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Konsumpcja spowolnita, a wzrost gospodarczy
bazuje na przyroscie zapasow

Konsumpcja spowolnita w lll kw. GUS szacuje, ze wzrost gospodarczy opierat sie
gidwnie na przyroscie zapaséw. Inwestycje w 2024 r. pozostajg na niskim poziomie
— zaréwno te publiczne, jak i prywatne. Naptyw funduszy z UE poprawi sytuacje w
najblizszych latach.

PKB Polski wzrést w Il kw. 0 2,7% r/r — zgodnie ze wstepnym szacunkiem. GUS wskazuje,
ze w Il kw. wzrost gospodarczy opierat sie na przyro$cie zapaséw (+3,5 pkt.). Wzrost
konsumpciji publicznej (+0,8 pkt.) i gospodarstw domowych (+0,2 pkt.) spowolnit. Na
wynikach cigzg obroty z zagranicg (-1,5 pkt.) — stabsza koniunktura u partnerow
handlowych obniza bilans handlowy Polski. Inwestycje natomiast pozostaty w stagnacji
(+0,0 pkt.). To efekt gorszych wynikdw finansowych firm, wysokich stép procentowych oraz
przestoju w finansowaniu projektoéw infrastrukturalnych.

Dotychczasowy wzrost gospodarczy w 2024 r. bazowat gtéwnie na konsumpcji. Skala jej
odbicia jest jednak stabsza niz poprawa dochodéw gospodarstw domowych — czes¢ z
zarobionych pieniedzy gospodarstwa domowe przeznaczajg na odbudowe oszczednosci.
Ankieta NBP wskazuje na zwigkszenie dochodow i obawy o sytuacje swojg i kraju jako
gtébwng na przyczyne wzrostu oszczednosci. Konsumenci zwiekszajg wydatki zaréwno na
towary i ustugi. Dane GUS i Eurostatu sugerujg, ze sprzedaz detaliczna towaréw rosta w
tempie zblizonym do produkcji w ustugach — w sierpniu byto to ok. 4,4%r/r. Stabsze wyniki
sprzedazy z ostatnich miesiecy obnizg wzrost konsumpcji w IV kwartale.

Stabym punktem struktury wzrostu sg inwestycje (+0,1%r/r). Nizsze wyniki dotyczg
zaréwno prywatnych przedsigbiorstw i podmiotow publicznych. Do Il kw. roku naktady
inwestycyjne srednich i duzych firm spadty o 7,5%r/r. Przedsiebiorstwa ograniczajg wydatki
na nowe budynki — naktady inwestycyjne w tej kategorii spadty w pierwszych Il kwartatach
0 14,1%r/r. Staby wynik inwestycji zwigzany jest z pogorszeniem sie sytuacji finansowe;j
firm oraz cyklicznym przestojem w finansowaniu projektow z funduszy UE. Wyniki
poprawig sie wraz ze wzrostem realizacji projektow z funduszy UE. MF i NBP prognozuja,
ze w 2025 r. inwestycje beda rosty w tempie ok. 7%, a w 2026 odpowiednio o 7% (MF) i
4% (NBP) — réznice wynikajg m.in. z zatozenia projekcji NBP o statym poziomie stop
procentowych oraz niepewnosci dot. ostatecznego wykorzystania funduszy z UE.
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Polski Instytut Ekonomiczny to publiczny think tank ekonomiczny z historig siegajaca 1928 roku. Jego
obszary badawcze to przede wszystkim makroekonomia, klimat i energia, gospodarka $wiatowa, foresight
gospodarczy, zréwnowazony rozwdj, gospodarka cyfrowa i ekonomia behawioralna. Instytut
przygotowuje raporty, analizy i rekomendacje dotyczace kluczowych obszaréw gospodarki oraz zycia
spotecznego w Polsce.

Kontakt dla mediéw:

Dawid Sutkowski

Analityk — zespdt makroekonomii
dawid.sulkowski@pie.net.pl
@Dawid_Sulkowski

Polski Instytut Ekonomiczny Al. Jerozolimskie 87 02-001 Warszawa E: sekretariat@pie.net.pl



me® Po|ski

e [nstytut
mmmmsmm Ekonomiczny

tel. 48 885 062 001

Polski Instytut Ekonomiczny Al. Jerozolimskie 87 02-001 Warszawa E: sekretariat@pie.net.pl T. 22 628 55 85



