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| JAK INWESTYCJE
Naklady inwestycyjne przed-
siebiorstw zatrudniajacych 50
i wiecej osoéb w II kwartale br.
byly (w cenach stalych) nizsze
08,8% r/r. Naklady na bu-
dynki i budowle zmniejszyly sie
0 11,0% r/r. Naklady na zakupy

maszyn i urzadzen obnizyly sie
0 7,2% r/r, a na $rodki trans- Tempo zn}ian naktadow inwestyc_yjnych przedsiebiorstw zatruglniajqcych 50
i wiecej os6b w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego (w %)

Ostatnie dane, opublikowane przez GUS, a dotyczace Zrodel inwe-
stycji w polskiej gospodarce, moga przysporzy¢ analitykéw o bol
glowy. Z jednej strony, poglebila sie inwestycyjna posucha wsrod
duzych przedsiebiorstw, zatrudniajacych 50 i wiecej os6b. Z dru-
giej jednak — w calej gospodarce, zgodnie ze wstepnym szacun-
kiem PKB, w IT kwartale 2024 r. inwestycje nieco wzrosly, podczas
gdy jeszcze w I kwartale br. notowano ich spadek.

portu — 0 6,9% r/r. Spadek na-

kladow  notowano  m.in. 30 -
Cand 25 N\ - =\ ~
w transporcie i gospodarce ma- VARN s AINEN
: ; 20 p < 7 RN
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W II kwartale 2024 r. naklady 0
brutto na $rodki trwale zwiek- 5
szyly sie o 2,7% r/r (wobec -10
spadku w 1 kwartale 2024 r. 15
0 1,8% r/r). Wplyw popytu in-
westycyjnego na PKB byt pozy-
tywny i wyniost +0,4 p. p. (wo- Ogdtem — — Budynki i budowle
bec negatywnego w wysokoSci — = Maszyny i urzadzenia = = Srodki transportu
-0,2 p.p. w I kwartale 2024 r.). 7rodio: GUS.

KOMENTARZ

Ozywienie inwestycyjne w gospodarce nie pochodzi obecnie z sektora przedsiebiorstw prywatnych. Jest skon-
centrowane w sektorze publicznym, bedac w czeSci wynikiem zwiekszania wydatkéw zbrojeniowych. Z komu-
nikatu prasowego NATO wynika, ze Polska wydaje obecnie najwyzsze kwoty w relacji do PKB sposrod wszyst-
kich krajéw sojuszniczych. W latach 2023 i 2024 udzial ten oszacowano odpowiednio na 3,3% i 4,1% przy
rekomendowanym przez NATO poziomie, wynoszacym co najmniej 2,0%. W 2024 r. polskie wydatki na
obronno$¢ maja wynie$¢ ok. 35 mld dolaréw (5. miejsce w sojuszu) i w ponad polowie (51,1%) dotyczy¢ zaku-
pow sprzetu i wyposazenia. Ten ostatni udzial jest rOwniez najwyzszy w calym NATO, przy czym sojusz reko-
menduje jego utrzymywanie na poziomie co najmniej 20%. Na 2025 r. w polskim budzecie centralnym zapla-
nowano dalsze zwiekszanie wydatkéw na obronnos¢, ktére w relacji do PKB maja stanowié 4,7% i wzrosnaé
do 186 mld z} ze 151 mld zt w 2024 r. Wydatki te beda stanowi¢ duzy impuls inwestycyjny w gospodarce.

Nie oznacza to jednak, ze przedsiebiorstwa nie przygotowuja sie do ozywienia popytu w gospodarce i zrezy-
gnuja z inwestycji. W opublikowanych dzi$ przez S&P Global wynikach badania na temat koniunktury w sek-
torze przemyslowym wynika, ze polskie firmy oczekuja w ciagu kolejnych 12 miesiecy wzrostu produkcji, m.in.
dzieki §rodkom z KPO. Optymizm biznesowy badanych podmiotow jest najwiekszy od sze$ciu miesiecy.
Wspiera go spadek kosztow produkcji, ktory w sierpniu byl najsilniejszy od dziesieciu miesiecy. Biorac to pod
uwage, mozna spodziewac sie dalszego wzrostu inwestycji w kolejnych kwartalach. Jego skutkiem bedzie jed-
nak zarazem dalsze ozywienie popytu importowego i pogorszenie salda w wymianie towarowej z zagranica.




