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> Polski Instytut Ekonomiczny (PIE) przygotowat raport generalny organizacji AIECE - zrzeszenia
think tankéow zajmujacych sie prognozami makroekonomicznymi w Europie. W biezgcym wydaniu
»Miesiecznika” przedstawiamy najwazniejsze prognozy.

> Analitycy AIECE od maja rewidowali w dot prognozy wzrostu gospodarczego w strefie euro. PKB
w 2024 r. wzrosnie o 1,1 proc. Kluczowe czynniki dla wzrostu to: malejgca inflacja, stabilny rynek
pracy oraz wzrost realnych wynagrodzen. Wptyna one pozytywnie na odbicie konsumpcji. Wzrost
inwestycji pozostanie niski. Prognozy przedstawiamy w sekcji: Wzrost gospodarczy strefy euro.

» Analitycy instytutéw zrzeszonych w AIECE wskazuja, ze w 2024 r. wzrost gospodarczy Szwaj-
carii oraz czesci panstw skandynawskich bedzie szybszy niz w strefie euro. Jednoczesnie sytu-
acja Wielkiej Brytanii i Szwecji skomplikuje sie. Pierwsze z panstw wcigz mierzy sie ze stagnacjg
wywotang przez brexit. Drugie przezywa powazny kryzys na rynku nieruchomosci. Wiecej na ten
temat w sekcji: Szanse i ryzyka europejskich gospodarek spoza strefy euro.

> Inflacja w strefie euro w 2023 r. zamknie sie nieco wyzszym wynikiem, niz analitycy AIECE
zaktadali w maju. Instytuty, podobnie jak Komisja Europejska, wskazuja na wynik ok. 5,6 proc.
Przyszty rok przyniesie spowolnienie inflacji, cho¢ zdania co do powrotu do celu EBC sg podzie-

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

» Na forum COP28 powstang liczne teksty prawne dotyczace przysztosci transformacji energetycz-
nej. Wéréd poruszanych tematéw sa metody finansowania zielonych inwestycji. Kluczowe dla UE
jest natomiast zapewnienie konkurencyjnosci gospodarki przy jednoczesnej redukcji emisji, o czym

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

» Nadchodzace lata beda trudne dla Unii Europejskiej. W 2024 r. wzrost gospodarczy jest
obarczony ryzykiem, m.in. z uwagi na restrykcyjna polityke pieniezna i mate wsparcie fiskalne
w Niemczech. Dodatkowo zmiany strukturalne w energetyce moga ostabi¢ potencjat gospodar-
czy w najblizszych latach. Ekonomisci AIECE wskazuja, ze UE potrzebuje inwestycji. Problemy

przedstawiamy w sekcji: Dyskusja: Ryzyka dla Europy.

Zapisz si¢ do newslettera

Prognozowane tempo wzrostu gospodarczego i inflacji w strefie euro w kolejnych latach

Wzrost PKB (w proc.)

Inflacja HICP (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych AIECE.
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Wzrost gospodarczy strefy euro

1,1 proc.

» Analitycy AIECE od maja rewidowali w dét prognozy wzrostu gospodarczego w strefie euro.
PKB w 2024 r. wzrosnie o 1,1 proc. Kluczowe czynniki dla wzrostu to: malejgca inflacja, stabilny
rynek pracy oraz wzrost realnych wynagrodzen. Wptyna one pozytywnie na odbicie konsumpcji.

Wzrost inwestycji pozostanie niski.

> Analitycy AIECE prognozuja poprawe sytuacji w strefie euro. Konsensus prognoz europejskich
think tankéw wskazuje, ze PKB strefy euro wzrosnie o 0,6 proc. w 2023 r. oraz 1,1 proc. w 2024 r.
Rownoczesénie jednak ryzyko spadkow jest wieksze — od maja 80 proc. respondentéow zrewido-
wato swoje prognozy w dot. Aktualne szacunki sg zbiezne 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 krajow cztonkowskich w 2024 r.
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych AIECE.

» Poprosili$my réwniez cztonkow AIECE o uszeregowanie pieciu najwazniejszych czynnikow
wptywajgcych na prognozy konsumpcji i inwestycji, biorgc pod uwage zaréwno pozytywne, jak
i negatywne czynniki. StworzyliSmy indeks, w ktorym najwazniejszy czynnik otrzymywat 1 pkt.,
drugi - 0,8 pkt., trzeci — 0,6 pkt. i analogicznie kazdy nastepny o 0,2 pkt. mniej. Nastepnie
oszacowalismy wskaznik bilansujgcy, w ktérym wyniki negatywne odjelismy od pozytywnych

(wykres 1.2.).

» Odbicie gospodarcze bedzie napedzane przez wydatki konsumpcyjne. Spadek inflacji oznacza
wzrost sity nabywczej wynagrodzen. Poprawa sytuacji finansowej gospodarstw domowych bedzie
gtownym czynnikiem wspierajagcym wyjscie z dotka spowolnienia gospodarczego. Az 70 proc.
ekspertow uznaje rynek pracy za najwazniejszy pozytywny czynnik dla konsumpcji prywatnej
w 2024 r. Z drugiej strony, polityka pieniezna i utrzymujaca sie podwyzszona inflacja moga mie¢
negatywny wptyw na konsumpcje. Instytuty wskazujg na brak istotnych zmian w polityce fiskal-
nej, ktore stymulowatyby wydatki. Zréznicowanie bedzie raczej zalezne od zmian w zatrudnie-
niu, a to prawdopodobnie stwarza najwiecej przestrzeni do poprawy we Francji oraz na potudniu

Europy.
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Wykres 1.2. Czynniki wptywajace na konsumpcje prywatna w strefie euro
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych AIECE.

> Inwestycje prywatne nadal beda ograniczone, gtownie z powodu restrykcyjnej polityki pieniez-
nej. Ekonomisci czesto wskazujg na spowolnienie popytu i wysokie koszty energii jako gtéwne
przeszkody w rozwoju mocy produkcyjnych. Istnieje umiarkowane przekonanie, ze ekspansyw-
na polityka fiskalna moze znaczaco przyczyni¢ sie do zwiekszenia poziomu inwestycji - wrecz
przeciwnie, w niektdérych krajach dziatania rzgdow bedg negatywnie przektadac sie na naktady

firm czy gospodarstw domowych.

» Inwestycje w Niemczech sa zagrozone po decyzji Federalnego Trybunat Konstytucyjnego.
Uznat on za niekonstytucyjne przeniesienie 60 mld EUR z niewykorzystanych srodkéw pochodza-
cych z dtugu zaciggnietego na walke z pandemig COVID-19 do Funduszu Klimatu i Transformacji
(KTF). Wyrok wymusi ograniczanie wydatkéw fiskalnych w szczegédlnosci w obszarach zwigzanych
z transformacja klimatyczng i ekologiczng. Orzeczenie moze istotnie obnizy¢ inwestycje w przy-

sztym roku, co z kolei bedzie rzutowac¢ na stabsze wyniki gospodarcze najwiekszej gospodarki UE.

> Sytuacja we Wtoszech jest takze niepewna. Teoretycznie pozytywna role odgrywac beda na-
ktady z odpowiednika Krajowego Planu Odbudowy, ktére pomoga podnies¢ naktady infrastruktu-
ralne. Rownoczesnie konczy sie okres obowigzywania petnych ulg dotyczacych remontow i roz-
budowy mieszkan, tzw. Superbonus. Program, wprowadzony w odpowiedzi na kryzys COVID-19,
pozwalat wtascicielom nieruchomosci na odliczenie od podatku 110 proc. kosztéow poniesionych
na prace zwigzane z efektywnosécia energetyczng i bezpieczenstwem sejsmicznym. Stawka odli-
czen bedzie male¢ w kolejnych latach — w 2023 r. wynosita 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 wtoskiego budzetu panstwa wyniést 86 mld EUR.

» Rowniez transmisja polityki pienieznej jest postrzegana jako kluczowy czynnik wptywajacy na
wzrost gospodarczy w strefie euro. Wszystkie ankietowane instytuty zgadzaja sie, ze w 2024 .
polityka EBC bedzie restrykcyjna. Ekonomisci AIECE wskazuja, ze w 2024 r. polityka fiskalna,

mimo mocnej ekspansji, bedzie mie¢ mniejsze znaczenie.
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Wykres 1.3. Najwazniejsze czynniki wptywajace na wzrost gospodarczy w strefie euro
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych AIECE.
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Szanse i ryzyka europejskich gospodarek spoza strefy euro

2 proc.

> Instytuty tworzace zrzeszenie AIECE wskazuja, ze w 2024 r. wzrost gospodarczy w Szwajcarii
oraz czesci panstw skandynawskich bedzie szybszy niz w strefie euro. Jednoczesnie sytuacja
Wielkiej Brytanii i Szwecji skomplikuje sie. Pierwsze z panstw wcigz mierzy sie ze stagnacja wy-

wotang przez brexit. Drugie przezywa powazny kryzys na rynku nieruchomosci.

» Wzrost w Danii i Norwegii bedzie w 2024 r. stabilny, chociaz jego struktura bedzie mato zrow-
nowazona. Prognozy ekonomistéw AIECE wskazuja, ze wzrost gospodarczy w tych panstwach
wyniesie kolejno 2,0 proc. oraz 1,3 proc. W Norwegii bedzie to jednak duza zastuga inwestycji
publicznych oraz firm wydobywajacych paliwa kopalne. Wydatki gospodarstw domowych beda
rosna¢ stabiej niz PKB (1,2 proc.), a inwestycje mieszkaniowe zanotujg spadek po podwyzce stép
do 4,25 proc. taczny wptyw podwyzek na koniunkture gospodarcza bedzie jednak maty — przez
najblizszy rok bezrobocie ma wzrosna¢ nieznacznie z 3,6 proc. do 3,8 proc., a wynagrodzenia
bedg przekraczac inflacje. W wypadku przedtuzania sie spowolnienia gospodarczego wtadze Nor-
wegii wcigz majg duzg przestrzen fiskalng do dziatania, a wsparcia dostarczy réwniez fundusz

inwestycyjny Norges Banku.

Wykres 2.1. Prognozy wzrostu PKB w kolejnych latach w panstwach spoza strefy euro (proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych AIECE.

» W Danii gtdbwna przyczyng zmian jest gwattowny rozwdj sektora farmaceutycznego. Poczawszy

od pandemii COVID-19 wielko$¢ produkcji w tym sektorze zwiekszyta sie trzykrotnie, gtéwnie
dzieki sukcesom medykamentow Novo Nordisk. Aktywno$¢ pozostatych branz przemystowych
kurczy sie w podobnym tempie jak w strefie euro. Warto zauwazy¢ jednak, ze sytuacja na rynku
pracy jest bardzo stabilna - liczba zatrudnionych oséb przekroczyta 3 mln, co jest historycznym

rekordem tego kraju.
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Wykres 2.2. Produkcja w wybranych dziatach gospodarki Danii (indeks 2015 = 100)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Eurostatu.

0,5 proc.

» Szwajcaria prawdopodobnie nie odczuje wyraznych skutkéw kryzysu bankowego. Think tank
KOF prognozuje, ze w przysztym roku wzrost gospodarczy bedzie zblizony do 2 proc. Wskazuje,
ze wsparciem dla gospodarki bedzie organizacja kilku duzych imprez sportowych, np. mistrzostw
$wiata w zimowych dyscyplinach i kobiecego turnieju w pitce noznej. Wydatki zwigzane z mo-
dernizacjg obiektéw majg podnies¢ PKB o 0,5 pkt. proc. W efekcie duza cze$¢ PKB tworzona jest
przez budownictwo. W tradycyjnych gateziach, czyli w przemysle i ustugach finansowych wzrost

bedzie stabszy.

» Wielka Brytania bedzie jedna z najstabszych gospodarek w Europie w 2024 r. Brytyjski think
tank NIESR wskazuje, ze wzrost gospodarczy wyniesie 0,5 proc., co oznacza spadek z 0,6 proc.
w 2023 r. Gtownym problemem Brytyjczykdéw nadal jest inflacja — w 2024 r. ma wynies¢ srednio
4,2 proc., co oznacza niewielki spadek wzgledem biezgcych poziomoéw. Wzrost wynagrodzen czy
jednostkowych kosztéw pracy bedzie wprawdzie przekraczac¢ tempo wzrostu cen, jednak do-
starczy niewielkiego wsparcia dla konsumpcji — ta w 2024 r. prawdopodobnie znajdzie sie w sta-
gnacji (+0,1 proc.). Podwyzki stop Banku Anglii do 5,25 proc. zdecydowanie mocniej przetoza sie
na budzety gospodarstw domowych w przysztym roku, a ponadto prawdopodobnie wywotaja
duzg zapas¢ na rynku nieruchomosci — NIESR wskazuje na spadek inwestycji mieszkaniowych
o 5 proc. Obok wptywu polityki monetarnej, gospodarka Zjednoczonego Krélestwa mierzy sie
tez z problemami strukturalnymi. Rzad brytyjski obnizyt plany finansowe na przyszty rok, aby
redukowac wysoki dtug (94,6 proc. w 2024 r.). W gospodarce coraz mocniej odczuwane sg skut-
ki brexitu — model NIESR wskazuje, ze opuszczenie UE prowadzi do obnizenia PKB o 2-3 proc.

i réznica bedzie rosngé¢ (Kaya i in., 2023).

» Problemy na rynku nieruchomosci mocno ogranicza tez wzrost gospodarczy Szwecji. Prognozy
instytutow wskazuja, ze wzrost gospodarczy wyniesie 0,5 proc. Stabe wyniki beda splotem kilku
problemdw. W Szwecji nadal utrzymuje sie stosunkowo wysokie bezrobocie (8,5 proc.), a dziata-
nia rzadu nie przynosza poprawy w tym obszarze. Réwnoczesnie inflacja spowodowata gteboki
spadek realnej wartosci dochoddw rozporzadzalnych, tj. o 3 proc. W odréznieniu od pozostatych
panstw, skandynawski rynek nieruchomosci stabo znosi podwyzki stép procentowych. Riks-
bank powigkszyt je tylko do 4,0 proc., czyli mniej niz EBC. Wystarczyto to jednak, aby liczba no-
wych prac budowlanych spadta o ponad 70 proc. w stosunku do momentu szczytowego, a ceny
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nieruchomosci byty o prawie o 7 proc. nizsze niz przed rokiem. Szwedzki rynek mieszkaniowy

przez lata okreslany byt jako podatny na ryzyko banki spekulacyjne;j.

Wykres 2.3. Wptyw brexitu na wzrost gospodarczy po 2020 r. - wg szacunkéw NIESR
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Uwaga: wyniki opieraja sie na symulacji przedstawionej w: Kaya i in., 2023, i nie stanowig pogladu NIESR w sprawie brexitu. Symulacje modelu NiGEM
analizuja brexit przy okreslonych zatozeniach dotyczacych wielkosci wptywu na zmienne egzogeniczne i kanatéw oddziatywania.

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych NIESR.
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Inflacja w strefie euro

» Inflacja w strefie euro w 2023 r. zamknie sie nieco wyzszym wynikiem, niz analitycy AIECE

50 proc zaktadali w maju. Instytuty, podobnie jak Komisja Europejska, wskazujg na wynik rzedu 5,6 proc.
° Przyszty rok przyniesie spowolnienie inflacji, cho¢ zdania co do powrotu do celu EBC sa

podzielone.

» Inflacja w krajach strefy euro spadnie umiarkowanie w 2024 r. Zgodnie z konsensusem prognoz
europejskich think tankdéw, oczekuje sie, ze inflacja w strefie euro w 2024 r. spadnie z 5,6 proc.
do poziomu 2,9 proc. Jednak spodziewamy sie duzego zréznicowania miedzy krajami. Najwyzsze
prognozy przedstawit stowenski CCIS, ktéry przewiduje inflacje rzedu 5,1 proc. w 2024 r., chociaz
jest to zwigzane z wysokimi zatozeniami dotyczgcymi cen energii. Zdaniem analitykow, jedynie

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

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

» Analitycy AIECE wskazuja rosnace koszty energii jako gtowne zagrozenie. Badanie przeprowa-
dzone wsréd ekonomistdéw obrazuje, ze obok kosztéw energii i surowcéw problemem sa takze
koszty pracy. Analitycy zwrdcili rowniez uwage na zagrozenie powodowane przez wysokie marze.
I cho¢ ta kategoria nie zostata uznana za najwazniejszy czynnik inflacyjny, to byta najczesciej
wymieniana jako wazna. Zaskakujace jest, ze ekspansywna polityka fiskalna oraz kurs walutowy

zostaty uznane za czynniki nieistotne w kontekscie inflacji.

» Struktura inflacji bedzie rozbita miedzy szybko rosnace ceny ustug i deflacje towaréow. Ocze-
kiwania inflacyjne dotyczace firm ustugowych znajduja sie dzisiaj na poziomach zgodnych ze
wzrostem cen — w okolicach 3 proc. Analitycy Banku ING podkreslajg jednak problem nagroma-

dzonych zapasow.
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Wykres 3.2. Podaj 3 gtowne czynniki, ktore przyczynia sie do wzrostu HICP w Twoim kraju w 2024 r.
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych AIECE.

Wykres 3.3. Podaj 3 gtéwne czynniki powodujace, ze inflacja w Twoim kraju nie wréci do celu inflacyjnego

Rosnace koszty pracy

Szoki zewnetrzne (np. ceny towarow)

Rosnace zyski/marze firm

Ilo$¢ pieniadza w gospodarce

Ekspansywna polityka fiskalna

Kursy walutowe

Ekspansywna polityka pieniezna

o
N
N
=)
®
S
3

I Najwazniejszy [l Bardzo wazny I Wazny

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych AIECE.
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» Opinie analitykow na temat powrotu do celu inflacyjnego sa podzielone. Z badan wynika, ze
tylko potowa ankietowanych analitykow AIECE z krajow strefy euro jest przekonana, ze inflacja
w ich krajach powréci do celu inflacyjnego w 2024 r. Druga potowa pozostaje pesymistyczna co
do przysztych poziomow wzrostu cen. W sceptycznej grupie jako gtdéwne przeszkody dla spadku
inflacji wymienia sie rosnace koszty pracy oraz szoki zewnetrzne. Rosnace marze rzadko wska-
zywane byty jako dominujacy czynnik napedzajacy inflacje, poniewaz europejscy ekonomisci nie

wierzg w spirale marzowa.
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Finansowanie zielonej transformacji na rzecz
konkurencyjnosci gospodarek

68 proc.

» Na forum COP28 w sprawie zmian klimatu powstang liczne teksty prawne dotyczace przyszto-
$ci transformacji energetycznej. Wérdd poruszanych tematow sa metody finansowania zielonych
inwestycji. Kluczowe dla Unii Europejskiej jest natomiast zapewnienie konkurencyjnosci gospo-

darek przy jednoczesnej redukcji emisji.

» Jednym z kluczowych tematéw podczas COP28 jest finansowanie transformacji. Bruegel
wskazuje, ze sukcesem konferencji bedzie zwiekszenie ambicji krajowych plandéw dekarboni-
zacji do 2030 r., ustalenie procesu stopniowego wycofania paliw kopalnych i zwiekszania celow
w zakresie efektywnosci energetycznej i udziatu OZE. Carbon Brief wskazuje, ze 33 proc. sciezek
negocjacyjnych COP28 nadal nie opracowata (publicznie dostepnego) projektu tekstu (stan na
0412.2023 r.). Mimo to organizacja oczekuje, ze kraje rozwiniete zintensyfikuja wysitki na rzecz
finansowania dziatan klimatycznych w krajach ubozszych — gospodarki rozwiniete nie osiggnety
do tej pory celu finansowania rzedu 100 mld USD rocznie. W 2021 r. uruchomiono 89,6 mld USD
na rzecz krajow rozwijajacych sie, z czego okoto 68 proc. przeznaczono na pozyczki preferencyj-
ne. 60 proc. $rodkéw byto kierowanych na tagodzenie skutkow zmian klimatycznych, natomiast

obecnie nacisk ma by¢ postawiony na adaptacje.

Wykres 4.1. Status tekstow w poszczegoélnych punktach Wykres 4.2. Publiczne finansowanie klimatyczne

porzadku obrad podczas COP28 (stan na 04.12.2023 r.) w podziale na typ instrumentu, temat i sektor (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne plE na podstawie: Carbon Brief. Zrédto: opracowanie wtasne plE na podstawie: Bruegel.

o 59 proc.

» Jednym z punktow dyskusji podczas COP28 ma by¢ przyszta reforma bankow multilateral-
nych. Maja one odgrywa¢ kluczowa role w finansowaniu transformacji energetycznej w krajach
rozwijajacych sie. Globalnie 52 proc. zobowigzan finansowych miedzynarodowych bankoéow in-
westycyjnych w energetyke w latach 2020-2021 przeznaczono na rozwoj odnawialnych zrédet
energii. Ewentualne zmiany w bankach multilateralnych wptyna na dynamike rozwoju inwestycji
sektora prywatnego. Obecnie na $wiecie dynamicznie rozwijaja sie zielone bezposrednie inwe-

stycje zagraniczne, ktérych wartos¢ w latach 2021-2022 wzrosta o 59 proc. z 158 mld USD do
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https://www.carbonbrief.org/interactive-tracking-negotiating-texts-at-cop28-climate-summit/
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https://www.bruegel.org/analysis/cop28-key-issues-stake-and-indicators-success

252 mld USD. Ponad potowe inwestycji w obszarze zielonych technologii przyciagaja kraje rozwi-
jajace sie. Rosngaca rola tych panstw oraz umacnianie sie gospodarek Chin czy USA w sektorach

zeroemisyjnych technologii stanowia wyzwanie dla UE.

Wykres 4.3. Szacunkowa wartos¢ zobowiazan finansowych Wykres 4.4. Wartos¢ zielonych bezposrednich inwestycji
miedzynarodowych bankéw inwestycyjnych w obszarze zagranicznych (w mld USD)
energetyki w latach 2011-2021 (w mld USD)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie sprawozdan miedzy- Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych BCG i FT.

narodowych bankdéw inwestycyjnych.

Wykres 4.5. Wptyw polityk energetycznych na gospodarki UE (w proc. respondentéow)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych AIECE.
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» Gtownym wyzwaniem dla Unii Europejskiej bedzie zachowanie konkurencyjnosci. Prawie po-
45 prOC. towa instytutdéw AIECE uwaza, ze konkurencyjnosc¢ europejskiego przemystu ucierpi w najbliz-

szych 10 latach. Badanie EY z 2023 r. wskazuje, ze 17 proc. firm zadeklarowato relokacje poza UE
jako sposdb na poradzenie sobie ze skutkami kryzysu energetycznego. Po wprowadzeniu Inflation
Reduction Act (IRA), w USA zainwestowaty BASF, Stellantis, Iberdrola, Siemens Gamesa, Solvay,
Volkswagen, BMW czy Engie. Z powodu wysokich cen energii europejskie firmy ograniczaja swoja

dziatalnos¢ - producenci opon, Goodyear i Michelin, zamykajg swoje zaktady w Niemczech. Naj-

wiekszy koncern hutniczy w Niemczech, Thyssenkrupp, odnotowat natomiast 1 mld EUR straty
— spotka chce zwiekszy¢ inwestycje w OZE w celu poprawy sytuacji finansowej w przysztosci.
Natomiast 80 proc. respondentdéw uwaza, ze zakonczenie transformacji energetycznej bedzie

miato pozytywny wptyw na dtugoterminowa konkurencyjno$¢ Europy.
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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

Dyskusja: Ryzyka dla Europy

» Nadchodzace lata beda trudne dla Unii Europejskiej. W 2024 r. wzrost gospodarczy jest
obarczony ryzykiem, m.in. z uwagi na restrykcyjng polityke pieniezng i mate wsparcie fiskalne
w Niemczech. Ponadto zmiany strukturalne w energetyce moga ostabi¢ potencjat gospodarczy

w najblizszych latach. Ekonomisci AIECE wskazuja, ze UE potrzebuje inwestycji.

> W 2024 r. dominujace s3 zagrozenia dla wzrostu gospodarczego. Ekonomisci AIECE wskazuja,
ze gtoéwnym zagrozeniem jest staby popyt zagraniczny i napigcia geopolityczne. Odpowiednio
95 proc. i 85 proc. instytutéw wskazato je jako wysokie lub $rednie ryzyko dla wzrostu. Opinie
zmienity sie wzgledem zesztorocznej ankiety — wtedy think tanki czesciej wskazywaty na pro-
blemy ze strony podazowej. Aktualnie zaledwie potowa instytutow postrzega zaburzenia w tan-

cuchach dostaw jako czynnik wysokiego lub $redniego ryzyka.

Wykres 5.1. Ktdore z ponizszych czynnikdéw najbardziej zagrazaja prognozom wzrostu gospodarczego w 2024 r.?
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych AIECE.

» Restrykcyjne policy mix bedzie ogranicza¢ wzrost gospodarczy strefy euro w przysztym
roku. Cztonkowie AIECE spodziewaja sie restrykcyjnej polityki fiskalnej i monetarnej. Wszyst-
kie think tanki prognozuja, ze EBC utrzyma ,jastrzebie” nastawienie, z czego 38 proc. jest
mocno przekonana o takich dziataniach. Okoto 75 proc. cztonkdéw uwaza, ze takie nastawienie
jest korzystne. Co czwarty cztonek AIECE sadzi, ze EBC powinien prowadzi¢ neutralng polity-
ke, aby nie ttumi¢ wzrostu gospodarczego. Podobna opinia dotyczy polityki fiskalnej panstw
strefy euro. 56 proc. think tankow spodziewa sie zacieéniania fiskalnego w przysztym roku,
gtownie za sprawg Niemiec oraz Niderlandow. Zaledwie 29 proc. instytutéw uwaza taka po-
lityke za odpowiednia. Potowa instytutow AIECE rekomenduje bardziej ekspansywna polityke

fiskalng w takim przypadku. Rbwnoczes$nie Instytuty zwracajg uwage na wysokie deficyty
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we Wtoszech, Belgii czy Francji. Te panstwa z kolei powinny prowadzi¢ bardziej restrykcyjna

polityke fiskalna.

» Transformacja energetyczna to takze ryzyko - obnizy wzrost gospodarczy w najblizszej deka-
dzie, jednak dtugookresowo bedzie korzystna. Wszystkie think tanki zgadzaja sie, ze konkuren-
cyjnos¢ europejskiego przemystu ucierpi w najblizszej dekadzie. W rezultacie, krotkookresowo
obnizy to wzrost gospodarczy Unii Europejskiej — z tym zgadza sie 70 proc. cztonkow AIECE.
Nizszy wzrost ma by¢ jednak przejéciowy — inwestycje w energetyke poprawia europejska kon-

kurencyjnos$¢ po 2030 r.

» W obliczu tych zagrozen konieczne beda reformy stuzace poprawie konkurencyjnosci UE. In-
stytuty zrzeszone w AIECE s3 zgodne, ze biezgca polityka przemystowa jest niewystarczajgca i UE

powinna podja¢ dodatkowe dziatania. Takie stanowisko formutuje 94 proc. instytutow.

» Gtowny nacisk potozony zostanie na inwestycje zar6wno ze strony sektora prywatnego, jak
i publicznego. Zdaniem zdecydowanej wiekszosci (94 proc.), Unia powinna postawi¢ na wigksze
wsparcie wspotpracy miedzy uniwersytetami a biznesem, w tym na komercjalizacje nauki. Od-
powiednie regulacje powinny wspiera¢ prywatne inwestycje. 68 proc. instytutéw wskazuje na
stworzenie programu utatwien fiskalnych podobnego do amerykanskiego Inflation Reduction Act.
Wiekszos¢ think tankéw (74 proc.) popiera réwniez publiczne inwestycje majace na celu efektyw-
ne zuzycie i recykling surowcéw krytycznych. Réwnoczesénie badane instytucje sg przeciwnikiem
(67 proc.) zmniejszania regulacji nowych technologii, takich jak sztuczna inteligencja.
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Nasze inne publikacje

CEE Economic Monthly
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November 2023

» CEE Economic Monthly to miesiecznik po-
$wiecony analizom poréwnawczym gospoda-
rek panstw Grupy Wyszehradzkiej oraz Unii
Europejskiej.

» Raport zawiera analizy tematyczne dotycza-
ce dtugoterminowych wyzwan stojacych przed
panstwami regionu oraz pogtebione analizy
dotyczace polityki gospodarczej w poszcze-
golnych panstwach.

» Publikacja przygotowywana jest w potowie
miesiaca w jezyku angielskim.

Zapisz sie do newslettera

European Economic Panel

Inflation rates of 3-4 percent will be the new normal.
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Source: Polish Economic Institute and IfW Kiel.
Survey conducted from 29 Mar to 14 Apr. Sample includes 45 responses

» European Economic Panel to regularne ba-
dania sondazowe prowadzone wsrdd euro-
pejskich ekonomistow reprezentujacych sro-
dowiska akademickie, think tanki oraz sektor
finansowy we wszystkich panstwach UE.

» Zagadnienia poruszane w panelu dotyczace
najbardziej istotnych problemoéw funkcjono-
wania Unii Europejskie;j.

Strona portalu

’ Obserwuj nas na Twitterze
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https://pie.net.pl/en/cee-monthly/
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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
makroekonomia, energetyka i klimat, handel zagraniczny, foresight
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.

Niniejsza publikacja ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi porad inwestycyjnych i/lub doradz-
twa. Podjeto starania dla zapewnienia jak najwiekszej doktadnosci przedstawionych prognoz, jednak infor-
macje zawarte w publikacji nie sg wigzace, a Instytut i autorzy publikacji nie ponosza odpowiedzialnosci za
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© Copyright by Polski Instytut Ekonomiczny

| Kontakt
POISkI Jakub Rybacki
I Instytut Kierownik Zespotu Makroekonomii

. jakub.rybacki@pie.net.pl
|
Ekonomiczny tel. 48 512 275 365



mailto:jakub.rybacki%40pie.net.pl%20?subject=

