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Sankcje moga jeszcze mocniej uderzyé
w spadajace dochody Rosji

20 proc.

wynosi stopa procentowa w Rosji

po ostatniej obnizce

0 20 proc.

wzrosty r/r catkowite wydatki
budzetu FR w pierwszych

czterech miesigcach 2025 r.

o 35 proc.

spadty r/r w budzecie Federacji
Rosyjskiej dochody z eksportu

ropy i gazu w maju br.

» Rosyjski bank centralny obnizyt stopy procentowe po raz pierwszy od dwdch lat.
6 czerwca br. stopa bazowa zostata obnizona o 1 pkt. proc. do 20 proc. Prawdopodob-
nie w najblizszym czasie stopy procentowe pozostana jednak wysokie, poniewaz inflacja
utrzymuje sie wysokim poziomie ok. 10 proc. W ograniczeniu inflacji nie pomagaja stale
rosngce wydatki budzetowe. Catkowite wydatki miedzy styczniem a kwietniem br. wzrosty
0 20 proc. w porownaniu z analogicznym okresem 2024 r. i znacznie przekroczyty plano-
wany na ten rok poziom wzrostu. Gtéwne $rodki koncentrowaty sie w sektorach zwigza-
nych z prowadzeniem wojny. Wstepne szacunki Rosstatu wskazuja, ze PKB Rosji wzrost r/r
w | kwartale br. o 1,4 proc., co oznacza spowolnienie wzgledem zesztego roku, w ktorym,

wedtug oficjalnych danych, wzrost gospodarczy wynidst 4,3 proc.

Wykres 1. Inflacja i stopy procentowe w Rosji w latach 2021-2025 (w proc.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych cbr.ru.

» Wzrostowi wydatkow budzetowych towarzyszy zmniejszenie wptywow z eksportu su-
rowcow energetycznych. Jest on wywotany przede wszystkim spadajgcymi cenami ropy

naftowej oraz zachodnimi sankcjami. W maju dochody z eksportu ropy i gazu z Rosji byty

0 35 proc. nizsze niz w maju 2024 r. W poprzednich latach zyski z eksportu surowcéw byty
czesciowo gromadzone w Funduszu Dobrobytu Narodowego. Od poczatku petnoskalowej
inwazji Rosji na Ukraine $rodki te byty wykorzystywane na pokrycie deficytu budzetowe-
go i rzadowe projekty infrastrukturalne. W efekcie, ptynne aktywa funduszu zmniejszyty
sie o ok. 2/3. Nadal pozostaje tam ponad 40 mld USD, co pozwoli uzupetnia¢é mniejsze
wptywy budzetu. Produkcja przemystowa i gospodarka wojenna moga by¢ nadal nape-
dzane przez wzrost zadtuzenia przedsiebiorstw, ktére od wybuchu petnoskalowej inwazji

do 2024 r. wzrosto o ok. 50 proc., stuzgc w duzej mierze wsparciu firm zaangazowanych

w produkcje wojenna.
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https://www.interfax.ru/business/1026106
https://www.reuters.com/business/energy/russias-oil-gas-budget-revenue-falls-by-more-than-third-may-2025-06-04/
https://navigatingrussia.substack.com/p/russias-hidden-war-debt-full-report

» Dochody z eksportu rosyjskich surowcéow energetycznych moga dodatkowo zosta¢
zmniejszone przez planowane zaostrzenie zachodnich sankcji. Komisja Europejska w ra-

mach 18. pakietu sankcyjnego planuje m.in. objecie nim gazociggu Nord Stream, odciecie

22 rosyjskich bankdéw od systemu SWIFT, kolejne uderzenie w tzw. flote cieni pomagajaca
Rosji omija¢ sankcje oraz obnizenie putapu cen ropy naftowej w Rosji (tzw. price cap).
Wprowadzony przez UE i panstwa G7 w 2022 r. putap cenowy oznacza, ze przy trans-
akcjach powyzej 60 USD firmy z panstw cztonkowskich UE i G7 nie moga uczestniczy¢
w transporcie i ubezpieczaniu rosyjskiej ropy naftowej. KE proponuje, by limit zostat ob-
nizony do 45 USD. Propozycja 18. pakietu zawiera takze kolejne zaostrzenie sankcji na
eksport tzw. towardw dual-use, ktore moga by¢ wykorzystane do produkcji militarnej. Tak
ostry pakiet sankcyjny pogtebitby problemy rosyjskiej gospodarki, ktéra w coraz wiekszym
stopniu odczuwa cigzar prowadzenia wojny. Do jego wprowadzenia kluczowe bedzie jednak

uzyskanie jednomyslnej zgody panstw cztonkowskich UE.

(Jan Strzelecki)

Elastyczne formy pracy wspieraja diuzsza aktywnosc zawodowa

o 7 lat

wyzsza byta oczekiwana
$rednia dtugos¢ lat pracy

w Danii w poréwnaniu z Polska
w 2024 r.

0,5 roku

wyniosta réznica w oczekiwanym
dalszym zyciu w zdrowiu

w momencie ukonczenia 50 r.z.
miedzy Dunczykami a Polakami
w 2022 r.

o 13,9 pkt. proc.

wyzszy byt odsetek dunskich
pracownikéw w wieku 50-74 lata
zatrudnionych na niepetny etat
w Danii w poréwnaniu z Polska

w 2023 r.

» Dania podjeta kolejny krok w reformie systemu emerytalnego - od 2040 r. wiek eme-

rytalny ma tam wynosic¢ 70 lat. To najwyzszy putap w catej Unii Europejskiej, bedacy

efektem wprowadzonego w 2006 r. mechanizmu automatycznego dostosowywania wieku
emerytalnego do wzrostu dtugosci zycia. Dunscy mezczyzni beda przechodzi¢ na emery-
ture 5 lat pézniej niz Polacy, za$ kobiety az 10 lat pozniej niz Polki. W 2024 r. oczekiwana
dtugos¢ pracy wyniosta w Danii 42,5 roku, w Polsce zas 35,5 roku, co oznacza ze Dunczycy
przecietnie pracuja o 7 lat dtuzej. Tymczasem wspodtczynnik obcigzenia staroscia (stosunek
0s6b w wieku 65+ do osob w wieku 15-64 lata) w 2024 r. oscylowat na podobnym poziomie

w obu panstwach - w Danii wyniést 32,5, zas w Polsce 31,8.

» Cho¢ obecnie ustawowy wiek emerytalny w Danii wynosi 67 lat zaréwno dla kobiet,
jak i mezczyzn, Dunczycy przecietnie koncza aktywnos¢é zawodowa wczesniej. W latach
2017-2022 efektywny wiek przejscia na emeryture wynosit $rednio 63,8 roku dla kobiet
i 64,2 roku dla mezczyzn. W poréwnaniu z Polska réznice te sg umiarkowane — Dunki kon-
czyty prace zawodowag o 2,6 roku podzniej niz Polki, natomiast mezczyzni w obu krajach

przechodzili na emeryture niemal w tym samym wieku (réznica wynosita tylko 0,1 roku).

» Roznice w oczekiwanej dtugosci zycia w zdrowiu miedzy Polska a Dania sa niewiel-
kie, co wskazuje na zblizony potencjat zdrowotny starszych pracownikéw w obu krajach.
W 2022 r. 50-letni Dunczyk mogt oczekiwaé, ze spedzi jeszcze 18,4 roku w dobrym zdro-
wiu, natomiast Dunka - 17,8 roku. W Polsce wskazniki te byty nieco nizsze dla mezczyzn
(0 1,2 roku), ale wyzsze dla kobiet (o 0,8 roku). Srednia réznica miedzy krajami wynosita za-
ledwie 0,5 roku na korzys¢ Danii. Warto zauwazyc¢, ze w Danii funkcjonuje program Senior
Fleksjob', ktéry umozliwia osobom z ograniczong zdolnoscig do pracy kontynuowanie za-

trudnienia na elastycznych zasadach, co moze wspierac¢ ich dtuzszg aktywnos$¢ zawodowa.

1 Program jest skierowany do osdéb ponizej wieku emerytalnego, ktorych zdolnos$¢ do pracy zostanie
oceniona przez Urzad Gminy jako ograniczona. W ubieganiu sie o przejscie na elastyczny model pracy
moze pomoc zwigzek zawodowy, do ktérego nalezy pracownik. Pracodawca wyptaca wynagrodzenie
jedynie za efektywny czas pracy, czyli przepracowana u niego liczbe godzin. Do petnego wynagrodzenia
(czyli takiego, jakie pracownik otrzymatby na danym stanowisku pracujac na peten etat) doptaca gmina.
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https://www.politico.eu/article/ursula-von-der-leyen-kaja-kallas-vladimir-putin-russia-eu-sanctions-targeting-energy-banks/
https://www.bbc.com/news/articles/cvg71v533q6o
https://www.bbc.com/news/articles/cvg71v533q6o
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/lfsi_dwl_a/default/table?lang=en
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/lfsi_dwl_a/default/table?lang=en
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/demo_pjanind__custom_16370499/default/table?lang=en
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/demo_pjanind__custom_16370499/default/table?lang=en
https://www.eurofound.europa.eu/en/publications/2025/keeping-older-workers-labour-force
https://www.eurofound.europa.eu/en/publications/2025/keeping-older-workers-labour-force
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/hlth_hlye__custom_17018318/default/table?lang=en
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/hlth_hlye__custom_17018318/default/table?lang=en
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/hlth_hlye__custom_17018318/default/table?lang=en
https://fleksjobbernetvaerket.dk/whatis/
https://fleksjobbernetvaerket.dk/whatis/
https://seniorhaandbogen.dk/efterlon/fleksjob-som-senior/

Wykres 2. Zestawienie wieku emerytalnego i oczekiwanej dtugosci zycia w zdrowiu
obecnych 50-latkéw w Danii i Polsce
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Ustawowy wiek emerytalny obowigzujacy obecnych 50 latkéw

I Oczekiwany wiek zakonczenia zycia w zdrowiu obecnych 50 latkdw*

Uwaga: ostatnie dane za 2022 r.
Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Eurostatu.

» W Danii starsi pracownicy czesciej niz w Polsce pracuja na niepetny etat. W Polsce
w 2023 r. zaledwie 8,1 proc. zatrudnionych w wieku 50-74 lata pracowato w niepetnym
wymiarze godzin, co jest jednym z najnizszych odsetkéw w UE. Dla poréwnania, w Danii
udziat ten wynidst 22 proc., czyli nieco powyzej sredniej unijnej wynoszacej 19,8 proc.
Rowniez wérdd pracujacych emerytow widoczne sg istotne réznice: w Danii wykonujg pra-

ce $rednio przez 21,4 godz. tygodniowo, podczas gdy w Polsce ten czas wynosi 31,7 godz.

(Dominika Prudto)

Cyfryzacja zmienia rynek pocztowy w Polsce

> W 2024 r. rynek pocztowy w Polsce byt wyceniany na 18,7 mld PLN, z czego az 13,7 mld
PLN przypadato na ustugi kurierskie, co stanowito 73,3 proc. wartosci rynku poczto-
wego — wynika z raportu UKE. Wartos$¢ rynku ustug kurierskich wzrosta od 2020 r. az
0 101,3 proc. Towarzyszyt temu postepujacy spadek wolumenu i wartosci pozostatych

ustug pocztowych

» W 2024 r. przesytki kurierskie stanowity 56,6 proc. wolumenu wszystkich przesytek

pocztowych? w Polsce. Ustugi kurierskie staty sie w ostatnich latach dominujaca cze-

2 Na ogot przesytek pocztowych sktadaja sie: przesytki listowe, paczki pocztowe, przesytki kurierskie,
przekazy pocztowe i przesytki reklamowe.
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https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/hlth_hlye__custom_17018318/default/table?lang=en
https://view.officeapps.live.com/op/view.aspx?src=https%3A%2F%2Fec.europa.eu%2Feurostat%2Fstatistics-explained%2Fimages%2F5%2F50%2FWorking_life_characteristics_and_the_transition_to_retirement_-_figures_and_maps.xlsx&wdOrigin=BROWSELINK
https://view.officeapps.live.com/op/view.aspx?src=https%3A%2F%2Fec.europa.eu%2Feurostat%2Fstatistics-explained%2Fimages%2F5%2F50%2FWorking_life_characteristics_and_the_transition_to_retirement_-_figures_and_maps.xlsx&wdOrigin=BROWSELINK
https://view.officeapps.live.com/op/view.aspx?src=https%3A%2F%2Fec.europa.eu%2Feurostat%2Fstatistics-explained%2Fimages%2F5%2F50%2FWorking_life_characteristics_and_the_transition_to_retirement_-_figures_and_maps.xlsx&wdOrigin=BROWSELINK
https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=Working_life_characteristics_and_the_transition_to_retirement
https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=Working_life_characteristics_and_the_transition_to_retirement
https://uke.gov.pl/akt/raport-o-stanie-rynku-pocztowego-w-2024-r-,584.html

1,2 mld

przesytek kurierskich nadano

w Polsce w 2024 r.

o0 101,3 proc.

wzrosta wartos$¢ rynku ustug
kurierskich w latach 2020-2024

0 21,2 proc.

spadta liczba nadawanych listow
w latach 2020-2024

$cig catego rynku pocztowego. Liczba nadawanych przesytek kurierskich wzrosta w latach
2020-2024 o 91 proc., a ich udziat w catkowitej liczbie przesytek powiekszyt sie o 22,7 pkt.
proc. Wzrost zapotrzebowania na ustugi kurierskie byt zbiezny z wzrostowymi trenda-
mi rynkow e-commerce i re-commerce. Co ciekawe, duza konkurencja na polskim rynku
ustug kurierskich doprowadzita do stabilizacji sredniego przychodu z pojedynczej przesytki
w ostatnich latach na poziomie okoto 11 PLN.

Wykres 3. Zmiana w przychodach wynikajacych ze swiadczenia ustug kurierskich

i zmiana sredniego przychodu na 1 przesytke kurierska w 2024 r. (w proc.)
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— Zmiana sredniego przychodu na 1 przesytke kurierska

— Zmiana przychodu ze $wiadczenia ustug kurierskich

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych UKE.

» Jednoczesnie sukcesywnie spada zapotrzebowanie na powszechne ustugi poczto-
we?, Swiadczone przez Poczte Polska. Wolumen takich przesytek zmniejszyt sie w latach
2020-2024 o 22,1 proc, w tym liczba nadawanych listow spadta o 21,2 proc. Dodatkowo,
jak zauwaza UKE, wzrosta liczba rozpatrzonych reklamacji dotyczacych powszechnych
ustug pocztowych, co moze swiadczy¢ o pogorszeniu jakosci ustug lub wzroscie oczeki-

wan klientow.

» Podobne trendy sa obserwowane w Europie, czego skrajnym przyktadem moze byc¢ sy-
tuacja w Danii. PostNord, dunski publiczny operator pocztowy, zrezygnuje z dostarczania
listow w 2026 r. Taka decyzja wynika ze zmieniajacych sie trendéw rynkowych i efek-
tow cyfryzacji korespondencji. Wolumen listéw dostarczanych w Danii spadt od 2000 r.
0 90 proc., a w 2024 r. ponad 94 proc. obywateli korzystato z ustug cyfrowej poczty.
Dania jest unijnym liderem pod wzgledem wykorzystania cyfrowych ustug publicznych -
98,5 proc. mieszkancow aktywnie z nich korzysta. PostNord jest pierwszym podstawowym
operatorem pocztowym w Unii Europejskiej, ktory zdecydowat sie na taki krok. Deklaruje

natomiast cel zwiekszenia swojego udziatu w rynku ustug kurierskich.

3 Powszechne ustugi pocztowe definiowane sg przez ustawe o prawie pocztowym, przede wszystkim
przesytki listowe i paczki pocztowe o okreslonych wymiarach
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https://group.postnord.com/news-media/2025/postnord-to-discontinue-handling-mail-in-denmark-in-2026--focusing-exclusively-on-parcels/
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/isoc_ciegi_ac/default/table?lang=en&category=isoc.isoc_i.isoc_ci_egi

» Za znacza cze$¢ wysytanych w Polsce listow odpowiada oficjalna komunikacja oby-
wateli, biznesu i administracji publicznej. Wprowadzenie e-doreczen dla biznesu i ad-
ministracji publicznej jest wiec krokiem w strone ograniczenia liczby listéw. Stopniowo

rosnie takze wykorzystanie cyfrowych ustug publicznych przez obywateli — 29,1 proc. de-

klaruje, ze korzysta z nich w celu otrzymywania korespondencji urzedowej i dokumentéw,
a 15,8 proc., ze sktadato wnioski o swiadczenia lub uprawnienia. Wraz z postepujaca po-
prawg jakosci i rozszerzaniem oferty elektronicznych ustug publicznych zapotrzebowanie
na ustugi listowe w Polsce bedzie nadal spadato. To stworzy nowe wyzwania dla Poczty

Polskiej i przysztego modelu jej funkcjonowania.

(Jakub Witczak)

Poprawa nastrojow wsrod firm budowlanych

19 proc.

firm budowlanych odnotowato
w maju 2025 r. wzrost m/m

nowych zamoéwien

25 proc.

firm odnotowato w maju 2025 r.

wzrost m/m wartosci sprzedazy

36 proc.

firm poniosto wydatki
na inwestycje w okresie

marzec-maj br.

» W czerwcu poprawity sie nastroje w firmach budowlanych - jak pokazujg wyniki czerw-
cowego pomiaru Miesiecznego Indeksu Koniunktury (MIK). Wskaznik nastrojéw przedsie-
biorcéw wzrést o 3,2 pkt. do poziomu 99,3 pkt. Wartos¢ ta obrazuje, ze nastroje nega-
tywne przewazaja nad pozytywnymi, ale tylko nieznacznie (poziom neutralny MIK wynosi
100 pkt.). Takze majowy odczyt koniunktury gospodarczej GUS pokazuje poprawe m/m
nastrojow w sektorze budownictwa (z -4,0 w kwietniu do -3,6 w maju br.), chociaz nadal
udziat przedsigebiorcéw spodziewajacych sie pogorszenia sytuacji gospodarczej przewaza
nad oczekujacymi jej poprawy.

Wykres 4. Zmiana m/m wartosci sprzedazy i liczby nowych zaméwien w kwietniu

i maju 2025 r. (w proc. wypowiedzi przedsigbiorcow z branzy budowlanej)

Zmiana m/m wartosci sprzedazy w maju

Zmiana m/m wartosci sprzedazy w kwietniu

Zmiana m/m nowych zamdwien w maju

0 20 40 60 80 100

Zmiana m/m nowych zamoéwien w kwietniu

I Wzrost o ponad 10 proc. Wzrost o mniej niz 10 proc. I Bez zmian

Spadek o mniej niz 10 proc. I Spadek o ponad 10 proc.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie badania PIE.

» Polepszenie czerwcowego odczytu MIK w sektorze budownictwa byto efektem rosna-
cego udziatu firm deklarujacych wzrost m/m wartosci sprzedazy (z 16 proc. w kwietniu
do 25 proc. w maju br.) i nowych zaméwien (odpowiednio: 17 proc. i 19 proc.). Zauwazal-
nie zwiekszyt sie (z 11 proc. w majowym odczycie do 16 proc. w czerwcowym) odsetek

firm planujacych zatrudnienie nowych pracownikéw w najblizszych trzech miesiacach.
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https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/isoc_ciegi_ac/default/table?lang=en&category=isoc.isoc_i.isoc_ci_egi
https://pie.net.pl/wp-content/uploads/2024/06/MIK_6-2024.pdf
https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/koniunktura/koniunktura/koniunktura-gospodarcza-maj-2025-r-,3,150.html

Ponadto, firmy budowlane wchodza w nowy sezon ze stosunkowo dobra ptynnoscia fi-
nansowa. Wedtug deklaracji przedsiebiorcow, 76 proc. firm budowlanych posiada ptynnosc
finansowa pozwalajaca na dziatanie dtuzej niz 2 miesigce, a tylko 5 proc. firm ocenia, ze

ich sytuacja finansowa jest niedostateczna, by funkcjonowac¢ nawet przez miesiac.

» Wida¢ lekkie ozywienie aktywnosci inwestycyjnej firm budowlanych. W czerwcowym
badaniu MIK udziat firm, ktore w okresie marzec-maj br. poniosty wydatki na inwestycje
w aktywa materialne lub niematerialne wzrést z 34 proc. do 36 proc. Warto zauwazyc, ze
z 16 proc. w odczycie majowym br. do 25 proc. w czerwcowym wzrést udziat firm budow-
lanych deklarujacych, ze ich moce produkcyjne sa zbyt mate przy posiadanym portfelu
zamoéwien i przewidywanych na najblizszy miesigc zmianach popytu. To dobry prognostyk

wzrostu inwestycji w budownictwie w najblizszych miesigcach.

» Wedtug raportu firmy Spectis, w 2025 r. wzrosnie popyt na ustugi budowlane dzieki
funduszom unijnym (w tym srodkom z KPO), inwestycjom w infrastrukture (budowa drog
i kolei) oraz transformacji energetycznej. Z kolei wykorzystanie nowoczesnych technologii
(prefabrykacja, budownictwo modutowe) moze sprzyjac¢ przyspieszeniu procesu budowla-

nego i poprawie rentownosci firm.

» Hamulcem rozwoju firm budowlanych moze okazac¢ sie ciagle jeszcze wysoki poziom
stop procentowych, brak pracownikow oraz niepewna sytuacja geopolityczna. Wedtug
czerwcowego badania MIK, na niedostepnos¢ pracownikow skarzyto sie 64 proc. firm
budowlanych, a 60 proc. na niepewnos$¢ sytuacji gospodarczej. Obawy budzi tez duza za-
lezno$¢ od megainwestycji, bedacych szansa i wyzwaniem dla duzych firm budowlanych.

Problemem moga okaza¢ sie opdznienia, zmiany koncepcyjne i projektowe.

(Urszula Ktosiewicz-Gorecka)

Inwestycje antycypacyjne moga usprawnié
rozwoj sieci elektroenergetycznych

1,2 bln EUR

wynoszga prognozowane naktady
inwestycyjne na sieci przesytowe

i dystrybucyjne w UE do 2040 r.

212 GW

majga nowe moce odnawialnych
zrodet energii zainstalowane w UE

w latach 2022-2024

» W Unii Europejskiej zwieksza sie udziat odnawialnych zrodet energii w produkcji energii
elektrycznej, ktory w 2024 r. wynidst 47 proc. Tylko w latach 2022-2024 zainstalowano
w UE 168 GW mocy w panelach fotowoltaicznych i 44 GW w energetyce wiatrowej. Zmie-
nia sie takze struktura popytu na energie elektryczna, co wynika z postepujacej elektry-
fikacji réznych sektorow gospodarki: energetyki, przemystu czy transportu. Ze wzgledu
na zwiekszajace sie rozproszenie jednostek wytworczych w systemie i rosnacy popyt na

energie, sieci elektroenergetyczne wymagaja modernizacji i rozbudowy.

» Rozwdj sieci elektroenergetycznych jest co do zasady procesem bardziej ztozonym niz
budowa jednostek wytworczych (zwtaszcza paneli fotowoltaicznych czy farm wiatrowych)
i nierzadko obejmuje wiele regiondw. Czas realizacji inwestycji sieciowych moze wynosi¢
8-10 lat w przypadku sieci dystrybucyjnych i ponad dekade w przypadku sieci przesy-
towych. W rezultacie przyrost nowych mocy wytworczych w systemie wyprzedza rozwdj
infrastruktury sieciowej. Ponadto, Agencja ds. Wspoétpracy Organow Regulacji Energetyki

(ACER) wskazuje, ze w 2024 r. az 63 proc. projektow rozwoju sieci byto opéznionych.

» Wedtug wytycznych Komisji Europejskiej, jednym ze sposobéw przeciwdziatania zja-

wisku tzw. ,,waskich gardet” w rozwoju sieci sa inwestycje antycypacyjne. Inwestycje
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antycypacyjne to dziatania, ktére z wyprzedzeniem odpowiadaja na przyszte potrzeby roz-
woju sieci. Inwestycje tego typu mozna opiera¢ na srednio- i dtugoterminowych potrze-
bach zidentyfikowanych w planach rozwoju sieci przesytowej. Przyktadem inwestycji anty-
cypacyjnych moga by¢ stacje elektroenergetyczne o mocy wiekszej niz obecnie potrzebna

lub konstrukcja stupow energetycznych pod przyszte linie przesytowe lub dystrybucyjne.

» Do 2040 r. naktady inwestycyjne w Unii Europejskiej moga osiaggna¢ 730 mld EUR dla
sieci dystrybucyjnych i 472 mld EUR dla sieci przesytowych. Opo6znienia w inwestycjach
sieciowych lub niedoinwestowanie w tego typu infrastrukture moze stanowi¢ znaczny

koszt dla odbiorcow energii. Szkocki operator systemu przesytowego oszacowat, ze wybu-

dowanie dodatkowej przepustowosci sieci kosztem 25 mln GBP mogto stanowi¢ oszczed-

nos¢ dla odbiorcow rzedu 750 mln GBP.

» Polskie Sieci Elektroenergetyczne planuja w latach 2025-2034 zbudowac¢ 6448 km
nowych linii przesytowych. W tym samym okresie planuje sie wytgczenie z eksploatacji
802 km linii przesytowych. Oprécz planéw budowy nowych linii, niezbedna jest moder-
nizacja istniejacej infrastruktury elektroenergetycznej — w latach 2025-2034 w Polsce
obejmie ona linie 220 kV i 400 kV na tacznej dtugosci 3204 km. Rozwdj sieci elektro-
energetycznych bedzie kluczowym warunkiem powodzenia polskiej transformacji energe-
tycznej, zwtaszcza w kontekscie planowanych inwestycji w morska energetyke wiatrowa

i energetyke jadrowa.

Wykres 5. Planowane naktady inwestycyjne Polskich Sieci Elektroenergetycznych

wedtug 10-letnich Planéw Rozwoju Systemu Przesytowego (w mld PLN)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych PSE.

(Marianna Sobkiewicz)
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Ponownie wzrasta zainteresowanie kredytami mieszkaniowymi

38,6 tys.

wyniosta liczba osob
whnioskujacych o kredyty

mieszkaniowe w maju br.

0 46,4 proc.

wzrosta r/r liczba zapytan
o kredyty mieszkaniowe

w maju br.

» W maju odnotowano wzrost zainteresowania kredytami mieszkaniowymi. Zwigk-
szony popyt jest widoczny w liczbie zapytan o kredyty mieszkaniowe, ktéra wzrosta r/r
0 46,4 proc. O kredyty mieszkaniowe wnioskowato tacznie 38,6 tys. osob (co oznacza
wzrost r/r o 43,1 proc. oraz wzrost m/m o 8,4 proc.), a zwiekszone zainteresowanie w po-
staci wiekszej liczby wnioskow zaczyna przypominac¢ okres trwania programu Bezpieczny
Kredyt 2% w 2023 r. Wowczas liczba wnioskujacych (od lipca do grudnia 2023 r.) wyniosta
246,5 tys. 0sob (najwieksze zainteresowanie w grudniu — 46,3 tys. oséb w ciggu miesiaca).
Maj okazat sie by¢ réwniez rekordowy w kontekscie $redniej wartosci finansowania, ktéra
wyniosta 467,6 tys. PLN.

» Zwiekszone zainteresowanie kredytami mieszkaniowymi przektada sie rowniez na
wieksza liczbe podpisanych uméw oraz ich wartosé. W kwietniu liczba podpisanych
umoéw wzrosta do 18,6 tys. Oznacza to wzrost m/m o 3,9 proc. oraz o 11,4 proc. w poréw-
naniu z kwietniem ubiegtego roku. Liczba ta jest zblizona do $redniej z 2019 r. (19,9 tys.),
gdy stopa referencyjna NBP byta znacznie nizsza i wynosita 1,5 proc. Zwigksza sie tak-
ze wartos¢ kredytéw mieszkaniowych, ktéra osiggneta poziom 8,1 mld PLN w kwietniu
(wzrost r/r 0 17,39 proc.) i wyraznie przekracza srednia z 2019 r. (5,4 mld PLN). Wzrost
wartosci akcji kredytowej w ostatnim czasie to nie tylko efekt wiekszej liczby umow,
lecz przede wszystkim rekordowo wysokich kwot pojedynczych hipotek. Wyzsze kwoty
sg mozliwe dzieki poprawie zdolnosci kredytowej i popularnosci kredytow z okresowo
staty stopa.

Wykres 6. Liczba osob wnioskujacych o kredyty mieszkaniowe (w tys.)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych BIK.

» Prawdopodobna jest kontynuacja wzrostu popytu w kolejnych miesiacach. W ostat-
nich szesciu latach najnizszy popyt zostat zanotowany pomiedzy czerwcem 2022 r.
a czerwcem 2023 r. ze wzgledu na wysoki poziom stép procentowych. Obecne zaintere-
sowanie kredytami mieszkaniowymi jest zblizone do tego z 2019 r. Stopniowo zwieksza

sie ze wzgledu na pierwsza od dziewietnastu miesiecy obnizke stép procentowych oraz
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perspektywe kolejnych obnizek jeszcze w tym roku, co bedzie miato swoje odzwiercie-
dlenie w nizszych ratach kredytowych oraz rosngcej zdolnosci kredytowej Polakow, na
ktorg przektadajg sie rowniez rosnace ptace realne. Na korzys¢ zwiekszonego zainte-
resowania dziata takze stabilna sytuacja cenowa na rynku mieszkaniowym, utrzymuja-
ca sie od | kwartatu 2024 r. Stabilizacja jest szczegdlnie widoczna na rynku wtérnym

w wiekszych miastach.

(Piotr Kaminski)

Poziom dobrostanu psychicznego wciaz nizszy
niz przed pandemia

» W sferze ekonomicznej, wskaznikach gospodarczych czy PKB nie wida¢ juz wyraznych
(o] 3’5 pkt, pr‘oc. efektow pandemii COVID-19, jednak w pozaekonomicznych miernikach echa pandemii
wiecej 0s6b w wieku 50+, wciaz sg obecne. Cho¢ ogolnie nastgpito odbicie popandemiczne w kwestii ogélnego su-
niz przed pandemia, raportowato biektywnego dobrostanu (subjective well-being), to w szczegdtach — w konkretnych gru-
symptomy depresji w Wielkiej pach spotecznych — obraz nie jest juz tak pozytywny. Z drugiej strony, obserwowany jest

Brytanii w 2023 r. paradoksalny efekt polepszenia zdrowia psychicznego po pandemii u czeéci osdb, ktére

zmagaty sie wczesniej z problemami w tej sferze. Potencjalnie poradzenie sobie z powaz-

o O 1 pkt nymi wyzwaniami, jak pandemia COVID-19, moze ustabilizowac¢ wczesniej ostabione zdro-
’ L ]

wie psychiczne, bo powrdt do normalnego funkcjonowania po pandemii moze by¢ duzym
w 4-punktowej skali nizszy jest }
. ) pozytywnym bodzcem.
wskaznik komfortu psychicznego
w Polsce w 2024 r. wzgledem

2019 r. — wedtug badania CBOS » Najwiecej miarodajnych danych dostarczaja badania podtuzne, czyli takie, w ktérych an-

kietowano ludzi zaréwno przed, w czasie, jak i po pandemii. Takie badanie przeprowadzo-

no na obywatelach Wielkiej Brytanii w wieku 50+. Jego wyniki pokazuja, ze po spadkach

w ocenie satysfakcji zyciowej i szczescia w 2020 r., w kolejnych latach nastgpito odbicie,
a nawet przekroczenie poziomoéw tych czynnikow sprzed pandemii. Z drugiej strony, cze-
stotliwo$¢ wystepowania symptomow depresji wzrosta ponad dwukrotnie w czasie pan-
demii i wciaz jest wyzsza o 3,5 pkt proc. niz poziomy przedpandemiczne (badacze kontro-
luja takze wptyw nie do konca zaleznych od pandemii czynnikdw, jak sytuacja materialna,

zatrudnienie czy czynniki zwigzane z zyciem towarzyskim).

» Druga grupa, w ktdrej nie nastgpit peten powrdt poziomu dobrostanu do czasow przed-
pandemicznych, sg osoby mtode. Podobnie jak u seniorow, w okresie pandemii ewidentne

byty zwiekszenie objawdw depresyjnych oraz obnizenie satysfakcji z zycia. W badaniach

podtuznych (ponownie na danych brytyjskich) widoczne byto zarazem odbicie wskaznikéw

dobrostanu w koncowej fazie pandemii, po poluzowaniu restrykcji. Ale odbicie to nie doty-
czy wszystkich — w niektérych grupach poziom réznie mierzonego dobrostanu pozostaje

trwale ponizej poziomdw przedpandemicznych. W 2023 r. okoto jedna trzecia nastolatkéw

w Wielkiej Brytanii wskazywata na utrzymywanie sie symptomow nizszego dobrostanu od

czaséw pandemii.

» Na podstawie dostepnych danych mozna stwierdzi¢, ze poziom dobrostanu psychicz-
nego Polakdw nie powrocit w petni do poziomoéw przedpandemicznych. Wedtug badania
Samopoczucie Polakdw, realizowanego corocznie przez CBOS, wskaznik komfortu psy-

chicznego (Srednia czestotliwosci odczuwania kilku negatywnych emocji) osiagnat naj-
lepsza warto$¢ w historii tego pomiaru w 2019 r. W 2020 r. wskaznik ten spadt do pozio-

mow z poczatkéw ubiegtej dekady i cho¢ w ostatnich latach obserwujemy jego wzrost,
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to wedtug pomiardéw za 2024 r. jest on wcigz minimalnie nizszy niz w erze przedpande-
micznej. W 4-punktowej skali wskaznik ten w 2024 r. byt o ok. 0,1 pkt. nizszy niz w 2019 r.
W Polsce istotnym czynnikiem wptywajacym na odczuwanie komfortu psychicznego jest

tez wojna w Ukrainie.

(kukasz Baszczak)
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