: World Bank.




Gtowny cel nowych inwestycji

0 20 40 60 80

2017 217 36,3

2016 20,8 33,5

2015 235 357 |
2014 21.0 395
2013 29 41,2

2012 243 357
2011 23,9 33,0

2010 27,8 29,8

2009
2008
2007

30,6 : 26,5 |
251 25,7
26,7 22,9

B zwiekszenie potencjatu produkcyjnego

unowoczesnienie technologii, redukcja kosztow

wymiana, remont majatku
inne

Zrédto: NBP, 2017.
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A)

B)

Funkcje inwestycji
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Inwestycje, stopa % i rentownosc projektow

inwestycyjnych
A

S
2T
5 g |
g2
o~
3 E- ry |= = :_ I N - - — — —  krzywa przewidywanej
i & Sy | 0 LN rentownosci projektow
22 A T R | inwestycyjnych R ;

SENSOVE e SRR N R

| Ly | ’ { | | ] -

0 L bl L LI I Igd L.
inwestycje (/)



Determinanty inwestycji w sektorze MSP, 2008

Czynniki decydujace
o podjeciu inwestycji

rosnacy popyt na nasze produkty / ustugi (wzrost liczby zakupdw /
zamowien)
rosngce wymagania klientow

posiadanie nadwyzek finansowych / wolnych Srodkdéw

inwestycje poczynione przez konkurencje (chec sprostania
konkurenciji)

ogolna dobra koniunktura gospodarcza

wysoka oczekiwana stopa zwrotu z inwestycji (spodziewany wyrazny
wzrost zyskow)

mozliwos¢ skorzystania z funduszy unijnych
atrakcyjne (akceptowalne) oprocentowanie kredytu
tatwos¢ uzyskania kredytu (proste procedury)

tatwy dostep do leasingu / proste procedury

Zrédto: QUALIFACT, Finanse MSP 2007, Rynek ustug bankowych.

Ogotem
MSP
7,39

7,32
6,47

6,11
5,89
5,82

5,00
4,74
4,61

4,24



Inwestycje w Polsce, 2001-2021

Rok Inwestycje (w min zt)
2001 121 363
2002 109 266
2003 110 860
2004 120 467
2005 131 055
2006 154 880
2007 191 714
2008 217 260
2009 218 581
2010 217 287
2011 243 346
2012 237 627
2013 231 155
2014 250 776
2015 271 839
2016 244 429
2017 257 881
2018 302 675
2019 320 937
2020 309 458
2021 327 024

Zrédto: GUS



Wzrost PKB wraz z jego strukturg (r/r)
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proc.
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Wykorzystanie zdolnosci wytworczych
przedsiebiorstw, Polska 2004-2021

néq1 |

08q1

—(gélem (dane ankietowe NBF)

——Przemyst (GUS)

1091 1291  14q1

Zrédto: NBP, Raport o inflacji, listopad 2021.
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Zrédta finansowania inwestycji w sektorze MSP

89,6%

86,2%

m2014 w2013

17,9%
12,4% 10,99

$rodki whasne kredyty leasing inne

Zrédto: QUALIFACT, Finanse MSP 2014, Rynek ustug bankowych.
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