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Prognoza gospodarcza z wiosny 2023 r.: lepsze
perspektywy pomimo utrzymujacych sie wyzwan

Gospodarka europejska pozostaje stabilna mimo trudnej sytuacji na Swiecie. Nizsze ceny energii,
coraz mniej utrudnieh w dostawach i silny rynek pracy przyczynity sie do umiarkowanego wzrostu w
pierwszym kwartale 2023 r. i rozwiaty obawy przed recesja. Lepszy niz przewidywano poczatek roku
poprawit perspektywy wzrostu gospodarki UE do 1 proc. w 2023 r. (0,8 proc. w srédokresowe;j
prognozie z zimy) i 1,7 proc. w 2024 r. (1,6 proc. w zimowej prognozie). Prognozy dla strefy euro sa
réwnie pozytywne: obecnie oczekuje sie, ze wzrost PKB wyniesie 1,1 proc. w 2023 r. i 1,6 proc. w
2024 r. Utrzymujaca sie presja na ceny bazowe spowodowata, ze w poréwnaniu z zimg skorygowano
w goére rowniez inflacje w strefie euro - do 5,8 proc. w 2023 r. i 2,8 proc. w 2024 r.

Nizsze ceny energii poprawiaja perspektywy wzrostu gospodarczego

Wedtug wstepnych szacunkéw Eurostatu w pierwszym kwartale 2023 r. PKB wzrést o 0,3 proc. w UE
oraz 0 0,1 proc. w strefie euro. Wskazniki pokazujace zmiany w aktywnosci gospodarczej z
kilkumiesiecznym wyprzedzeniem wskazujg na dalszy wzrost w drugim kwartale.

Gospodarka europejska zdotata ograniczy¢ negatywny wptyw rosyjskiej wojny napastniczej przeciwko
Ukrainie. Dzieki szybkiej dywersyfikacji dostaw i znacznemu zmniejszeniu zuzycia gazu udato sie
przezwyciezy¢ kryzys energetyczny. Korzysci wynikajace ze znacznej obnizki cen energii sg
zauwazalne w kolejnych sektorach gospodarki, poniewaz spadajg ponoszone przez przedsiebiorstwa
koszty produkcji. Podobnie konsumenci ptacg coraz mniej za energie, ale oczekuje sie, ze spozycie
prywatne nadal bedzie nizsze ze wzgledu na ze wzgledu na fakt, ze wzrost ptac nie nadaza za inflacja.

Poniewaz inflacja utrzymuje sie na wysokim poziomie, warunki finansowania beda ulegaty dalszemu
zaostrzeniu. Chociaz oczekuje sie, ze EBC i inne banki centralne UE wkrétce zakohcza proces
podnoszenia stép procentowych, niedawne zawirowania w sektorze finansowym prawdopodobnie
zwiekszg koszty zwigzane z kredytami i utrudnig dostep do nich, co przetozy sie na spowolnienie
inwestycji i uderzy w szczegdlnosci w inwestycje mieszkaniowe.

Skorygowana w godre inflacja bazowa przed stopniowym spadkiem

Po osiggnieciu szczytowego poziomu w 2022 r. inflacja ogdlna nadal spadata w pierwszym kwartale
2023 r. dzieki zdecydowanie nizszym cenom energii. Inflacja bazowa (inflacja ogdina z wytaczeniem
energii i zywnosci nieprzetworzonej) okazuje sie jednak bardziej uporczywa. W marcu osiggneta ona
rekordowo wysoki poziom 7,6 proc., ale przewiduje sie, ze bedzie stopniowo spadata w okresie
obejmujgcym prognoze, w miare jak marze zysku zniwelujg skutki presji ptacowej i zostang zaostrzone
warunki finansowania. Kwietniowy zharmonizowany indeks cen konsumpcyjnych dla strefy euro -
opublikowany po dacie granicznej tej prognozy - wskazuje na nieznaczny spadek inflacji bazowej, co
sugeruje, ze mogta ona, zgodnie z przewidywaniami, 0siaggng¢ swdj najwyzszy poziom w pierwszym
kwartale. W perspektywie rocznej oczekuje sie, ze inflacja bazowa w strefie euro wzrosnie w 2023 r.
do 6,1 proc., a nastepnie spadnie do 3,2 proc. w 2024 r., ale w obu latach objetych prognoza
pozostanie powyzej poziomu inflacji ogdlnej.

Rynek pracy pozostaje odporny na spowolnienie gospodarcze

Rekordowo silny rynek pracy wzmacnia stabilnos¢ gospodarki UE. Stopa bezrobocia w Unii osiggneta
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w marcu 2023 r. najnizszy w historii poziom 6,0 proc., za$ wspétczynnik aktywnosci zawodowej i
wskaznik zatrudnienia sg rekordowo wysokie.

Oczekuje sie, ze rynek pracy w UE tylko w niewielkim stopniu zareaguje na wolniejsze tempo wzrostu
gospodarczego. Zgodnie z przewidywaniami w tym roku wzrost zatrudnienia wyniesie 0,5 proc., a
nastepnie nieznacznie spadnie do 0,4 proc. w 2024 r. Oczekuje sie, ze stopa bezrobocia utrzyma sie
na poziomie nieco powyzej 6 proc. Wzrost ptac przyspieszyt od poczatku 2022 r., ale do tej pory
utrzymuje sie znacznie ponizej poziomu inflacji. Oczekuje sie trwalszego wzrostu wynagrodzeh w
zwigzku z wcigz kurczacymi sie zasobami pracy, wyrazng podwyzka ptac minimalnych w kilku krajach
oraz, ogdlnie rzecz ujmujac, zadaniami pracownikdw o rekompensate utraconej sity nabywczej.

Przewidywane zmniejszenie deficytéw publicznych, zwtaszcza w 2024 r.

Silny wzrost nominalny i stopniowe wycofywanie dziatah zwigzanych z pandemia doprowadzity do
spadku tgcznego deficytu sektora finanséw publicznych w UE do 3,4 proc. PKB w 2022 r. pomimo
wprowadzenia srodkéw wsparcia tagodzacych skutki wysokich cen energii. W 2023 r., a zwtaszcza w
2024 r., spadajace ceny energii powinny umozliwi¢ rzadom stopniowe wycofywanie srodkéw wsparcia
dotyczacych energii, co przyczyni sie do dalszej redukcji deficytu, odpowiednio do 3,1 proc. i 2,4 proc.
PKB. Prognozuje sie, ze taczna unijna relacja dtugu do PKB stopniowo spadnie ponizej 83 proc. w 2024
r. (90 proc. w strefie euro), czyli nadal bedzie sie ksztattowac powyzej poziomdw sprzed pandemii.
Poszczegblne panstwa cztonkowskie obieraja bardzo rézny kurs polityki fiskalne;.

Cho¢ inflacja moze sprzyjac poprawie finanséw publicznych w perspektywie krétkoterminowej, efekt
ten z pewnoscig zmniejszy sie wraz ze wzrostem kosztéw sptaty zadtuzenia i stopniowym
dostosowywaniem wydatkéw publicznych do wyzszego poziomu cen.

Wzrost ryzyka pogorszenia perspektyw gospodarczych

Z jednej strony utrzymujaca sie inflacja bazowa moze spowodowac dalszy spadek sity nabywczej
gospodarstw domowych i wymagac bardziej zdecydowanej reakcji w zakresie polityki pienieznej, co
miatoby szeroko zakrojone konsekwencje makrofinansowe. Co wiecej, kolejne napiecia finansowe
mogtyby wywotac dalszy wzrost niecheci do ryzyka, co doprowadzitoby do wyrazZniejszego zaostrzenia
warunkéw kredytowania wobec zaktadanych w tej prognozie. Ekspansywna polityka fiskalna
dodatkowo podsycataby inflacje, stojac w sprzecznosci z dziataniami w zakresie polityki pienieznej.
Zawirowania w sektorze bankowym lub szersze napiecia geopolityczne moga réwniez spowodowacd
kolejne wyzwania dla gospodarki Swiatowej. Z drugiej strony tagodniejsze zmiany cen energii szybciej
obnizytyby stope inflacji ogdlnej, a tym samym podniostyby popyt krajowy. Trwajgcy atak Rosji na
Ukraine wywotuje utrzymujacg sie niepewnosc.

W prognozie po raz pierwszy ujeto przeglad struktur gospodarczych oraz najnowszych wynikow i
perspektyw dla Ukrainy, Motdawii oraz Bosni i Hercegowiny, ktérym Rada przyznata w czerwcu i
grudniu 2022 r. status kraju kandydujgcego do cztonkostwa w UE.

Kontekst

Powyzsza prognoza gospodarcza opiera sie na szeregu technicznych zatozen dotyczacych kurséw
wymiany, stép procentowych oraz cen towaréw wedtug stanu na 25 kwietnia. W przypadku wszelkich
innych danych Zrédtowych, w tym zatozen dotyczacych polityki publicznej poszczegdinych panstw, w
omawianej prognozie uwzgledniono informacje dostepne za okres do 28 kwietnia wiacznie. Zaktada
sie w niej kontynuacje strategii politycznych bez zadnych zmian, o ile nie zostang zapowiedziane i
odpowiednio szczegbtowo opisane nowe strategie.

Komisja Europejska publikuje co roku dwie prognozy kompleksowe (wiosenng i jesienng) oraz dwie
prognozy srédokresowe (zimowg i letnig). Prognozy srédokresowe obejmujg roczne i kwartalne dane
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dotyczace PKB i inflacji na biezacy i kolejny rok dla wszystkich panstw cztonkowskich, a takze dane
zbiorcze dla catej UE i dla strefy euro.

Prognoza gospodarcza Komisji Europejskiej z lata 2023 r., ktéra ma zostac opublikowana w lipcu 2023
r., zawiera¢ bedzie aktualne prognozy dotyczace PKB i inflacji.

Dodatkowe informacje

Petny tekst dokumentu: Prognoza gospodarcza z wiosny 2023 r.

Wiceprzewodniczacy Valdis Dombrovskis na Twitterze: @VDombrovskis

Komisarz Paolo Gentiloni na Twitterze: @Paolo Gentiloni

DG ECFIN na Twitterze: @ecfin
Cytat(y)

~Gospodarka UE osigga wyjatkowe dobre wyniki w obliczu rosyjskiej agresji na Ukraine, dzieki czemu
mozemy dzisiaj zatoZy¢ lepsze prognozy wzrostu na 2023 r. Obserwujemy réwniez silny rynek pracy i
rekordowo niskie bezrobocie. WyraZny spadek cen energii sprawia, ze rzady powinny by¢ w stanie
stopniowo wycofywac srodki wsparcia i zmniejsza¢ poziomy zadtuzenia. Istnieje jednak wiele
czynnikdw ryzyka, ktére musimy miec¢ na uwadze. Inflacja bazowa utrzymuje sie na wysokim
poziomie, co moze zmniejszy¢ site nabywczag obywateli, spowolnic¢ inwestycje i utrudnic¢ dostep do
kredytéw. Aby mdc kontrolowac poziom inflacji, musimy zadbac o to, aby polityka fiskalna
pozostawata ostrozna oraz zostato utrzymane tempo reform i inwestycji".

Valdis Dombrovskis, wiceprzewodniczacy wykonawczy do spraw gospodarki stuzacej ludziom - 15/05/2023

,Gospodarka europejska ma sie lepiej niz przewidywaliSmy jesienig ubiegtego roku. Dzieki
zdecydowanym wysitkom na rzecz wzmocnienia bezpieczenstwa energetycznego, niezwykle
odpornemu rynkowi pracy i ztagodzeniu ograniczen w dostawach uniknelismy zima recesji i mozemy
spodziewac sie umiarkowanego wzrostu w tym i w przysztym roku. Inflacji okazata sie niestety
bardziej problematyczna niz zaktadano, ale spodziewamy sie, ze w pozostatych miesigcach 2023 r. i w
2024 r. bedzie stopniowo spadata. Przewidujemy réwniez, ze finanse publiczne bedg w coraz lepszym
stanie w miare wycofywania srodkéw wsparcia dotyczacych energii. Zagrozenia sg jednak nadal zbyt
duze, abysmy mogli czuc¢ sie komfortowo, a brutalna inwazja Rosji na Ukraine nadal wywotuje
niepewnos¢ co do perspektyw gospodarczych. Musimy zachowac czujnosc i by¢ gotowi do reagowania
na wszelkie przyszte wstrzasy z ta sama jednoscia i determinacja, ktére pomagaty nam przez ostatnie
trzy burzliwe lata".

Paolo Gentiloni, komisarz do spraw gospodarki - 15/05/2023
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