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Prognozy wzrostu PKB strefy euro — konsensus

» W marcu upadty trzy regionalne banki w Stanach Zjednoczonych. W Europie UBS przejat ban-
krutujacy Credit Suisse. Dodatkowo wyprzedaz akcji Deutsche Banku wywotata niepokdj, ktory
wymusit interwencje werbalne rzadu Niemiec. Problemy sektoréw bankowych po obu stronach
Atlantyku maja jednak rozny charakter. Europejski system jest bardziej rygorystycznie regulowany
i z tej przyczyny ryzyko kryzysu jest mate. Problemy sektora finansowego moga jednak obnizyc¢

akcje kredytowa. Temat podejmujemy w sekcji Zawirowanie sektora bankowego w Europie i USA.

» Kryzys zaufania w sektorze bankowym ostabi wzrost gospodarczy w Unii Europejskiej. Komi-
sja Europejska prognozuje, ze PKB strefy euro w 2023 r. wzrosnie o 0,9 proc. Taki wynik zaczyna
by¢ kontestowany przez analitykéw. Stabszej koniunktury doswiadczymy na przetomie roku, co

ostabi aktywnos¢ takze w 2024 r. Prognozy przedstawiamy w sekcji Spowolnienie w strefie euro.

» Dane o sprzedazy detalicznej i produkcji przemystowej w lutym br. wskazuja, ze Polska gospo-
darka skurczy sie w | kwartale. Ponadto, stabsza koniunktura w strefie euro i ryzyka zwigzane ze
stabilnoscia finansowa spowoduja stabszy wzrost pod koniec roku. Rewizje prognoz PKB opisu-

jemy w sekcji Stabsza aktywnosé gospodarcza w 2023 r.

> Kartel OPEC+ ogtosit zmniejszenie produkcji ropy naftowej o prawie 1,2 mln barytek dziennie.
Cena barytki odmiany Brent od potowy marca byta nizsza niz 80 USD. Po decyzji podniosta sie
0 6-8 proc. — do 84 USD. Prognozy dotyczace produkcji i cen ropy naftowej opisujemy w sekcji

Ceny ropy trwale wyzsze po decyzji OPEC+.

» Miedzynarodowe Dobra Publiczne odegraja kluczowa role w osiagnieciu celéw klimatycznych.
Wymagaja jednak prowadzenia kontroli w ich wspdlnym wdrazaniu oraz nowoczesnego podejscia
do finansowania. Te opisujemy w sekcji Dyskusja — Miedzynarodowe Dobra Publiczne.

Zapisz si¢ do newslettera
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Focus Economics.

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Focus Economics.
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Zawirowanie sektora bankowego w Europie i USA

» W marcu upadty trzy regionalne banki w Stanach Zjednoczonych. W Europie UBS przejat ban-
krutujacy Credit Suisse. Dodatkowo wyprzedaz akcji Deutsche Banku wywotata niepokdj, ktory
wymusit interwencje werbalne rzadu Niemiec. Zaufanie do sektora bankowego poddane jest
istotnej probie. Problemy sektoréw bankowych po obu stronach Atlantyku maja jednak rézny cha-
rakter. Europejski system jest bardziej rygorystycznie regulowany i z tej przyczyny ryzyko kryzysu

jest mate. Problemy sektora finansowego moga obnizy¢ akcje kredytowa.

» Bezposrednia przyczyna upadku bankéw w USA byta panika bankowa. Silvergate Bank,
Signature Bank i Silicon Valley Bank opieraty swojg dziatalno$¢ na branzy technologicznej lub
byty zaangazowane w obstuge kryptowalut. Banki te charakteryzowaty niewtasciwe proporcje
dtugoterminowych obligacji w relacji do catosci aktywow i brakowato im ptynnych srodkéw.
Spotki technologiczne, po stabszych wynikach w 2022 r. w poréwnaniu do okresu pandemii,
zaczety rozwigzywac depozyty. Wskutek tego banki je obstugujace zmuszone zostaty do sprze-
dazy posiadanych papieréow wartosciowych oraz obligacji skarbowych ze stratg. Rentownosé
papierow dtuznych znacznie wzrosta w wyniku podwyzek stép procentowych, a ich cena spadta.
Informacja o zaksiegowaniu strat stata sie dodatkowym impulsem dla pozostatych klientow, by

wyptacac ulokowane $rodki.

» Problemy europejskich bankéw sa poktosiem sytuacji w USA. Credit Suisse, podobnie jak
Deutsche Bank, od lat wymieniany byt jako jeden z najbardziej zagrozonych. Informacje o upad-
kach bankow w USA zwiekszyty awersje do ryzyka. Szwajcarski bank regularnie notowat spadki
depozytéw - tylko w ostatnim kwartale 2022 r. byty o 40 proc. nizsze niz przed rokiem. Informa-
cja o braku dalszego wsparcia ze strony Saudi National Bank, jako gtéwnego inwestora, pogtebita
spadek wyceny banku i dalsze wyptaty klientéw. Nawet znaczna pozyczka udzielona przez Bank
Centralny nie powstrzymata odptywu finanséw — w ciggu tygodnia przekroczyty one 10 mld CHF.
Sytuacja wymusita przyspieszenie przejecia banku przez wiekszego konkurenta UBS, ktore wspart

bank centralny, zapewniajac ponad 100 mld CHF.

Wykres 1.1. Pozyczki amerykanskich bankéw komercyjnych od Fed w trakcie kryzysu finansowego i obecnie (w mld USD)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Fed.
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» W odréznieniu od sytuacji w 2008 r., najwieksze banki centralne btyskawicznie podjety dzia-
po nad tania zwiekszajace ptynnosc finansowa. W reakcji na upadek SVB administracja USA zagwaran-

towata petne zabezpieczenie depozytéw klientom, a takze uruchomita preferencyjny program
360 m ld pomocowy dla instytucji finansowych, tzw. Bankowy Program Finansowania Terminowego. Dzieki

niemu instytucja moze wziag¢ roczng pozyczke pod zastaw amerykanskich papieréow skarbowych
Us D i, co istotne, zabezpieczenie wyceniane bedzie wedtug jego wartosci nominalne;j.

» Dodatkowo Fed porozumiat sie z najwiekszymi bankami centralnymi: Bankiem Anglii (BoE), Ban-

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

Bankiem Narodowym (SNB) i zwiekszyt czestotliwo$¢ wymiany linii swapowych. Mozliwosc¢ tatwiej-

szego dostepu do dolara ma utatwi¢ zapewnienie stabilnosci systemu finansowego w przysztosci.

Wykres 1.2. Relacja kredytow do depozytow w strefie euro
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Zrédto: opracowanie wasne PIE na podstawie danych EBC.

Wykres 1.3. Akcja kredytowa dla gospodarstw domowych w strefie euro (w proc. r/r)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych EBC.

N

Miesiecznik Makroekonomiczny PIE « Marzec 2023 r.



» Ryzyko silniejszej zapasci systemu bankowego w Unii Europejskiej jest mate. W Europie pod-
95,4 proc. lega on bardziej restrykcyjnym uregulowaniom niz w USA. Obowigzujace wymogi ptynnosciowe
wymuszajg zdywersyfikowane zarzgdzanie aktywami. Réwniez relacje miedzy depozytami a kre-
dytami sa bardziej konserwatywne niz kilka lat temu. Ponadto, banki utrzymuja wysokie wspoét-

czynniki kapitatowe.

» Gtowna konsekwencja prawdopodobnie bedzie spowolnienie akcji kredytowej. Tempo wzro-
stu wartosci kredytéw obniza sie od Il potowy 2022 r. - od czerwca do lutego 2023 r. spadto
z 4,6 proc. do 3,2 proc. Problemy instytucji finansowych moga eskalowac¢ na stabiej regulowane
fundusze inwestycyjne oraz przedsiebiorstwa niefinansowe. Te prawdopodobnie zmniejszg skale

finansowania inwestycji.

» W takich warunkach banki centralne kontynuuja zaciskanie polityki pienieznej. Na marcowym
posiedzeniu EBC, SNB oraz Fed zdecydowat o podniesieniu stop procentowych. Pierwsze dwa
0 50 pb., Rezerwa Federalna o 25 pb. Tuz przed posiedzeniami cze$¢ obserwatoréw wskazywata,
ze bankierzy wstrzymaja sie z podnoszeniem stép procentowych. W kolejnych miesigcach skala
zaciskania moze by¢ jednak mniejsza, poniewaz podczas walki z inflacjg bankierzy uwzgledniac

beda rowniez bezpieczenstwo sektora bankowego.
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Spowolnienie w strefie euro

0,7 proc.

> Kryzys zaufania w sektorze bankowym ostabi wzrost gospodarczy w Unii Europejskiej. Komisja
Europejska prognozuje, ze PKB strefy euro w 2023 r. wzrosnie o 0,9 proc. Taki wynik zaczyna by¢
kontestowany przez analitykow. Stabszej koniunktury doswiadczymy na przetomie roku, co ostabi
wyniki takze w 2024 r. KE prognozuje wzrost o 1,5 proc. Uwazamy, ze bardziej prawdopodobne

sa wyniki rzedu 0,7 proc.

> Krotkoterminowe perspektywy wzrostu w Unii Europejskiej sa optymistyczne. Analitycy Ko-
misji podniesli tegoroczna prognoze PKB dla strefy euro o 0,6 pkt. proc. do 0,9 proc. z uwagi na
brak problemoéw z dostawami gazu. Dodatkowo badania PMI wskazujg na poprawe koniunktury
w ustugach — indeks wzrost z 48,5 pkt. w listopadzie br. do 55,6 pkt. w marcu br. Ocena prze-

mystu pozostaje na poziomie sugerujacym kurczenie sie sektora (48,5 pkt).

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

> W Il potowie roku doswiadczymy stagnacji. Spodziewamy sie stabych wynikéw sektora prze-
mystowego oraz nizszych inwestycji. Wysokie ceny energii uderzaja w konkurencyjnos¢ europej-
skich firm energochtonnych — w lutym decyzje o zmniejszeniu produkcji ogtosita np. niemiecka
firma chemiczna BASF. Analitycy ankietowani przez Focus Economics prognozujg, ze zapasc
branz energochtonnych spowoduje w tym roku spadek produkcji we wszystkich gtéwnych go-

spodarkach UE.

» Mimo spowolnienia, spodziewamy sie dalszych podwyzek stop EBC. W maju stopa depozytowa
osiaggnie poziom 3,25 proc., a gtéwna stopa EBC - 3,75 proc. Kolejne decyzje banku beda zale-
ze¢ od uporczywosci inflacji w strefie euro — kontynuacja cyklu podwyzek stép procentowych
w czerwcu jest mozliwa. Dziatania wtadz monetarnych zwigzane sa z wysoka inflacja bazowa.
Inflacja HICP w strefie euro spadta z 10,6 proc. r/r w listopadzie 2022 r. do 6,9 proc. w marcu br.
Jest to gtéwnie efekt nizszego wzrostu cen energii i paliw. Jednoczesnie jednak caty czas rosnie
inflacja bazowa. W marcu wyniosta ona 5,7 proc., co jest historycznym rekordem. Wyzszy wzrost

cen w tej grupie bedzie dtugotrwaty — konsensus prognoz makroekonomicznych wskazuje, ze

Miesiecznik Makroekonomiczny PIE « Marzec 2023 r. 6
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inflacja w 2023 r. wyniesie $rednio 5,7 proc., a w 2024 r. nadal utrzymywac sie bedzie ponad ce-
lem EBC (2 proc.) Jest to miedzy innymi efekt dtugotrwatego wzrostu cen sztywnych, tj. takich,

ktore zmieniaja sie rzadko, ale ich inflacja jest bardziej uporczywa.

Wykres 2.2. Sztywne ceny w strefie euro (w proc. r/r)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Eurostatu.

» Wysoka inflacja spowodowata tez duza presje na wzrost wynagrodzen w Europie Zachodniej.
W 2021 r. zgdania ptacowe najwiekszego niemieckiego zwigzku zawodowego wynosity srednio
5,2 proc. W 2022 r. zwigzkowcy podchodzili do stotu negocjacyjnego ze $rednim zadaniem pod-
wyzek o 8,8 proc. W 2023 r. toczace sie rokowania pomiedzy zwigzkiem a pracodawcami zawie-
raja w sobie postulaty podwyzek $rednio o 13,7 proc. Skala zgdan jest wiec poréwnywalna do
wzrostu pensji, ktéry obserwujemy w Europie Centralnej. Faktyczne podwyzki sa mniejsze niz

pierwotne zadania, jednak réznica wynosi zazwyczaj 1-2 pkt. proc.

Wykres 2.3. Zadania ptacowe zwiazku zawodowego Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft w Niemczech (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie rokowan zbiorowych Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft.
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Stabsza aktywnosé gospodarcza w 2023 r.

-0,5 proc.

0,8 proc.

» Dane o sprzedazy detalicznej i produkcji przemystowej w lutym wskazuja, ze w | kwartale pol-
ska gospodarka ostabi sie. Po ostatnich odczytach szacujemy, ze PKB spadnie o 0,5 proc. Wydatki
konsumpcyjne pozostang stabe takze w Il kwartale. Dodatkowo stabsza koniunktura w strefie
euro i ryzyka zwigzane ze stabilnoscia finansowa spowoduja nizszy wzrost pod koniec roku.
W efekcie rewidujemy prognozy PKB w dot. Obecnie spodziewamy sie wzrostu rzedu 0,8 proc.,

tj. 0 0,6 pkt. proc. mnie;j.

» Stabos¢ wzrostu gospodarczego jest zwigzana z niskim wzrostem konsumpcji gospodarstw
domowych. Spodziewamy sie 1-proc. spadku wydatkéw gospodarstw domowych w | kwartale
oraz mizernego wzrostu w Il kwartale (0,2 proc. r/r). Badania koniunktury konsumenckiej wska-
zuja, ze odsetek oséb, ktére deklarowaty cheé wiekszych zakupdw zmienit sie nieznacznie od
IV kwartatu. Odbicie nastagpi dopiero w Il potowie roku. tacznie w 2023 r. konsumpcja prywatna

bedzie wyzsza zaledwie o 0,2 proc.

Wykres 3.1. Struktura wzrostu PKB w Polsce
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych GUS.

5 proc.

» Staby wynik konsumpcji to tez efekt odptywu migrantéw z Polski. W lutym sprzedaz deta-
liczna spadta o 5 proc. Nizsza niz przed rokiem byta m.in. sprzedaz zywnosci, niewielki wzrost
zanotowata sprzedaz kosmetykdw. To efekt zmian zwigzanych z migracja — pod koniec 2022 r.
obserwowaliémy odptyw ludnoséci ukrainskiej z Polski. W kolejnych miesigcach migracja be-
dzie ostabia¢ wydatki konsumpcyjne. Wydatki uchodzcow z Ukrainy oraz nadzwyczajne zakupy
dokonywane dla wsparcia migrantéw znaczgco podnosity zesztoroczne wyniki od marca do
lipca. Szacujemy, ze spowodowaty one wzrost PKB o 1 pkt. proc. w 2022 r., ale obecnie beda
przyczyniac sie do nizszego tempa wzrostu ze wzgledu na mniejszg skale wydatkéw oraz baze
statystyczng.

» Wzrost gospodarczy w wiekszym stopniu bedzie opiera¢ si¢ na inwestycjach. Spodziewamy

sie, ze tempo wzrostu bedzie zblizone do 1-2 proc. w kolejnych kwartatach, co wcigz jest nieztym

Miesiecznik Makroekonomiczny PIE « Marzec 2023 r. 8



wynikiem. Zamrozenie kredytow hipotecznych powoduje stabe naktady na rynku mieszkaniowym.

Wzrost zwigzany jest raczej z naktadami przedsiebiorstw na sprzet oraz srodki transportu.

Wykres 3.2. Badanie koniunktury GUS - odsetek respondentéw planujacych w najblizszych 12 miesiacach
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Zrédto: opracowanie wasne PIE na podstawie danych GUS.

> Aktywnosc¢ inwestycyjna odbije w Il potowie roku. Bedzie to efekt realizacji inwestycji prefi-
nansowanych w ramach Krajowego Planu Odbudowy (ok. 0,6 proc. PKB) w obszarze infrastruk-
tury, przemystu i energetyki. Spodziewamy sie tez solidnego naptywu inwestycji zagranicznych.
Wyniki ankiety prowadzonej przez firme logistyczng Maersk wskazuja, ze Polska jest postrzegana
jako jeden z najlepszych krajow do przenoszenia produkcji, np. z Chin (tzw. nearshoring). Duze
inwestycje zapowiedziaty tez koncerny motoryzacyjne oraz maszynowe — powstang m.in. linie
produkcyjne zwigzane z elektromobilnoscig czy pompami ciepta. Dodatkowych bodzcem beda

rekordowe wydatki zwigzane z obronnoscia.

Wykres 3.3. Naptyw inwestycji bezposrednich do Polski (w proc. PKB)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych NBP.

Miesiecznik Makroekonomiczny PIE « Marzec 2023 r. 9



» Eksport netto bedzie powiekszac¢ PKB. Szacujemy, ze popyt zagraniczny przyczyni sie do pod-
niesienia tagcznej dynamiki wzrostu o 0,3-0,4 pkt. proc. W | kwartale Polska zanotowata nadwyz-
ke w bilansie handlowym. Poprawie sprzyjata przecena surowcoéw na swiatowych rynkach oraz
spadek importu dobr konsumpcyjnych. Stabszy wzrost importu prawdopodobnie utrzyma sie
przez pierwsze trzy kwartaty. Eksport utrzyma tendencje wzrostowa, mimo spadku aktywnosci
przemystowej. Badania koniunktury wskazuja, ze firmy dostrzegajg wzrost nowych zamowien.
Systematycznie poprawiajg sie oceny biezacej i przysztej sytuacji przedsiebiorstw. Od wrzesénia
indeks PMI wzrést z 40,9 pkt. do 48,3 pkt.
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Ceny ropy trwale wyzsze po decyzji OPEC+

-3,66 mln
barytek
dziennie

5,6 proc.

» Na poczatku kwietnia OPEC+ ogtosit zmniejszenie produkcji ropy naftowej o prawie 1,2 mln
barytek dziennie. Kartel odpowiada za ok. 45 proc. $wiatowych mocy produkcyjnych i ponad
50 proc. eksportu ropy. Cena barytki odmiany Brent od potowy marca byta nizsza niz 80 USD.
Po decyzji OPEC+ podniosta sie o 6-8 proc. — do 84 USD. Ograniczenie podazy zwigeksza presje

inflacyjng. Pierwsze instytucje rewidujg swoje prognozy cen ropy w gore

> Kartel OPEC+ ogtosit ograniczenie wydobycia ropy o 1,16 mln barytek dziennie do konca 2023 r.
Najwieksze ciecia zapowiedziata Arabia Saudyjska — o 0,5 mln barytek dziennie. Reuters wskazu-
je, ze taczna wielkos¢ cie¢ dokonanych przez grupe OPEC+ od listopada wyniesie 3,66 mln ba-
rytek dziennie, co odpowiada 3,7 proc. globalnego zapotrzebowania. Wczesniej kartel zmniejszyt
limity wydobycia o 2 mln barytek ropy dziennie w listopadzie, a Rosja zredukowata produkcje
0 0,5 mln barytek dziennie. Decyzje ogtoszono przed zblizajacym sie latem, ktore zwykle cha-

rakteryzuje sie wzmozonym popytem.

»> Cena ropy Brent od potowy marca nie przekroczyta 80 USD za barytke. Wartos¢ spadata
w obawie przed globalnym spowolnieniem gospodarczym spotegowanym bankructwami ban-
kéw SVB i Credit Suisse. Ulge na rynku przyniosto réwniez porozumienie USA z Kurdystanem
dotyczace wznowienia eksportu ropy przez Turcje. Po decyzji OPEC+ ceny ropy Brent wzrosty
na poczatku kwietnia o prawie 6 proc., a ropy WTI o 8 proc. Ograniczona podaz i wzrost cen
utrudnig odbudowe zapasdéw. Rezerwy strategiczne w USA wynoszg obecnie ok. 371 mln ba-
rytek, tj. potowe mozliwej pojemnosci. Ryzyko dalszego wzrostu cen niesie ograniczona moz-
liwos$¢ wzrostu podazy. Wedtug MAE, jesli wzrosnie popyt na rope, to tylko 5 krajow z grupy
OPEC+ bedzie w stanie zwiekszy¢ produkcje o ponad 100 tys. barytek dziennie, w tym objeta
sankcjami Rosja.

Wykres 4.1. Redukcja wydobycia ropy naftowej przez OPEC+ (w tys. barytek dziennie)
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Zrédto: opracowanie wasne PIE na podstawie: Reuters, Bloomberg, Financial Times.
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Wykres 4.2. Dzienne ceny ropy Brent w latach 2022-2023 (w USD za barytke)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych ICE.
» Miedzynarodowe instytucje podnosza prognozy cen ropy. W | kwartale 2023 r. analitycy Fo-

cus Economics stopniowo rewidowali swoje projekcje w dot. Obecnie spodziewamy sie jednak

odwrocenia tego trendu. Miedzynarodowa Agencja Energetyczna prognozuje, ze globalny popyt

na rope osiagnie rekordowy poziom 102 mln barytek dziennie w 2023 r. Zdaniem agencji, USA,
Kanada i inne kraje, ktore nie nalezg do OPEC+, beda napedzac¢ wzrost globalnej produkcji
0 1,6 mln barytek dziennie. Moze sie to jednak okaza¢ niewystarczajace w Il potowie 2023 r., gdy
trendy sezonowe i ozywienie w Chinach zwiekszg popyt. Zdaniem analitykow, ceny ropy wzrosna
0 10-25 USD za barytke. Goldman Sachs zrewidowat juz swoje projekcje o 5 USD, z 90 USD do
95 USD za barytke na koniec 2023 r. i do 100 USD na koniec 2024 r. Rosnace ceny ropy i paliw
zwieksza presje inflacyjng w USA i Europie.

Wykres 4.3. Rewizje prognoz cen ropy Brent w kolejnych miesiacach 2023 r. (w USD za barytke)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Focus Economics.
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Dyskusja — Miedzynarodowe Dobra Publiczne

» Miedzynarodowe Dobra Publiczne (MDP) odegraja kluczowa role w osiagnieciu celéw klima-
tycznych. Ponad 70 proc. globalnych emisji zajmuje sektor energetyczny, okoto 20 proc. — sek-
tor rolniczy. Zmniejszenie zanieczyszczen wymaga inwestycji. Gtownym problemem jest jednak
nierownosc¢ dostepu do finansowania. Skutecznos$¢ ograniczania emisji wymaga ponoszenia do-
datkowych kosztéow. Takie dziatania, jak np. zalesianie przyczynia sie do potencjalnie nizszych
zanieczyszczen w kraju oraz regionie. Rowniez zapewnienie czystej energii w Polsce wptynie na
czystos¢ powietrza w innych krajach Unii Europejskiej. Krotkoterminowo oznacza to koszty dla

inwestujacego, natomiast korzysci sa dtugoterminowe i mniej oczywiste.

» Dobra publiczne sklasyfikowane zostaty w latach 50. XX wieku. Paul Samuelson (1954) wska-
zat, ze dobra s3 dostepne dla wszystkich oraz nie sa rywalizacyjne — konsumpcja nie ogranicza
ich dostepnosci dla innych oséb. Efekty ich dostarczania rozktadajg sie na cate spoteczenstwo.
Samuelson podkreslat, ze ze wzgledu na specyfike dostarczanego produktu, zapewniac je moze
wytacznie sektor publiczny, gdyz sektor prywatny czesto nie ma odpowiednich bodzcow, np. ter-

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

» Ich upowszechnienie na skale miedzynarodowa widoczne byto w latach 90. XX wieku. Joseph
Stiglitz (1995) opisat ramy dla inwestycji miedzynarodowych w 1995 r. Cztery lata pdzniej Kofi
Annan, Sekretarz Generalny ONZ, nazwat MDP brakujaca zmienng w réownaniu (Kopinski, 2017).
W praktyce dziatania dotycza kilku obszarow: ochrony warstwy ozonowej, mérz i oceanow. Pro-

blemy dotycza tez wtasnosci intelektualnej oraz dostepu do tresci w internecie.

» Problemem w zapewnieniu débr publicznych jest koniecznosé prowadzenia kontroli — cze$¢
rzadow nie chce ponosi¢ bezposrednich naktaddéw na inwestycje, jezeli nie przynosza one btyska-
wicznych efektoéw np. sondazowych. Prowadzi to do zjawiska opisywanego jako tragedia wspol-
nego pastwiska. Trybunat obrachunkowy Unii Europejskiej wskazat, ze tylko 20 proc. dziatan

formalnie okreslanych jako klimatyczne dotyczyto faktycznej poprawy klimatu.

» Dostarczenie MDP wymaga nowoczesnego podejscia do finansowania. Skala potrzebnych in-
westycji do 2050 r. szacowana jest tgcznie na 125 bln USD, czyli okoto 4,7 bln USD rocznie. Obec-
ne wydatki rzadéw na ochrone klimatu wciaz sg niewystarczajace. Komisja Europejska szacuje,
ze potrzebnych jest ponad 300 mld EUR rocznie dla osiggniecia celéw klimatycznych do 2050 r.
W 2021 r. taczne wydatki rzaddéw UE wyniosty 119 mld EUR. Traktujgc czyste $rodowisko jako
Miedzynarodowe Dobro Publiczne trzeba siega¢ poza standardowe metody finansowania. Duza
skala potrzebnych inwestycji bedzie wymagata zaangazowania sektora prywatnego, np. w ramach

partnerstw z podmiotami miedzynarodowymi.

» Prowadzenie polityki skierowanej na produkcje ponadnarodowych débr publicznych zwiek-
szy atrakcyjnosc gospodarek. MDP dotyczg nie tylko zmian klimatycznych, lecz moga zwigkszy¢
renome panstw. Collignon (2011) wskazat, ze w Europie dobrami publicznymi sg m.in. polityka
obronna, zagadnienia srodowiskowe czy stabilizacja makroekonomiczna. Skierowanie polityki go-
spodarczej kraju na zapewnienie wspomnianych débr ponadnarodowych moze mie¢ pozytywny

wptyw na inwestycje krajowe oraz wiekszy wzrost gospodarczy.
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Polski Instytut Ekonomiczny

Polski Instytut Ekonomiczny to publiczny think tank ekonomiczny z historig
siegajacg 1928 roku. Jego obszary badawcze to przede wszystkim
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gospodarczy, gospodarka cyfrowa i ekonomia behawioralna. Instytut
przygotowuje raporty, analizy i rekomendacje dotyczace kluczowych
obszaréw gospodarki oraz zycia spotecznego w Polsce, z uwzglednieniem
sytuacji miedzynarodowej.
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