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SPIS TREŚCI

 ▶ W marcu upadły trzy regionalne banki w Stanach Zjednoczonych. W Europie UBS przejął ban-

krutujący Credit Suisse. Dodatkowo wyprzedaż akcji Deutsche Banku wywołała niepokój, który 

wymusił interwencje werbalne rządu Niemiec. Problemy sektorów bankowych po obu stronach 

Atlantyku mają jednak różny charakter. Europejski system jest bardziej rygorystycznie regulowany 

i z tej przyczyny ryzyko kryzysu jest małe. Problemy sektora finansowego mogą jednak obniżyć 

akcję kredytową. Temat podejmujemy w sekcji Zawirowanie sektora bankowego w Europie i USA.

 ▶ Kryzys zaufania w sektorze bankowym osłabi wzrost gospodarczy w Unii Europejskiej. Komi-

sja Europejska prognozuje, że PKB strefy euro w 2023 r. wzrośnie o 0,9 proc. Taki wynik zaczyna 

być kontestowany przez analityków. Słabszej koniunktury doświadczymy na przełomie roku, co 

osłabi aktywność także w 2024 r. Prognozy przedstawiamy w sekcji Spowolnienie w strefie euro.

 ▶ Dane o sprzedaży detalicznej i produkcji przemysłowej w lutym br. wskazują, że Polska gospo-

darka skurczy się w I kwartale. Ponadto, słabsza koniunktura w strefie euro i ryzyka związane ze 

stabilnością finansową spowodują słabszy wzrost pod koniec roku. Rewizję prognoz PKB opisu-

jemy w sekcji Słabsza aktywność gospodarcza w 2023 r. 

 ▶ Kartel OPEC+ ogłosił zmniejszenie produkcji ropy naftowej o prawie 1,2 mln baryłek dziennie. 

Cena baryłki odmiany Brent od połowy marca była niższa niż 80 USD. Po decyzji podniosła się 

o 6-8 proc. – do 84 USD. Prognozy dotyczące produkcji i cen ropy naftowej opisujemy w sekcji 

Ceny ropy trwale wyższe po decyzji OPEC+.

 ▶ Międzynarodowe Dobra Publiczne odegrają kluczową rolę w osiągnięciu celów klimatycznych. 

Wymagają jednak prowadzenia kontroli w ich wspólnym wdrażaniu oraz nowoczesnego podejścia 

do finansowania. Te opisujemy w sekcji Dyskusja – Międzynarodowe Dobra Publiczne.
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Zawirowanie sektora bankowego w Europie i USA

 ▶ W marcu upadły trzy regionalne banki w Stanach Zjednoczonych. W Europie UBS przejął ban-

krutujący Credit Suisse. Dodatkowo wyprzedaż akcji Deutsche Banku wywołała niepokój, który 

wymusił interwencje werbalne rządu Niemiec. Zaufanie do sektora bankowego poddane jest 

istotnej próbie. Problemy sektorów bankowych po obu stronach Atlantyku mają jednak różny cha-

rakter. Europejski system jest bardziej rygorystycznie regulowany i z tej przyczyny ryzyko kryzysu 

jest małe. Problemy sektora finansowego mogą obniżyć akcję kredytową. 

 ▶ Bezpośrednią przyczyną upadku banków w USA była panika bankowa. Silvergate Bank, 

Signature Bank i Silicon Valley Bank opierały swoją działalność na branży technologicznej lub 

były zaangażowane w obsługę kryptowalut. Banki te charakteryzowały niewłaściwe proporcje 

długoterminowych obligacji w relacji do całości aktywów i brakowało im płynnych środków. 

Spółki technologiczne, po słabszych wynikach w 2022 r. w porównaniu do okresu pandemii, 

zaczęły rozwiązywać depozyty. Wskutek tego banki je obsługujące zmuszone zostały do sprze-

daży posiadanych papierów wartościowych oraz obligacji skarbowych ze stratą. Rentowność 

papierów dłużnych znacznie wzrosła w wyniku podwyżek stóp procentowych, a ich cena spadła. 

Informacja o zaksięgowaniu strat stała się dodatkowym impulsem dla pozostałych klientów, by 

wypłacać ulokowane środki.

 ▶ Problemy europejskich banków są pokłosiem sytuacji w USA. Credit Suisse, podobnie jak 

Deutsche Bank, od lat wymieniany był jako jeden z najbardziej zagrożonych. Informacje o upad-

kach banków w USA zwiększyły awersję do ryzyka. Szwajcarski bank regularnie notował spadki 

depozytów – tylko w ostatnim kwartale 2022 r. były o 40 proc. niższe niż przed rokiem. Informa-

cja o braku dalszego wsparcia ze strony Saudi National Bank, jako głównego inwestora, pogłębiła 

spadek wyceny banku i dalsze wypłaty klientów. Nawet znaczna pożyczka udzielona przez Bank 

Centralny nie powstrzymała odpływu finansów – w ciągu tygodnia przekroczyły one 10 mld CHF. 

Sytuacja wymusiła przyspieszenie przejęcia banku przez większego konkurenta UBS, które wsparł 

bank centralny, zapewniając ponad 100 mld CHF.

Wykres 1.1. Pożyczki amerykańskich banków komercyjnych od Fed w trakcie kryzysu finansowego i obecnie (w mld USD)
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych Fed.
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 ▶ W odróżnieniu od sytuacji w 2008 r., największe banki centralne błyskawicznie podjęły dzia-

łania zwiększające płynność finansową. W reakcji na upadek SVB administracja USA zagwaran-

towała pełne zabezpieczenie depozytów klientom, a także uruchomiła preferencyjny program 

pomocowy dla instytucji finansowych, tzw. Bankowy Program Finansowania Terminowego. Dzięki 

niemu instytucja może wziąć roczną pożyczkę pod zastaw amerykańskich papierów skarbowych 

i, co istotne, zabezpieczenie wyceniane będzie według jego wartości nominalnej.

 ▶ Dodatkowo Fed porozumiał się z największymi bankami centralnymi: Bankiem Anglii (BoE), Ban-

kiem Kanady (BoC), Bankiem Japonii (BoJ), Europejskim Bankiem Centralnym (EBC), Szwajcarskim 

Bankiem Narodowym (SNB) i zwiększył częstotliwość wymiany linii swapowych. Możliwość łatwiej-

szego dostępu do dolara ma ułatwić zapewnienie stabilności systemu finansowego w przyszłości.

Wykres 1.2. Relacja kredytów do depozytów w strefie euro
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych EBC.

Wykres 1.3. Akcja kredytowa dla gospodarstw domowych w strefie euro (w proc. r/r)
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych EBC.
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 ▶ Ryzyko silniejszej zapaści systemu bankowego w Unii Europejskiej jest małe. W Europie pod-

lega on bardziej restrykcyjnym uregulowaniom niż w USA. Obowiązujące wymogi płynnościowe 

wymuszają zdywersyfikowane zarządzanie aktywami. Również relacje między depozytami a kre-

dytami są bardziej konserwatywne niż kilka lat temu. Ponadto, banki utrzymują wysokie współ-

czynniki kapitałowe. 

 ▶ Główną konsekwencją prawdopodobnie będzie spowolnienie akcji kredytowej. Tempo wzro-

stu wartości kredytów obniża się od II połowy 2022 r. – od czerwca do lutego 2023 r. spadło 

z 4,6 proc. do 3,2 proc. Problemy instytucji finansowych mogą eskalować na słabiej regulowane 

fundusze inwestycyjne oraz przedsiębiorstwa niefinansowe. Te prawdopodobnie zmniejszą skalę 

finansowania inwestycji. 

 ▶ W takich warunkach banki centralne kontynuują zaciskanie polityki pieniężnej. Na marcowym 

posiedzeniu EBC, SNB oraz Fed zdecydował o podniesieniu stóp procentowych. Pierwsze dwa 

o 50 pb., Rezerwa Federalna o 25 pb. Tuż przed posiedzeniami część obserwatorów wskazywała, 

że bankierzy wstrzymają się z podnoszeniem stóp procentowych. W kolejnych miesiącach skala 

zaciskania może być jednak mniejsza, ponieważ podczas walki z inflacją bankierzy uwzględniać 

będą również bezpieczeństwo sektora bankowego.

95,4 proc.
wynosił stosunek 
kredytów do 
depozytów 
w bankach strefy euro 
w III kwartale 2022 r.
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Spowolnienie w strefie euro

 ▶ Kryzys zaufania w sektorze bankowym osłabi wzrost gospodarczy w Unii Europejskiej. Komisja 

Europejska prognozuje, że PKB strefy euro w 2023 r. wzrośnie o 0,9 proc. Taki wynik zaczyna być 

kontestowany przez analityków. Słabszej koniunktury doświadczymy na przełomie roku, co osłabi 

wyniki także w 2024 r. KE prognozuje wzrost o 1,5 proc. Uważamy, że bardziej prawdopodobne 

są wyniki rzędu 0,7 proc.

 ▶ Krótkoterminowe perspektywy wzrostu w Unii Europejskiej są optymistyczne. Analitycy Ko-

misji podnieśli tegoroczną prognozę PKB dla strefy euro o 0,6 pkt. proc. do 0,9 proc. z uwagi na 

brak problemów z dostawami gazu. Dodatkowo badania PMI wskazują na poprawę koniunktury 

w usługach – indeks wzrósł z 48,5 pkt. w listopadzie br. do 55,6 pkt. w marcu br. Ocena prze-

mysłu pozostaje na poziomie sugerującym kurczenie się sektora (48,5 pkt).

Wykres 2.1. Prognozy wzrostu PKB w strefie euro (w proc. r/r, prognozy KE)
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych KE.

 ▶ W II połowie roku doświadczymy stagnacji. Spodziewamy się słabych wyników sektora prze-

mysłowego oraz niższych inwestycji. Wysokie ceny energii uderzają w konkurencyjność europej-

skich firm energochłonnych – w lutym decyzję o zmniejszeniu produkcji ogłosiła np. niemiecka 

firma chemiczna BASF. Analitycy ankietowani przez Focus Economics prognozują, że zapaść 

branż energochłonnych spowoduje w tym roku spadek produkcji we wszystkich głównych go-

spodarkach UE. 

 ▶ Mimo spowolnienia, spodziewamy się dalszych podwyżek stóp EBC. W maju stopa depozytowa 

osiągnie poziom 3,25 proc., a główna stopa EBC – 3,75 proc. Kolejne decyzje banku będą zale-

żeć od uporczywości inflacji w strefie euro – kontynuacja cyklu podwyżek stóp procentowych 

w czerwcu jest możliwa. Działania władz monetarnych związane są z wysoką inflacją bazową. 

Inflacja HICP w strefie euro spadła z 10,6 proc. r/r w listopadzie 2022 r. do 6,9 proc. w marcu br. 

Jest to głównie efekt niższego wzrostu cen energii i paliw. Jednocześnie jednak cały czas rośnie 

inflacja bazowa. W marcu wyniosła ona 5,7 proc., co jest historycznym rekordem. Wyższy wzrost 

cen w tej grupie będzie długotrwały – konsensus prognoz makroekonomicznych wskazuje, że 

0,7 proc.
wyniesie wzrost PKB 
w strefie euro 
w 2024 r.  
– prognoza PIE

https://www.cnbc.com/2023/02/24/basf-to-cut-2600-jobs-on-high-costs-in-europe.html
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inflacja w 2023 r. wyniesie średnio 5,7 proc., a w 2024 r. nadal utrzymywać się będzie ponad ce-

lem EBC (2 proc.) Jest to między innymi efekt długotrwałego wzrostu cen sztywnych, tj. takich, 

które zmieniają się rzadko, ale ich inflacja jest bardziej uporczywa. 

Wykres 2.2. Sztywne ceny w strefie euro (w proc. r/r)

-2

0

2

4

6

8

10

12

202320222021202020192018

Elastyczne cenySztywne Normalne Inflacja HICP

Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych Eurostatu.

 ▶ Wysoka inflacja spowodowała też dużą presję na wzrost wynagrodzeń w Europie Zachodniej. 

W 2021 r. żądania płacowe największego niemieckiego związku zawodowego wynosiły średnio 

5,2 proc. W 2022 r. związkowcy podchodzili do stołu negocjacyjnego ze średnim żądaniem pod-

wyżek o 8,8 proc. W 2023 r. toczące się rokowania pomiędzy związkiem a pracodawcami zawie-

rają w sobie postulaty podwyżek średnio o 13,7 proc. Skala żądań jest więc porównywalna do 

wzrostu pensji, który obserwujemy w Europie Centralnej. Faktyczne podwyżki są mniejsze niż 

pierwotne żądania, jednak różnica wynosi zazwyczaj 1-2 pkt. proc.

Wykres 2.3. Żądania płacowe związku zawodowego Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft w Niemczech (w proc.)
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie rokowań zbiorowych Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft.
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Słabsza aktywność gospodarcza w 2023 r.

 ▶ Dane o sprzedaży detalicznej i produkcji przemysłowej w lutym wskazują, że w I kwartale pol-

ska gospodarka osłabi się. Po ostatnich odczytach szacujemy, że PKB spadnie o 0,5 proc. Wydatki 

konsumpcyjne pozostaną słabe także w II kwartale. Dodatkowo słabsza koniunktura w strefie 

euro i ryzyka związane ze stabilnością finansową spowodują niższy wzrost pod koniec roku. 

W efekcie rewidujemy prognozy PKB w dół. Obecnie spodziewamy się wzrostu rzędu 0,8 proc., 

tj. o 0,6 pkt. proc. mniej. 

 ▶ Słabość wzrostu gospodarczego jest związana z niskim wzrostem konsumpcji gospodarstw 

domowych. Spodziewamy się 1-proc. spadku wydatków gospodarstw domowych w I kwartale 

oraz mizernego wzrostu w II kwartale (0,2 proc. r/r). Badania koniunktury konsumenckiej wska-

zują, że odsetek osób, które deklarowały chęć większych zakupów zmienił się nieznacznie od 

IV kwartału. Odbicie nastąpi dopiero w II połowie roku. Łącznie w 2023 r. konsumpcja prywatna 

będzie wyższa zaledwie o 0,2 proc. 

Wykres 3.1. Struktura wzrostu PKB w Polsce
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych GUS.

 ▶ Słaby wynik konsumpcji to też efekt odpływu migrantów z Polski. W lutym sprzedaż deta-

liczna spadła o 5 proc. Niższa niż przed rokiem była m.in. sprzedaż żywności, niewielki wzrost 

zanotowała sprzedaż kosmetyków. To efekt zmian związanych z migracją – pod koniec 2022 r. 

obserwowaliśmy odpływ ludności ukraińskiej z Polski. W kolejnych miesiącach migracja bę-

dzie osłabiać wydatki konsumpcyjne. Wydatki uchodźców z Ukrainy oraz nadzwyczajne zakupy 

dokonywane dla wsparcia migrantów znacząco podnosiły zeszłoroczne wyniki od marca do 

lipca. Szacujemy, że spowodowały one wzrost PKB o 1 pkt. proc. w 2022 r., ale obecnie będą 

przyczyniać się do niższego tempa wzrostu ze względu na mniejszą skalę wydatków oraz bazę 

statystyczną.

 ▶ Wzrost gospodarczy w większym stopniu będzie opierać się na inwestycjach. Spodziewamy 

się, że tempo wzrostu będzie zbliżone do 1-2 proc. w kolejnych kwartałach, co wciąż jest niezłym 

-0,5 proc.
wyniesie spadek PKB 
w I kwartale 2023 r. – 
prognoza PIE

0,8 proc.
wyniesie średni wzrost 
PKB w 2023 r. – 
prognoza PIE

5 proc.
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2022 r. w porównaniu 
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wynikiem. Zamrożenie kredytów hipotecznych powoduje słabe nakłady na rynku mieszkaniowym. 

Wzrost związany jest raczej z nakładami przedsiębiorstw na sprzęt oraz środki transportu. 

Wykres 3.2. Badanie koniunktury GUS – odsetek respondentów planujących w najbliższych 12 miesiącach
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych GUS.

 ▶ Aktywność inwestycyjna odbije w II połowie roku. Będzie to efekt realizacji inwestycji prefi-

nansowanych w ramach Krajowego Planu Odbudowy (ok. 0,6 proc. PKB) w obszarze infrastruk-

tury, przemysłu i energetyki. Spodziewamy się też solidnego napływu inwestycji zagranicznych. 

Wyniki ankiety prowadzonej przez firmę logistyczną Maersk wskazują, że Polska jest postrzegana 

jako jeden z najlepszych krajów do przenoszenia produkcji, np. z Chin (tzw. nearshoring). Duże 

inwestycje zapowiedziały też koncerny motoryzacyjne oraz maszynowe – powstaną m.in. linie 

produkcyjne związane z elektromobilnością czy pompami ciepła. Dodatkowych bodźcem będą 

rekordowe wydatki związane z obronnością. 

Wykres 3.3. Napływ inwestycji bezpośrednich do Polski (w proc. PKB)
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych NBP. 
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 ▶ Eksport netto będzie powiększać PKB. Szacujemy, że popyt zagraniczny przyczyni się do pod-

niesienia łącznej dynamiki wzrostu o 0,3-0,4 pkt. proc. W I kwartale Polska zanotowała nadwyż-

kę w bilansie handlowym. Poprawie sprzyjała przecena surowców na światowych rynkach oraz 

spadek importu dóbr konsumpcyjnych. Słabszy wzrost importu prawdopodobnie utrzyma się 

przez pierwsze trzy kwartały. Eksport utrzyma tendencję wzrostową, mimo spadku aktywności 

przemysłowej. Badania koniunktury wskazują, że firmy dostrzegają wzrost nowych zamówień. 

Systematycznie poprawiają się oceny bieżącej i przyszłej sytuacji przedsiębiorstw. Od września 

indeks PMI wzrósł z 40,9 pkt. do 48,3 pkt.
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Ceny ropy trwale wyższe po decyzji OPEC+

 ▶ Na początku kwietnia OPEC+ ogłosił zmniejszenie produkcji ropy naftowej o prawie 1,2 mln 

baryłek dziennie. Kartel odpowiada za ok. 45 proc. światowych mocy produkcyjnych i ponad 

50 proc. eksportu ropy. Cena baryłki odmiany Brent od połowy marca była niższa niż 80 USD. 

Po decyzji OPEC+ podniosła się o 6-8 proc. – do 84 USD. Ograniczenie podaży zwiększa presję 

inflacyjną. Pierwsze instytucje rewidują swoje prognozy cen ropy w górę

 ▶ Kartel OPEC+ ogłosił ograniczenie wydobycia ropy o 1,16 mln baryłek dziennie do końca 2023 r. 

Największe cięcia zapowiedziała Arabia Saudyjska – o 0,5 mln baryłek dziennie. Reuters wskazu-

je, że łączna wielkość cięć dokonanych przez grupę OPEC+ od listopada wyniesie 3,66 mln ba-

ryłek dziennie, co odpowiada 3,7 proc. globalnego zapotrzebowania. Wcześniej kartel zmniejszył 

limity wydobycia o 2 mln baryłek ropy dziennie w listopadzie, a Rosja zredukowała produkcję 

o 0,5 mln baryłek dziennie. Decyzję ogłoszono przed zbliżającym się latem, które zwykle cha-

rakteryzuje się wzmożonym popytem. 

 ▶ Cena ropy Brent od połowy marca nie przekroczyła 80 USD za baryłkę. Wartość spadała 

w obawie przed globalnym spowolnieniem gospodarczym spotęgowanym bankructwami ban-

ków SVB i Credit Suisse. Ulgę na rynku przyniosło również porozumienie USA z Kurdystanem 

dotyczące wznowienia eksportu ropy przez Turcję. Po decyzji OPEC+ ceny ropy Brent wzrosły 

na początku kwietnia o prawie 6 proc., a ropy WTI o 8 proc. Ograniczona podaż i wzrost cen 

utrudnią odbudowę zapasów. Rezerwy strategiczne w USA wynoszą obecnie ok. 371 mln ba-

ryłek, tj. połowę możliwej pojemności. Ryzyko dalszego wzrostu cen niesie ograniczona moż-

liwość wzrostu podaży. Według MAE, jeśli wzrośnie popyt na ropę, to tylko 5 krajów z grupy 

OPEC+ będzie w stanie zwiększyć produkcję o ponad 100 tys. baryłek dziennie, w tym objęta 

sankcjami Rosja. 

Wykres 4.1. Redukcja wydobycia ropy naftowej przez OPEC+ (w tys. baryłek dziennie)
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie: Reuters, Bloomberg, Financial Times.
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https://www.reuters.com/business/energy/opec-cuts-tighten-mideast-crude-supply-asia-europe-cut-refiners-profits-2023-04-03/
https://www.bloomberg.com/news/articles/2023-04-02/oil-surges-after-opec-makes-unexpected-crude-production-cut#xj4y7vzkg
https://www.bloomberg.com/opinion/articles/2022-10-28/davos-in-the-desert-what-new-saudi-first-policy-means-for-oil-and-power#:~:text=As%20with%20America%20First%20under,the%20boom%20times%20may%20continue
https://www.spr.doe.gov/dir/dir.html
https://www.spr.doe.gov/dir/dir.html
https://www.iea.org/reports/oil-market-report-march-2023
https://www.reuters.com/business/energy/opec-cuts-tighten-mideast-crude-supply-asia-europe-cut-refiners-profits-2023-04-03/
https://www.bloomberg.com/news/articles/2023-04-02/saudi-arabia-makes-surprise-500-000-barrels-a-day-oil-output-cut?srnd=premium-uk
https://www.ft.com/content/3cc7ced1-70db-4854-bd61-d9c92a9c7710
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Wykres 4.2. Dzienne ceny ropy Brent w latach 2022-2023 (w USD za baryłkę)

70

80

90

100

110

120

130

12.2211.2210.2209.2208.2207.2206.2205.2204.2203.2202.2201.22

20232022

Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych ICE.

 ▶ Międzynarodowe instytucje podnoszą prognozy cen ropy. W I kwartale 2023 r. analitycy Fo-

cus Economics stopniowo rewidowali swoje projekcje w dół. Obecnie spodziewamy się jednak 

odwrócenia tego trendu. Międzynarodowa Agencja Energetyczna prognozuje, że globalny popyt 

na ropę osiągnie rekordowy poziom 102 mln baryłek dziennie w 2023 r. Zdaniem agencji, USA, 

Kanada i inne kraje, które nie należą do OPEC+, będą napędzać wzrost globalnej produkcji 

o 1,6 mln baryłek dziennie. Może się to jednak okazać niewystarczające w II połowie 2023 r., gdy 

trendy sezonowe i ożywienie w Chinach zwiększą popyt. Zdaniem analityków, ceny ropy wzrosną 

o 10-25 USD za baryłkę. Goldman Sachs zrewidował już swoje projekcje o 5 USD, z 90 USD do 

95 USD za baryłkę na koniec 2023 r. i do 100 USD na koniec 2024 r. Rosnące ceny ropy i paliw 

zwiększą presję inflacyjną w USA i Europie.

Wykres 4.3. Rewizje prognoz cen ropy Brent w kolejnych miesiącach 2023 r. (w USD za baryłkę)
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych Focus Economics.

https://www.iea.org/reports/oil-market-report-march-2023
https://www.reuters.com/business/energy/opec-production-cut-could-lift-oil-prices-by-10-per-barrel-analyst-says-2023-04-02/
https://www.bloomberg.com/news/articles/2023-04-03/-100-oil-to-tighter-markets-top-analysts-weigh-in-on-opec-cuts
https://www.bloomberg.com/news/articles/2023-04-03/-100-oil-to-tighter-markets-top-analysts-weigh-in-on-opec-cuts
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Dyskusja – Międzynarodowe Dobra Publiczne

 ▶ Międzynarodowe Dobra Publiczne (MDP) odegrają kluczową rolę w osiągnięciu celów klima-

tycznych. Ponad 70 proc. globalnych emisji zajmuje sektor energetyczny, około 20 proc. – sek-

tor rolniczy. Zmniejszenie zanieczyszczeń wymaga inwestycji. Głównym problemem jest jednak 

nierówność dostępu do finansowania. Skuteczność ograniczania emisji wymaga ponoszenia do-

datkowych kosztów. Takie działania, jak np. zalesianie przyczynią się do potencjalnie niższych 

zanieczyszczeń w kraju oraz regionie. Również zapewnienie czystej energii w Polsce wpłynie na 

czystość powietrza w innych krajach Unii Europejskiej. Krótkoterminowo oznacza to koszty dla 

inwestującego, natomiast korzyści są długoterminowe i mniej oczywiste.

 ▶ Dobra publiczne sklasyfikowane zostały w latach 50. XX wieku. Paul Samuelson (1954) wska-

zał, że dobra są dostępne dla wszystkich oraz nie są rywalizacyjne – konsumpcja nie ogranicza 

ich dostępności dla innych osób. Efekty ich dostarczania rozkładają się na całe społeczeństwo. 

Samuelson podkreślał, że ze względu na specyfikę dostarczanego produktu, zapewniać je może 

wyłącznie sektor publiczny, gdyż sektor prywatny często nie ma odpowiednich bodźców, np. ter-

min zwrotu z inwestycji jest zbyt długi z punktu widzenia akcjonariuszy. 

 ▶ Ich upowszechnienie na skalę międzynarodową widoczne było w latach 90. XX wieku. Joseph 

Stiglitz (1995) opisał ramy dla inwestycji międzynarodowych w 1995 r. Cztery lata później Kofi 

Annan, Sekretarz Generalny ONZ, nazwał MDP brakującą zmienną w równaniu (Kopiński, 2017). 

W praktyce działania dotyczą kilku obszarów: ochrony warstwy ozonowej, mórz i oceanów. Pro-

blemy dotyczą też własności intelektualnej oraz dostępu do treści w internecie. 

 ▶ Problemem w zapewnieniu dóbr publicznych jest konieczność prowadzenia kontroli – część 

rządów nie chce ponosić bezpośrednich nakładów na inwestycje, jeżeli nie przynoszą one błyska-

wicznych efektów np. sondażowych. Prowadzi to do zjawiska opisywanego jako tragedia wspól-

nego pastwiska. Trybunał obrachunkowy Unii Europejskiej wskazał, że tylko 20 proc. działań 

formalnie określanych jako klimatyczne dotyczyło faktycznej poprawy klimatu.

 ▶ Dostarczenie MDP wymaga nowoczesnego podejścia do finansowania. Skala potrzebnych in-

westycji do 2050 r. szacowana jest łącznie na 125 bln USD, czyli około 4,7 bln USD rocznie. Obec-

ne wydatki rządów na ochronę klimatu wciąż są niewystarczające. Komisja Europejska szacuje, 

że potrzebnych jest ponad 300 mld EUR rocznie dla osiągnięcia celów klimatycznych do 2050 r. 

W 2021 r. łączne wydatki rządów UE wyniosły 119 mld EUR. Traktując czyste środowisko jako 

Międzynarodowe Dobro Publiczne trzeba sięgać poza standardowe metody finansowania. Duża 

skala potrzebnych inwestycji będzie wymagała zaangażowania sektora prywatnego, np. w ramach 

partnerstw z podmiotami międzynarodowymi. 

 ▶ Prowadzenie polityki skierowanej na produkcję ponadnarodowych dóbr publicznych zwięk-

szy atrakcyjność gospodarek. MDP dotyczą nie tylko zmian klimatycznych, lecz mogą zwiększyć 

renomę państw. Collignon (2011) wskazał, że w Europie dobrami publicznymi są m.in. polityka 

obronna, zagadnienia środowiskowe czy stabilizacja makroekonomiczna. Skierowanie polityki go-

spodarczej kraju na zapewnienie wspomnianych dóbr ponadnarodowych może mieć pozytywny 

wpływ na inwestycje krajowe oraz większy wzrost gospodarczy.
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