Moody’s zbyt optymistycznie ocenia tempo wzrostu PKB

Polska gospodarka wzrosnie w 2017 r. o 4,3 proc., a
deficyt sektora finansow publicznych wyniesie 2,5
proc. - podata Moody'’s.

Komentarz dr Matgorzaty Starczewskiej-Krzysztoszek, gtdwnej ekonomistki Konfederacji
Lewiatan

Agencja ratingowa Moody’s podniosta o ponad 1/3 swojg wczesniejszg prognoze wzrostu
gospodarczego dla Polski w 2017 r. (z 3,2 proc. do 4,3 proc.) wskazujac, ze wzrost PKB
bedzie w 2. potowie br. dalej wspierany silng dynamika spozycia indywidualnego, a takze
powolng, ale stabilng odbudowg w inwestycjach. | co wazne z perspektywy oczekiwanej
rewizji oceny wiarygodnosci kredytowej Polski, ktérg Moody’s ma przedstawi¢ 8 wrzesnia
br. - agencja uznata, ze deficyt sektora finanséw publicznych nie bedzie w 2017 r. wyzszy
niz 2,5 proc. PKB.

Wzrost PKB w 2017 r. na poziomie 4,3 proc. wydaje sie przeszacowany. Co prawda w 2.
potowie roku baza dla niego jest znacznie nizsza niz w pierwszych 6. miesigcach br. Ale
baza dla wzrostu konsumpcji jest znacznie wyzsza, wiec nie mozna oczekiwac, ze spozycie

indywidualne bedzie rosto w dotychczasowym, bliskim 5 proc., tempie. Inwestycje owszem,
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mogg przyspieszy¢ z 0,3 proc. w 1. pétroczu 2017 r., ale nie wiecej niz do poziomu 2-3
proc. w skali catego roku. Co prawda samorzady chwalg sie, ze uruchamiajg inwestycje
planowane na 2017 r. Ale w pierwszych 6. miesigcach br. uruchomity 12 proc. z
planowanych ponad 50 mld zt. Nie ma szans, aby zainwestowaty wszystkie zaplanowane
srodki, bo duze inwestycje instytucji publicznych wymagajg zastosowania procedury
zamdwien publicznych, a ta niestety trwa dos¢ dtugo. Jesli zatem spodziewad sie wreszcie
solidniejszych inwestycji samorzaddw, to w 2018 r. Szczegdlnie, ze jest to rok wyborow
samorzgdowych. Nie wiemy natomiast zbyt wiele o inwestycjach rzadowych. Moody’s nie
odnosi sie natomiast do silnego wptywu eksportu netto na ostabienie dynamiki PKB. A

takze do silnego ,,pozytywnego” wptywu zapaséw.

Mozemy spodziewac sie w 2017 r. wzrostu PKB bliskiego 4 proc., ale 4,3 proc. wymagatoby
nie powolnej, ale stabilnej odbudowy w inwestycjach, ale zdecydowanego, silnego ich
wzrostu. A na razie tego zupetnie nie widac.

Moody’s analizuje i ocenia polskg gospodarke w perspektywie pétrocznej. Dla nas -
przedsiebiorcéw, pracownikéw - wazna jest diuzsza perspektywa. A o niej decyduje nie
tylko wzrost PKB, ale jego struktura. A ta nie jest juz tak pozytywna. Na wzrost PKB w 2.
kwartale br. na poziomie 3,9 proc. prawie w 90 proc. ztozyta sie konsumpcja, w kolejnych
prawie 50 proc. - zapasy, a obnizyt ten wzrost o 40 proc. eksport netto. Inwestycje dla
wzrostu PKB nie istniaty. Krzesto musi mie¢ co najmniej 3 nogi, aby mozna na nim byto w

miare stabilnie siedzied.

To, co jest pozytywne w publikacji agencji Moody's, to szansa na poprawe oceny
wiarygodnosci kredytowej Polski ze stabilnej na pozytywna. A to oznacza nizsze koszty
pozyskiwania kapitatu, a takze wieksza stabilnos¢ ztotego (w reakcji na publikacje agencji
ztoty natychmiast sie krétkoterminowo umocnit). A to co najbardziej pozytywne w ocenie
agencji, to stwierdzenie, ze 3 rok z rzedu polski deficyt sektora finanséw publicznych
znajdzie sie ponizej 3 proc. PKB. Dtug publiczny jest takze stale ponizej 60 proc. PKB. Nie

ma na co czekad. Trzeba rozpoczac procedure wchodzenia do strefy euro. To bedzie
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prawdziwy dowdd na dobrg sytuacje polskiej gospodarki i jej stabilnos¢. Pozwoli nam takze
na wejscie do grupy panstw, ktére beda przebudowywac UE i decydowac o jej przysztym
ksztatcie. Wtedy Moody'’s nie tylko zmieni ocene na pozytywng, ale takze podniesie nasz

rating.
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