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Ostatnimi czasy nie sposéb narzeka¢ na brak wydarzen wartych skomentowania. Taki byt tez kornczacy sie witasnie tydzien. Z wydarzen
ekonomicznych w kraju numerem jeden z pewnoscig byfa prezentacja planu gospodarczego przez wicepremiera Morawieckiego. Plan robi bardzo
dobre wrazenie na pierwszy rzut oka i widac tu dobra szkote jaka w wielkich korporacjach przeszedt jego autor. Jest to kierunkowy zarys
i w zwigzku z tym krytyka, jaka pojawita sie ze strony opozycji i dotyczaca braku szczegdtowych rozwigzan jest nie ha miejscu. To nie ten rodzaj
dokumentu i nie ten etap planowania. Cho¢ trzeba przyzna¢, ze dokument ten powinien byt znajdowac sie w stynnej teczce premier Szydto
zaprezentowanej podczas debaty z premier Kopacz, a nie by¢ pisany w pospiechu juz po wyborach. Notabene trudno pozby¢ sie wrazenia,
ze prezentacja planu wraz z niespodziewanym pojawieniem sie teczki TW Bolka to rozpaczliwa préba odwrdcenia uwagi od rozsypujacych sie
w pyt obietnic wyborczych. Doktadniej, Plan Morawieckiego miat zatrze¢ wrazenie, ze rzad nie ma pomystu na dobrg zmiane w gospodarce, zas
teczka odwrdci¢ uwage od miatkosci i wewnetrznych sprzecznosci przedstawionego Planu na rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju.

Prezentacja Planu rozpoczyna sie od stéw Pitsudskiego ,Polska bedzie wielka albo nie bedzie jej wcale”. Mi po lekturze na mysl przychodzg raczej
stowa Margaret Thatcher ,Problem z socjalistami jest taki, ze w koncu zawsze kofczg im sie cudze pienigdze”. Plan $Smiato dysponuje Srodkami
prywatnymi: 230 mld 2 na rachunkach firm i 90 mld zt w operacjach otwartego rynku (nadptynnos¢ sektora bankowego). Do tego dochodza $rodki
unijne, nad ktérymi rzad nie ma 100% kontroli, ,mozliwosci inwestycyjne” spélek Skarbu Panstwa czyli reczne kierowanie finansami firm, czesto
notowanych na gietdzie, w imie realizacji celéw politycznych. Ale mniejsza z tym.

Wiekszy problem moim zdaniem tkwi w wewnetrznych sprzecznosciach programu. Pierwsza to konflikt miedzy fiskalizmem a przedsiebiorczoscia.
Na samym poczatku, wéréd 5 putapek, w jakie jakoby wpadta Polska, wymieniona jest putapka stabosci instytucji. Jakiez byto moje zdziwienie, gdy
okazato sie ze nie chodzi tu o nieprzyjazne otoczenie instytucjonalne biznesu ale o zbyt niska Sciggalnos¢ podatkéw. Prosta intuicja podpowiada,
ze docisniecie firm podatkami z cata pewnoscia nie sktoni ich do inwestowania. Domkniecie wskazanych przez premiera Morawieckiego luk w CIT
i VAT w jakies trzy lata wyzeruje srodki na rachunkach przedsiebiorstw. Inna sprzeczno$¢ dotyczy dochoddw Polakéw w kontekscie rzekomego
nadmiaru kapitatu zagranicznego i marnej demografii. Tymczasem aby wzrosty pface, potrzeba wiecej kapitatu. Cena pracy czyli wynagrodzenia
jest pochodng rzadkosci pracy w relacji do kapitatu. Im tego drugiego mniej, tym wieksza czes¢ zyskow trafia w rece wiascicieli kapitatu. Jesli
chodzi o demografie, to z materiatu wynika, ze w 2016 r. Polska zbliza sie do szczytowego poziomu liczby obywateli w wieku produkcyjnym.
Im wiecej za$ pracownikéw, tym, caeteris paribus, nizsze place. Tak wiec, od przysztego roku, jezeli nic sie nie zmieni, demografia zacznie dziata¢
na korzys¢ wysokosci wynagrodzen. Pface zaczng rosnac same.

Niepokéj budza czeste odwotania do polskosci, narodu i industrializacji. Etatyzm i merkantylizm wrecz wylewaja sie bokami. Mnie szczegélnie
martwi wielokro¢ poruszana kwestia industrializacji jako lekarstwa na cate zto. To oczywisty ukton w strone zwigzkéw zawodowych i obawiajacego
sie bezrobocia elektoratu. To takze rozwiniecie zarzutu wobec lll RP, ze doprowadzono do zniszczenia polskiego przemystu. Tymczasem
rzeczywistos$¢ jest zupetnie inna. Na kazdym urzadzeniu Apple‘a stoi: ,Designed in California, Made in China". Reindustrializacja to nic innego jak
odwrdcenie biegu rozwoju gospodarczego. Huty, stocznie i fabryki pociggdéw to domena rynkéw wschodzacych, w krajach wysokorozwinietych
dominujg ustugi. Do nich bowiem zalicza sie tak pozadane w Programie ,R&D". Niestety, innowacyjnosci nie da sie zarzadzi¢. Ona pojawia sie
w odpowiedzi na popyt i z checi zyskéw przedsiebiorcdw. Dokrecenie Sruby podatkowej i zwiekszenie roli panstwa to nie jest krok w dobra strone.
Moim zdaniem Plan opierajac sie na btednych zatozeniach stawia mylng diagnoze i proponuje szkodliwe rozwigzania.

Niniejszy dokument jest jedynie materiatem informacyjnym do uzytku odbiorcy. Nie powinien by¢ rozumiany jako materiat o charakterze doradczym lub jako podstawa do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Nie powinien
tez by¢ rozumiany jako rekomendacja inwestycyjna. Wszystkie opinie i prognozy przedstawione w tym opracowaniu s3 jedynie wyrazem opinii autoréw w dniu publikacji i mogg ulec zmianie bez zapowiedzi. Skarbiec TFI SA nie
ponosi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania. Wymagane prawem informacje dotyczace subfunduszy, w tym o czynnikach ryzyka inwestycyjnego znajduja sie
w prospekcie informacyjnym SKARBIEC FIO i Kluczowych Informacjach dla Klientéw, dostepnych w siedzibie SKARBIEC TFI SA w serwisie skarbiec.pl i w sieci sprzedazy. Subfundusze nie gwarantuja osiggniecia okreslonego celu
i wyniku inwestycyjnego, a uczestnik ponosi ryzyko utraty czesci wptaconych Srodkéw.



