EUROPE DIRECT Szczecin

Prognoza gospodarcza z wiosny 2024 r.: Stopniowa
ekspansja w warunkach wysokiego ryzyka
geopolitycznego

Po okresie ogdlnego ekonomicznego zastoju w 2023 r., wyzszy, niz oczekiwano, wzrost gospodarczy
na poczatku 2024 r. i utrzymujacy sie spadek inflacji stworzyty warunki do stopniowego zwiekszania
aktywnosci w okresie objetym prognoza.

W wiosennej prognozie Komisji Europejskiej przewiduje sie, ze wzrost PKB w 2024 r. wyniesie 1,0 proc.
w UE i 0,8 proc. w strefie euro. Prognozuje sie, ze w 2025 r. wzrost PKB przyspieszy, osiggajac poziom
1,6 proc. w UE i 1,4 proc. w strefie euro. W UE inflacja mierzona za pomocg wskaznika HICP
prawdopodobnie obnizy sie z poziomu 6,4 proc. w 2023 r. do 2,7 proc. w 2024 r., a nastepnie do

2,2 proc. w 2025 r. Natomiast w strefie euro spodziewany jest jej spadek z 5,4 proc. w 2023 r. do 2,5
proc. w 2024 r. oraz do 2,1 proc. w 2025 r.

Powroét wzrostu gospodarczego napedzany rosnaca konsumpcja prywatna

Wedtug wstepnych szacunkéw Eurostatu w pierwszym kwartale 2024 r. PKB nieznacznie wzrost - 0 0,3
proc. zaréwno w UE, jak i w strefie euro. Ozywienie to, odnotowane we wszystkich pahstwach
cztonkowskich, wyznacza koniec przediuzajacego sie okresu stagnacji gospodarczej, ktéry rozpoczat
sie w ostatnim kwartale 2022 r.

Oczekuje sie, ze wzrost aktywnosci gospodarczej w biezagcym i przysztym roku bedzie w duzej mierze
napedzany przez rosngca wcigz konsumpcje prywatng, poniewaz dalszy wzrost ptac realnych i
zatrudnienia przektada sie na wzrost realnych dochodéw do dyspozycji. Silna sktonnos¢ do
oszczedzania jest jednak nadal czynnikiem czesciowo hamujacym konsumpcje prywatna.

Obserwowane jest natomiast spowolnienie wzrostu inwestycji spowodowane negatywnym cyklem w
budownictwie mieszkaniowym. Wedtug prognozy ponowne przyspieszenie tego wzrostu ma miec
charakter stopniowy. Mimo ze w okresie objetym prognoza spodziewana jest poprawa warunkéw
udzielania kredytéw, rynki oczekuja nieco bardziej stopniowego przechodzenia do obnizek stdp
procentowych w poréwnaniu z zima.

W warunkach odpornej gospodarki swiatowej spodziewane ozywienie wymiany handlowej powinno
dziata¢ na korzys¢ wywozu z UE. Ze wzgledu jednak na rosnacy popyt wewnetrzny w UE szybszy
wzrost importu zréwnowazy w duzej mierze pozytywny wptyw eksportu na wzrost gospodarczy.

Inflacja bedzie nadal spadac

W dalszym ciggu gwattownie obniza sie inflacja mierzona HICP. Z rekordowego poziomu 10,6 proc. (w
ujeciu rok do roku), ktéry odnotowano w strefie euro w pazdzierniku 2022 r., ma ona spas¢ do
najnizszego od dwdch lat poziomu 2,4 proc. w kwietniu biezacego roku.

W pierwszych miesigcach tego roku inflacja okazata sie nizsza, niz oczekiwano, i przewiduje sie, ze
bedzie nadal spadac, osiggajac poziom docelowy na wczesniejszym etapie 2025 r., niz to
przewidywano w zimowej prognozie gospodarczej. Przewiduje sie, ze gldwnym motorem dezinflacji
beda towary nieenergetyczne i zywnos¢, natomiast nieznacznie wzros$nie inflacja cen energii, a
inflacja cen ustug bedzie sie stopniowo obniza¢ wraz ze stabngca presjg ptacowa. Oczekuje sie, ze
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tendencje, jesli chodzi inflacje w catej UE, beda ksztattowaty sie podobnie, cho¢ pozostanie ona nieco
wyzsza.

Rynek pracy pozostaje stabilny pomimo umiarkowanego wzrostu

Pomimo spowolnienia aktywnosci unijna gospodarka wytworzyta w 2023 r. ponad dwa miliony miejsc
pracy, a wskazniki aktywnosci zawodowe;j i zatrudnienia 0séb w wieku 20-64 lat osiggnety w ostatnim
kwartale roku rekordowe poziomy odpowiednio 80,1 proc. i 75,5 proc. Zasoby pracy w wielu
panstwach Unii nadal sie kurczg. W marcu stopa bezrobocia w UE osiggneta rekordowo niski poziom 6
proc. Tak dobre funkcjonowanie rynku pracy wynika zaréwno z duzej podazy pracownikéw -
wspieranej m.in. przez migracje - jak i z popytu na prace.

Przewiduje sie, ze w tym roku wzrost zatrudnienia w UE zmniejszy sie do 0,6 proc., a w 2025 r.
spadnie on do 0,4 proc. Stopa bezrobocia w UE powinna zasadniczo utrzymac sie na stabilnym,
rekordowo niskim poziomie.

Zgodnie ze spodziewang dalszg dezinflacjg wzrost ptac nominalnych w UE - po osiggnieciu
najwyzszego poziomu 5,8 proc. w 2023 r. - zaczat spowalniac i trend ten ma sie utrzymac¢ w dalszym
okresie.

Wycofanie nadzwyczajnych srodkow wsparcia w dziedzinie energii majacych zmniejszy¢
deficyt sektora finansow publicznych

Po znaczacej redukcji deficytu sektora finanséw publicznych w UE w latach 2021-2022 spadek tego
wskaznika zatrzymat sie w 2023 r. w zwigzku z ostabieniem dziatalnosci gospodarczej. Przewiduje sie,
ze spadek ten zostanie wznowiony w 2024 r. (3 proc.) i 2025 r. (2,9 proc.) wraz ze stopniowym
wycofywaniem srodkdw wsparcia w dziedzinie energii.

W kontekscie wyzszych kosztéw obstugi zadtuzenia i nizszego wzrostu nominalnego PKB relacja dtugu
do PKB w UE powinna ustabilizowac sie w tym roku na poziomie 82,9 proc., po czym spodziewany jest
nieznaczny jej wzrost w 2025 r. - o okoto 0,4 pp.

Rosnaca niepewnos¢ w obliczu napie¢ geopolitycznych

W ostatnich miesigcach zwiekszyta sie jeszcze bardziej niepewnos¢ i wzrosto ryzyko pogorszenia
perspektyw gospodarczych. Wynika to gtdwnie z perspektyw przedtuzajgcej sie rosyjskiej wojny
napastniczej przeciwko Ukrainie oraz konfliktu na Bliskim Wschodzie. Kolejnym Zrédtem ryzyka sg
napiecia geopolityczne w szerszej skali. Ponadto utrzymywanie sie inflacji w USA moze prowadzi¢ do
dalszych op6znien w obnizkach stép procentowych w tym kraju i poza jego granicami. To z kolei
bedzie wigzato sie z pewnym zaostrzeniem globalnych warunkdéw finansowych.

Wewnatrz Unii spadek inflacji moze by¢ wolniejszy, niz przewidywano, co moze sktoni¢ banki
centralne panstw UE do opdzZniania obnizek stép procentowych w oczekiwaniu na utrwalenie sie
spadku inflacji w cenach ustug. Ponadto niektére panstwa cztonkowskie moga przewidzie¢ w swoich
budzetach na 2025 r. dodatkowe dziatania konsolidacyjne, ktére nie zostaty uwzglednione w tej
prognozie, a moga mie¢ wptyw na wzrost gospodarczy w przysztym roku. Jednoczesnie zmniejszajgca
sie sktonnos¢ do oszczedzania moze pobudzi¢ wzrost konsumpcji, a ozywienie inwestycji w
budownictwo mieszkaniowe moze nastgpi¢ szybciej. Na perspektywy gospodarcze w coraz wiekszym
stopniu wptywaja zagrozenia zwigzane ze zmiang klimatu.

Kontekst

Powyzsza prognoza gospodarcza opiera sie na szeregu zatozen technicznych dotyczacych kurséw

wymiany walut, stop procentowych oraz cen towaréw wedtug stanu na 25 kwietnia. W przypadku

wszelkich innych danych Zrédtowych, w tym zatozen dotyczgcych polityki publicznej poszczegdlnych
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panstw, w prognozie uwzgledniono informacje dostepne za okres do 30 kwietnia wiacznie. Zaktada sie
w niej kontynuacje strategii politycznych bez zadnych zmian, o ile nie zostang zapowiedziane i
odpowiednio szczegétowo opisane nowe strategie.

Komisja Europejska publikuje co roku dwie prognozy kompleksowe (wiosenng i jesienng) oraz dwie
prognozy srédokresowe (zimowg i letnig). Obie kompleksowe prognozy obejmuja szeroki zakres
wskaznikéw gospodarczych dla wszystkich panstw cztonkowskich UE, krajéw kandydujgcych, pahstw
EFTA oraz innych duzych, rozwinietych i wschodzacych gospodarek rynkowych. Prognozy
srédokresowe obejmujg roczne i kwartalne dane dotyczgce 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 2024 r., ktéra ma zostac opublikowana we wrzesniu
2024 r., bedzie zawierac aktualizacje prognoz dotyczacych PKB i inflacji, zawartych w tej publikacji.

Dodatkowe informacje
Petny tekst dokumentu: Prognoza gospodarcza z wiosny 2024 r.
Wiceprzewodniczacy Valdis Dombrovskis na Twitterze: @VDombrovskis

Komisarz Paolo Gentiloni na Twitterze: @Paolo Gentiloni

DG ECFIN na Twitterze: @ecfin
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