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SPIS TREŚCI

 ▶ Polski Instytut Ekonomiczny (PIE) przygotował raport generalny organizacji AIECE – zrzeszenia 

think tanków zajmujących się prognozami makroekonomicznymi w Europie. W bieżącym wydaniu 

„Miesięcznika” przedstawiamy najważniejsze prognozy. 

 ▶ Analitycy AIECE od maja rewidowali w dół prognozy wzrostu gospodarczego w strefie euro. PKB 

w 2024 r. wzrośnie o 1,1 proc. Kluczowe czynniki dla wzrostu to: malejąca inflacja, stabilny rynek 

pracy oraz wzrost realnych wynagrodzeń. Wpłyną one pozytywnie na odbicie konsumpcji. Wzrost 

inwestycji pozostanie niski. Prognozy przedstawiamy w sekcji: Wzrost gospodarczy strefy euro.

 ▶ Analitycy instytutów zrzeszonych w AIECE wskazują, że w 2024 r. wzrost gospodarczy Szwaj-

carii oraz części państw skandynawskich będzie szybszy niż w strefie euro. Jednocześnie sytu-

acja Wielkiej Brytanii i Szwecji skomplikuje się. Pierwsze z państw wciąż mierzy się ze stagnacją 

wywołaną przez brexit. Drugie przeżywa poważny kryzys na rynku nieruchomości. Więcej na ten 

temat w sekcji: Szanse i ryzyka europejskich gospodarek spoza strefy euro.

 ▶ Inflacja w strefie euro w 2023 r. zamknie się nieco wyższym wynikiem, niż analitycy AIECE 

zakładali w maju. Instytuty,  podobnie jak Komisja Europejska, wskazują na wynik ok. 5,6 proc. 

Przyszły rok przyniesie spowolnienie inflacji, choć zdania co do powrotu do celu EBC są podzie-

lone. Piszemy o tym w sekcji: Inflacja w strefie euro.

 ▶ Na forum COP28 powstaną liczne teksty prawne dotyczące przyszłości transformacji energetycz-

nej. Wśród poruszanych tematów są metody finansowania zielonych inwestycji. Kluczowe dla UE 

jest natomiast zapewnienie konkurencyjności gospodarki przy jednoczesnej redukcji emisji, o czym 

piszemy w sekcji: Finansowanie zielonej transformacji na rzecz konkurencyjności gospodarek.

 ▶ Nadchodzące lata będą trudne dla Unii Europejskiej. W 2024 r. wzrost gospodarczy jest 

obarczony ryzykiem, m.in. z uwagi na restrykcyjną politykę pieniężną i małe wsparcie fiskalne 

w Niemczech. Dodatkowo zmiany strukturalne w energetyce mogą osłabić potencjał gospodar-

czy w najbliższych latach. Ekonomiści AIECE wskazują, że UE potrzebuje inwestycji. Problemy 

przedstawiamy w sekcji: Dyskusja: Ryzyka dla Europy.
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych AIECE.
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Wzrost gospodarczy strefy euro

 ▶ Analitycy AIECE od maja rewidowali w dół prognozy wzrostu gospodarczego w strefie euro. 

PKB w 2024 r. wzrośnie o 1,1 proc. Kluczowe czynniki dla wzrostu to: malejąca inflacja, stabilny 

rynek pracy oraz wzrost realnych wynagrodzeń. Wpłyną one pozytywnie na odbicie konsumpcji. 

Wzrost inwestycji pozostanie niski.

 ▶ Analitycy AIECE prognozują poprawę sytuacji w strefie euro. Konsensus prognoz europejskich 

think tanków wskazuje, że PKB strefy euro wzrośnie o 0,6 proc. w 2023 r. oraz 1,1 proc. w 2024 r. 

Równocześnie jednak ryzyko spadków jest większe – od maja 80 proc. respondentów zrewido-

wało swoje prognozy w dół. Aktualne szacunki są zbieżne z oczekiwaniami Komisji Europejskiej 

i panelu Focus Economics (kolejno 0,8 proc. i 1,2 proc.).

Wykres 1.1. Prognozy wzrostu PKB dla strefy euro i wybranych krajów członkowskich w 2024 r.
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych AIECE.

 ▶ Poprosiliśmy również członków AIECE o uszeregowanie pięciu najważniejszych czynników 

wpływających na prognozy konsumpcji i inwestycji, biorąc pod uwagę zarówno pozytywne, jak 

i negatywne czynniki. Stworzyliśmy indeks, w którym najważniejszy czynnik otrzymywał 1 pkt., 

drugi – 0,8 pkt., trzeci – 0,6 pkt. i analogicznie każdy następny o 0,2 pkt. mniej. Następnie 

oszacowaliśmy wskaźnik bilansujący, w którym wyniki negatywne odjęliśmy od pozytywnych 

(wykres 1.2.).

 ▶ Odbicie gospodarcze będzie napędzane przez wydatki konsumpcyjne. Spadek inflacji oznacza 

wzrost siły nabywczej wynagrodzeń. Poprawa sytuacji finansowej gospodarstw domowych będzie 

głównym czynnikiem wspierającym wyjście z dołka spowolnienia gospodarczego. Aż 70 proc. 

ekspertów uznaje rynek pracy za najważniejszy pozytywny czynnik dla konsumpcji prywatnej 

w 2024 r. Z drugiej strony, polityka pieniężna i utrzymująca się podwyższona inflacja mogą mieć 

negatywny wpływ na konsumpcję. Instytuty wskazują na brak istotnych zmian w polityce fiskal-

nej, które stymulowałyby wydatki. Zróżnicowanie będzie raczej zależne od zmian w zatrudnie-

niu, a to prawdopodobnie stwarza najwięcej przestrzeni do poprawy we Francji oraz na południu 

Europy.

1,1 proc.
wynosi konsensus 
wzrostu PKB strefy 
euro w 2024 r. – wg 
ekonomistów AIECE
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Wykres 1.2. Czynniki wpływające na konsumpcję prywatną w strefie euro 
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych AIECE.

 ▶ Inwestycje prywatne nadal będą ograniczone, głównie z powodu restrykcyjnej polityki pienięż-

nej. Ekonomiści często wskazują na spowolnienie popytu i wysokie koszty energii jako główne 

przeszkody w rozwoju mocy produkcyjnych. Istnieje umiarkowane przekonanie, że ekspansyw-

na polityka fiskalna może znacząco przyczynić się do zwiększenia poziomu inwestycji – wręcz 

przeciwnie, w niektórych krajach działania rządów będą negatywnie przekładać się na nakłady 

firm czy gospodarstw domowych. 

 ▶ Inwestycje w Niemczech są zagrożone po decyzji Federalnego Trybunał Konstytucyjnego. 

Uznał on za niekonstytucyjne przeniesienie 60 mld EUR z niewykorzystanych środków pochodzą-

cych z długu zaciągniętego na walkę z pandemią COVID-19 do Funduszu Klimatu i Transformacji 

(KTF). Wyrok wymusi ograniczanie wydatków fiskalnych w szczególności w obszarach związanych 

z transformacją klimatyczną i ekologiczną. Orzeczenie może istotnie obniżyć inwestycje w przy-

szłym roku, co z kolei będzie rzutować na słabsze wyniki gospodarcze największej gospodarki UE.

 ▶ Sytuacja we Włoszech jest także niepewna. Teoretycznie pozytywną rolę odgrywać będą na-

kłady z odpowiednika Krajowego Planu Odbudowy, które pomogą podnieść nakłady infrastruktu-

ralne. Równocześnie kończy się okres obowiązywania pełnych ulg dotyczących remontów i roz-

budowy mieszkań, tzw. Superbonus. Program, wprowadzony w odpowiedzi na kryzys COVID-19, 

pozwalał właścicielom nieruchomości na odliczenie od podatku 110 proc. kosztów poniesionych 

na prace związane z efektywnością energetyczną i bezpieczeństwem sejsmicznym. Stawka odli-

czeń będzie maleć w kolejnych latach – w 2023 r. wynosiła 90 proc., w kolejnych latach spadnie 

do 70 proc. w 2024 r. i 65 proc. w 2025 r. W efekcie tempo inwestycji mieszkaniowych spowolni. 

Do 2023 r. koszt Superbonusu dla włoskiego budżetu państwa wyniósł 86 mld EUR.

 ▶ Również transmisja polityki pieniężnej jest postrzegana jako kluczowy czynnik wpływający na 

wzrost gospodarczy w strefie euro. Wszystkie ankietowane instytuty zgadzają się, że w 2024 r. 

polityka EBC będzie restrykcyjna. Ekonomiści AIECE wskazują, że w 2024 r. polityka fiskalna, 

mimo mocnej ekspansji, będzie mieć mniejsze znaczenie.
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Wykres 1.3. Najważniejsze czynniki wpływające na wzrost gospodarczy w strefie euro
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych AIECE.
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Szanse i ryzyka europejskich gospodarek spoza strefy euro

 ▶ Instytuty tworzące zrzeszenie AIECE wskazują, że w 2024 r. wzrost gospodarczy w Szwajcarii 

oraz części państw skandynawskich będzie szybszy niż w strefie euro. Jednocześnie sytuacja 

Wielkiej Brytanii i Szwecji skomplikuje się. Pierwsze z państw wciąż mierzy się ze stagnacją wy-

wołaną przez brexit. Drugie przeżywa poważny kryzys na rynku nieruchomości.

 ▶ Wzrost w Danii i Norwegii będzie w 2024 r. stabilny, chociaż jego struktura będzie mało zrów-

noważona. Prognozy ekonomistów AIECE wskazują, że wzrost gospodarczy w tych państwach 

wyniesie kolejno 2,0 proc. oraz 1,3 proc. W Norwegii będzie to jednak duża zasługa inwestycji 

publicznych oraz firm wydobywających paliwa kopalne. Wydatki gospodarstw domowych będą 

rosnąć słabiej niż PKB (1,2 proc.), a inwestycje mieszkaniowe zanotują spadek po podwyżce stóp 

do 4,25 proc. Łączny wpływ podwyżek na koniunkturę gospodarczą będzie jednak mały – przez 

najbliższy rok bezrobocie ma wzrosnąć nieznacznie z 3,6 proc. do 3,8 proc., a wynagrodzenia 

będą przekraczać inflację. W wypadku przedłużania się spowolnienia gospodarczego władze Nor-

wegii wciąż mają dużą przestrzeń fiskalną do działania, a wsparcia dostarczy również fundusz 

inwestycyjny Norges Banku.

Wykres 2.1. Prognozy wzrostu PKB w kolejnych latach w państwach spoza strefy euro (proc.)
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych AIECE.

 ▶ W Danii główną przyczyną zmian jest gwałtowny rozwój sektora farmaceutycznego. Począwszy 

od pandemii COVID-19 wielkość produkcji w tym sektorze zwiększyła się trzykrotnie, głównie 

dzięki sukcesom medykamentów Novo Nordisk. Aktywność pozostałych branż przemysłowych 

kurczy się w podobnym tempie jak w strefie euro. Warto zauważyć jednak, że sytuacja na rynku 

pracy jest bardzo stabilna – liczba zatrudnionych osób przekroczyła 3 mln, co jest historycznym 

rekordem tego kraju. 

2 proc.
wyniesie w 2024 r. 
wzrost gospodarczy 
w Norwegii – wg 
prognozy Statistics 
Norway

https://www.reuters.com/markets/europe/denmark-lifts-economic-growth-forecast-due-strong-pharma-exports-2023-08-31/
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Wykres 2.2. Produkcja w wybranych działach gospodarki Danii (indeks 2015 = 100)
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych Eurostatu.

 ▶ Szwajcaria prawdopodobnie nie odczuje wyraźnych skutków kryzysu bankowego. Think tank 

KOF prognozuje, że w przyszłym roku wzrost gospodarczy będzie zbliżony do 2 proc. Wskazuje, 

że wsparciem dla gospodarki będzie organizacja kilku dużych imprez sportowych, np. mistrzostw 

świata w zimowych dyscyplinach i kobiecego turnieju w piłce nożnej. Wydatki związane z mo-

dernizacją obiektów mają podnieść PKB o 0,5 pkt. proc. W efekcie duża część PKB tworzona jest 

przez budownictwo. W tradycyjnych gałęziach, czyli w przemyśle i usługach finansowych wzrost 

będzie słabszy. 

 ▶ Wielka Brytania będzie jedną z najsłabszych gospodarek w Europie w 2024 r. Brytyjski think 

tank NIESR wskazuje, że wzrost gospodarczy wyniesie 0,5 proc., co oznacza spadek z 0,6 proc. 

w 2023 r. Głównym problemem Brytyjczyków nadal jest inflacja – w 2024 r. ma wynieść średnio 

4,2 proc., co oznacza niewielki spadek względem bieżących poziomów. Wzrost wynagrodzeń czy 

jednostkowych kosztów pracy będzie wprawdzie przekraczać tempo wzrostu cen, jednak do-

starczy niewielkiego wsparcia dla konsumpcji – ta w 2024 r. prawdopodobnie znajdzie się w sta-

gnacji (+0,1 proc.). Podwyżki stóp Banku Anglii do 5,25 proc. zdecydowanie mocniej przełożą się 

na budżety gospodarstw domowych w przyszłym roku, a ponadto prawdopodobnie wywołają 

dużą zapaść na rynku nieruchomości – NIESR wskazuje na spadek inwestycji mieszkaniowych 

o 5 proc. Obok wpływu polityki monetarnej, gospodarka Zjednoczonego Królestwa mierzy się 

też z problemami strukturalnymi. Rząd brytyjski obniżył plany finansowe na przyszły rok, aby 

redukować wysoki dług (94,6 proc. w 2024 r.). W gospodarce coraz mocniej odczuwane są skut-

ki brexitu – model NIESR wskazuje, że opuszczenie UE prowadzi do obniżenia PKB o 2-3 proc. 

i różnica będzie rosnąć (Kaya i in., 2023). 

 ▶ Problemy na rynku nieruchomości mocno ograniczą też wzrost gospodarczy Szwecji. Prognozy 

instytutów wskazują, że wzrost gospodarczy wyniesie 0,5 proc. Słabe wyniki będą splotem kilku 

problemów. W Szwecji nadal utrzymuje się stosunkowo wysokie bezrobocie (8,5 proc.), a działa-

nia rządu nie przynoszą poprawy w tym obszarze. Równocześnie inflacja spowodowała głęboki 

spadek realnej wartości dochodów rozporządzalnych, tj. o 3 proc. W odróżnieniu od pozostałych 

państw, skandynawski rynek nieruchomości słabo znosi podwyżki stóp procentowych. Riks-

bank powiększył je tylko do 4,0 proc., czyli mniej niż EBC. Wystarczyło to jednak, aby liczba no-

wych prac budowlanych spadła o ponad 70 proc. w stosunku do momentu szczytowego, a ceny 

0,5 proc.
wyniesie wzrost 
gospodarczy Wielkiej 
Brytanii w 2024 r. – 
wg prognozy NIESR

https://ethz.ch/content/dam/ethz/special-interest/dual/kof-dam/documents/Prognose/ExecutiveSummary_EconomicForecast_autumn_2023.pdf
https://www.niesr.ac.uk/publications/revisiting-effect-brexit?type=global-economic-outlook-topical-feature
https://www.scb.se/en/finding-statistics/statistics-by-subject-area/housing-construction-and-building/housing-construction-and-conversion/statistics-on-building-permits-new-construction-and-conversion/#_Tablesandgraphs
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nieruchomości były o prawie o 7 proc. niższe niż przed rokiem. Szwedzki rynek mieszkaniowy 

przez lata określany był jako podatny na ryzyko bańki spekulacyjnej.

Wykres 2.3. Wpływ brexitu na wzrost gospodarczy po 2020 r. – wg szacunków NIESR
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Uwaga: wyniki opierają się na symulacji przedstawionej w: Kaya i in., 2023, i nie stanowią poglądu NIESR w sprawie brexitu. Symulacje modelu NiGEM 
analizują brexit przy określonych założeniach dotyczących wielkości wpływu na zmienne egzogeniczne i kanałów oddziaływania.
Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych NIESR.
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Inflacja w strefie euro 

 ▶ Inflacja w strefie euro w 2023 r. zamknie się nieco wyższym wynikiem, niż analitycy AIECE 

zakładali w maju. Instytuty, podobnie jak Komisja Europejska, wskazują na wynik rzędu 5,6 proc. 

Przyszły rok przyniesie spowolnienie inflacji, choć zdania co do powrotu do celu EBC są 

podzielone. 

 ▶ Inflacja w krajach strefy euro spadnie umiarkowanie w 2024 r. Zgodnie z konsensusem prognoz 

europejskich think tanków, oczekuje się, że inflacja w strefie euro w 2024 r. spadnie z 5,6 proc. 

do poziomu 2,9 proc. Jednak spodziewamy się dużego zróżnicowania między krajami. Najwyższe 

prognozy przedstawił słoweński CCIS, który przewiduje inflację rzędu 5,1 proc. w 2024 r., chociaż 

jest to związane z wysokimi założeniami dotyczącymi cen energii. Zdaniem analityków, jedynie 

Finlandia osiągnie cel inflacyjny ustalony przez EBC, z inflacją na poziomie 1,9 proc. w skali roku.

Wykres 3.1. Prognozowana stopa inflacji dla wybranych krajów strefy euro na 2024 r. (r/r, w proc.)
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych AIECE. 

 ▶ Analitycy AIECE wskazują rosnące koszty energii jako główne zagrożenie. Badanie przeprowa-

dzone wśród ekonomistów obrazuje, że obok kosztów energii i surowców problemem są także 

koszty pracy. Analitycy zwrócili również uwagę na zagrożenie powodowane przez wysokie marże. 

I choć ta kategoria nie została uznana za najważniejszy czynnik inflacyjny, to była najczęściej 

wymieniana jako ważna. Zaskakujące jest, że ekspansywna polityka fiskalna oraz kurs walutowy 

zostały uznane za czynniki nieistotne w kontekście inflacji.

 ▶ Struktura inflacji będzie rozbita między szybko rosnące ceny usług i deflację towarów. Ocze-

kiwania inflacyjne dotyczące firm usługowych znajdują się dzisiaj na poziomach zgodnych ze 

wzrostem cen – w okolicach 3 proc. Analitycy Banku ING podkreślają jednak problem nagroma-

dzonych zapasów. 

50 proc.
ankietowanych 
analityków AIECE 
uważa, że inflacja 
w ich kraju nie wróci 
do celu inflacyjnego 
w 2024 r.

https://think.ing.com/articles/the-eurozone-is-flirting-with-recession/#a2
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Wykres 3.2. Podaj 3 główne czynniki, które przyczynią się do wzrostu HICP w Twoim kraju w 2024 r. 

Najważniejszy WażnyBardzo ważny

0 3 6 9 12 15

Kurs walutowy

Ekspansywna polityka fiskalna

Ekspansywna polityka monetarna

Ilość pieniądza z powodu wcześniejszej
ekspansywnej polityki monetarnej

Rosnące zyski firm

Rosnące koszty energii i surowców

Rosnące koszty pracy 6

6

5 2

5

2 2 5

2

1

1

Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych AIECE.

Wykres 3.3. Podaj 3 główne czynniki powodujące, że inflacja w Twoim kraju nie wróci do celu inflacyjnego

Najważniejszy WażnyBardzo ważny
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5
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1 1 3
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych AIECE.
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 ▶ Opinie analityków na temat powrotu do celu inflacyjnego są podzielone. Z badań wynika, że 

tylko połowa ankietowanych analityków AIECE z krajów strefy euro jest przekonana, że inflacja 

w ich krajach powróci do celu inflacyjnego w 2024 r. Druga połowa pozostaje pesymistyczna co 

do przyszłych poziomów wzrostu cen. W sceptycznej grupie jako główne przeszkody dla spadku 

inflacji wymienia się rosnące koszty pracy oraz szoki zewnętrzne. Rosnące marże rzadko wska-

zywane były jako dominujący czynnik napędzający inflację, ponieważ europejscy ekonomiści nie 

wierzą w spiralę marżową.
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Finansowanie zielonej transformacji na rzecz 
konkurencyjności gospodarek

 ▶ Na forum COP28 w sprawie zmian klimatu powstaną liczne teksty prawne dotyczące przyszło-

ści transformacji energetycznej. Wśród poruszanych tematów są metody finansowania zielonych 

inwestycji. Kluczowe dla Unii Europejskiej jest natomiast zapewnienie konkurencyjności gospo-

darek przy jednoczesnej redukcji emisji. 

 ▶ Jednym z kluczowych tematów podczas COP28 jest finansowanie transformacji. Bruegel 

wskazuje, że sukcesem konferencji będzie zwiększenie ambicji krajowych planów dekarboni-

zacji do 2030 r., ustalenie procesu stopniowego wycofania paliw kopalnych i zwiększania celów 

w zakresie efektywności energetycznej i udziału OZE. Carbon Brief wskazuje, że 33 proc. ścieżek 

negocjacyjnych COP28 nadal nie opracowała (publicznie dostępnego) projektu tekstu (stan na 

04.12.2023 r.). Mimo to organizacja oczekuje, że kraje rozwinięte zintensyfikują wysiłki na rzecz 

finansowania działań klimatycznych w krajach uboższych – gospodarki rozwinięte nie osiągnęły 

do tej pory celu finansowania rzędu 100 mld USD rocznie. W 2021 r. uruchomiono 89,6 mld USD 

na rzecz krajów rozwijających się, z czego około 68 proc. przeznaczono na pożyczki preferencyj-

ne. 60 proc. środków było kierowanych na łagodzenie skutków zmian klimatycznych, natomiast 

obecnie nacisk ma być postawiony na adaptację.

Wykres 4.1. Status tekstów w poszczególnych punktach 
porządku obrad podczas COP28 (stan na 04.12.2023 r.)

Wykres 4.2. Publiczne finansowanie klimatyczne  
w podziale na typ instrumentu, temat i sektor (w proc.) 

Podział tematycznyTyp instrumentu

Brak tekstu

Wersja robocza
tekstu

Uzgodnione

Nieokreślone
Kapitał

Dotacje

Pożyczki

Adaptacja

Przekrojowe

Łagodzenie

33

5

3,80,7

27,6

67,9

27

13

60

Źródło: opracowanie własne pIE na podstawie: Carbon Brief. Źródło: opracowanie własne pIE na podstawie: Bruegel.

 ▶ Jednym z punktów dyskusji podczas COP28 ma być przyszła reforma banków multilateral-

nych. Mają one odgrywać kluczową rolę w finansowaniu transformacji energetycznej w krajach 

rozwijających się. Globalnie 52 proc. zobowiązań finansowych międzynarodowych banków in-

westycyjnych w energetykę w latach 2020-2021 przeznaczono na rozwój odnawialnych źródeł 

energii. Ewentualne zmiany w bankach multilateralnych wpłyną na dynamikę rozwoju inwestycji 

sektora prywatnego. Obecnie na świecie dynamicznie rozwijają się zielone bezpośrednie inwe-

stycje zagraniczne, których wartość w latach 2021-2022 wzrosła o 59 proc. z 158 mld USD do 

68 proc. 
środków 
zmobilizowanych 
w krajach 
rozwiniętych dla 
państw rozwijających 
się przeznaczono na 
pożyczki w 2021 r. 
(ponad 60 mln USD)

o 59 proc.
wzrosła wartość 
zielonych 
bezpośrednich 
inwestycji 
zagranicznych 
w latach 2021-2022

https://www.carbonbrief.org/interactive-tracking-negotiating-texts-at-cop28-climate-summit/
https://www.carbonbrief.org/interactive-tracking-negotiating-texts-at-cop28-climate-summit/
https://www.bruegel.org/analysis/cop28-key-issues-stake-and-indicators-success
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252 mld USD. Ponad połowę inwestycji w obszarze zielonych technologii przyciągają kraje rozwi-

jające się. Rosnąca rola tych państw oraz umacnianie się gospodarek Chin czy USA w sektorach 

zeroemisyjnych technologii stanowią wyzwanie dla UE. 

Wykres 4.3. Szacunkowa wartość zobowiązań finansowych 
międzynarodowych banków inwestycyjnych w obszarze 
energetyki w latach 2011-2021 (w mld USD)

Wykres 4.4. Wartość zielonych bezpośrednich inwestycji 
zagranicznych (w mld USD)
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie sprawozdań między-
narodowych banków inwestycyjnych.

Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych BCG i FT.

Wykres 4.5. Wpływ polityk energetycznych na gospodarki UE (w proc. respondentów)

Zdecydowana zgoda Brak zgodyUmiarkowana zgoda

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

Obecna polityka UE zwiększa szanse na prymat Europy
nad USA i Chinami w przyszłej rewolucji wodorowej

Spadek konkurencyjności kosztowej związanej z energią
zostanie zrównoważony niższym wzrostem płac i PKB

Transformacja energetyczna oznacza wolniejszy wzrost
gospodarczy w najbliższych 10 latach

Zakończenie transformacji energetycznej będzie miało pozytywny
wpływ na długoterminową konkurencyjność Europy (po 2030 r.)

Konkurencyjność europejskiego przemysłu
ucierpi w najbliższych 10 latach 45,0 55,0

35,0 45,0 20,0

35,0 35,0 30,0

10,0 30,0 60,0
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Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych AIECE.
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 ▶ Głównym wyzwaniem dla Unii Europejskiej będzie zachowanie konkurencyjności. Prawie po-

łowa instytutów AIECE uważa, że konkurencyjność europejskiego przemysłu ucierpi w najbliż-

szych 10 latach. Badanie EY z 2023 r. wskazuje, że 17 proc. firm zadeklarowało relokację poza UE 

jako sposób na poradzenie sobie ze skutkami kryzysu energetycznego. Po wprowadzeniu Inflation 

Reduction Act (IRA), w USA zainwestowały BASF, Stellantis, Iberdrola, Siemens Gamesa, Solvay, 

Volkswagen, BMW czy Engie. Z powodu wysokich cen energii europejskie firmy ograniczają swoją 

działalność – producenci opon, Goodyear i Michelin, zamykają swoje zakłady w Niemczech. Naj-

większy koncern hutniczy w Niemczech, Thyssenkrupp, odnotował natomiast 1 mld EUR straty 

– spółka chce zwiększyć inwestycje w OZE w celu poprawy sytuacji finansowej w przyszłości. 

Natomiast 80 proc. respondentów uważa, że zakończenie transformacji energetycznej będzie 

miało pozytywny wpływ na długoterminową konkurencyjność Europy. 

45 proc.
respondentów 
twierdzi, że 
konkurencyjność 
europejskiego 
przemysłu ucierpi 
w najbliższych 
10 latach z powodu 
wprowadzanych 
polityk 
energetycznych

https://www.ey.com/pl_pl/news/2023/05/atrakcyjnosc-inwestycyjna-europy-2023
https://www.welt.de/wirtschaft/article248759516/Jetzt-auch-Michelin-Deutsche-Reifenindustrie-vor-dem-Kahlschlag.html
https://www.tagesschau.de/wirtschaft/unternehmen/thyssenkrupp-verlust-stahlsparte-100.html
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Dyskusja: Ryzyka dla Europy

 ▶ Nadchodzące lata będą trudne dla Unii Europejskiej. W 2024 r. wzrost gospodarczy jest 

obarczony ryzykiem, m.in. z uwagi na restrykcyjną politykę pieniężną i małe wsparcie fiskalne 

w Niemczech. Ponadto zmiany strukturalne w energetyce mogą osłabić potencjał gospodarczy 

w najbliższych latach. Ekonomiści AIECE wskazują, że UE potrzebuje inwestycji. 

 ▶ W 2024 r. dominujące są zagrożenia dla wzrostu gospodarczego. Ekonomiści AIECE wskazują, 

że głównym zagrożeniem jest słaby popyt zagraniczny i napięcia geopolityczne. Odpowiednio 

95 proc. i 85 proc. instytutów wskazało je jako wysokie lub średnie ryzyko dla wzrostu. Opinie 

zmieniły się względem zeszłorocznej ankiety – wtedy think tanki częściej wskazywały na pro-

blemy ze strony podażowej. Aktualnie zaledwie połowa instytutów postrzega zaburzenia w łań-

cuchach dostaw jako czynnik wysokiego lub średniego ryzyka.

Wykres 5.1. Które z poniższych czynników najbardziej zagrażają prognozom wzrostu gospodarczego w 2024 r.?

Wysokie ryzyko Niskie ryzyko Brak ryzykaŚrednie ryzyko

0 20 40 60 80 100

Rosnące nierówności ekonomiczno-społeczne, napięcia społeczne

Skutki deglobalizacji i friendshoringu

Kryzysy bankowe lub szoki cen aktywów

Pogorszenie stanu finansów publicznych, ograniczona przestrzeń fiskalna

Zakłócenia w łańcuchach dostaw

Restrykcyjna polityka pieniężna

Szoki cen towarów (energia, inne surowce)

Uporczywie wysoka inflacja wewnętrzna

Rozprzestrzenianie się napięć geopolitycznych

Spowolnienie zagranicznego popytu 36,4

30,4

13,6

39,1

27,3

4,8

23,8

14,3

59,1 4,5

52,2 13,0 4,3

59,1 18,2 9,1

30,4 26,1 4,3

40,9 31,8

47,6 38,1 9,5

14,3 33,3 28,6

31,8 40,9 27,3

22,7 45,5 31,8

4,8 57,1 23,8

Źródło: opracowanie własne PIE na podstawie danych AIECE.

 ▶ Restrykcyjne policy mix będzie ograniczać wzrost gospodarczy strefy euro w przyszłym 

roku. Członkowie AIECE spodziewają się restrykcyjnej polityki fiskalnej i monetarnej. Wszyst-

kie think tanki prognozują, że EBC utrzyma „jastrzębie” nastawienie, z czego 38 proc. jest 

mocno przekonana o takich działaniach. Około 75 proc. członków uważa, że takie nastawienie 

jest korzystne. Co czwarty członek AIECE sądzi, że EBC powinien prowadzić neutralną polity-

kę, aby nie tłumić wzrostu gospodarczego. Podobna opinia dotyczy polityki fiskalnej państw 

strefy euro. 56 proc. think tanków spodziewa się zacieśniania fiskalnego w przyszłym roku, 

głównie za sprawą Niemiec oraz Niderlandów. Zaledwie 29 proc. instytutów uważa taką po-

litykę za odpowiednią. Połowa instytutów AIECE rekomenduje bardziej ekspansywną politykę 

fiskalną w takim przypadku. Równocześnie Instytuty zwracają uwagę na wysokie deficyty 
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we Włoszech, Belgii czy Francji. Te państwa z kolei powinny prowadzić bardziej restrykcyjną 

politykę fiskalną.

 ▶ Transformacja energetyczna to także ryzyko – obniży wzrost gospodarczy w najbliższej deka-

dzie, jednak długookresowo będzie korzystna. Wszystkie think tanki zgadzają się, że konkuren-

cyjność europejskiego przemysłu ucierpi w najbliższej dekadzie. W rezultacie, krótkookresowo 

obniży to wzrost gospodarczy Unii Europejskiej – z tym zgadza się 70 proc. członków AIECE. 

Niższy wzrost ma być jednak przejściowy – inwestycje w energetykę poprawią europejską kon-

kurencyjność po 2030 r. 

 ▶ W obliczu tych zagrożeń konieczne będą reformy służące poprawie konkurencyjności UE. In-

stytuty zrzeszone w AIECE są zgodne, że bieżąca polityka przemysłowa jest niewystarczająca i UE 

powinna podjąć dodatkowe działania. Takie stanowisko formułuje 94 proc. instytutów. 

 ▶ Główny nacisk położony zostanie na inwestycje zarówno ze strony sektora prywatnego, jak 

i publicznego. Zdaniem zdecydowanej większości (94 proc.), Unia powinna postawić na większe 

wsparcie współpracy między uniwersytetami a biznesem, w tym na komercjalizację nauki. Od-

powiednie regulacje powinny wspierać prywatne inwestycje. 68 proc. instytutów wskazuje na 

stworzenie programu ułatwień fiskalnych podobnego do amerykańskiego Inflation Reduction Act. 

Większość think tanków (74 proc.) popiera również publiczne inwestycje mające na celu efektyw-

ne zużycie i recykling surowców krytycznych. Równocześnie badane instytucje są przeciwnikiem 

(67 proc.) zmniejszania regulacji nowych technologii, takich jak sztuczna inteligencja. 
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CEE Economic Monthly

European Economic Panel

 ▶ European Economic Panel to regularne ba-
dania sondażowe prowadzone wśród euro-
pejskich ekonomistów reprezentujących śro-
dowiska akademickie, think tanki oraz sektor 
finansowy we wszystkich państwach UE.

 ▶ Zagadnienia poruszane w panelu dotyczące 
najbardziej istotnych problemów funkcjono-
wania Unii Europejskiej. 

 ▶ CEE Economic Monthly to miesięcznik po-
święcony analizom porównawczym gospoda-
rek państw Grupy Wyszehradzkiej oraz Unii 
Europejskiej.

 ▶ Raport zawiera analizy tematyczne dotyczą-
ce długoterminowych wyzwań stojących przed 
państwami regionu oraz pogłębione analizy 
dotyczące polityki gospodarczej w poszcze-
gólnych państwach. 

 ▶ Publikacja przygotowywana jest w połowie 
miesiąca w języku angielskim. 
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https://forms.freshmail.io/f/354cwhh7fp/0cn8yhlirc/index.html?standalone
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https://twitter.com/economic_panel
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