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Firmy raczej optymistycznie wkraczaja w 2026 r.

43 proc.

firm przewiduje, ze ich sytuacja
finansowa w 2026 r. bedzie dobra
lub bardzo dobra

51 proc.

firm uwaza, ze ich sytuacja
finansowa w 2025 r. byta dobra
lub bardzo dobra

o 33 pkt. proc.

wiecej firm z branzy finanse
i ubezpieczenia ocenito swoja
sytuacje finansowa w 2025 r.
jako dobra lub bardzo dobra,

niz prognozowato, ze taka bedzie

» W 2025 r. ponad potowa przedsigebiorstw ocenita swoja sytuacje finansowa jako dobra
lub bardzo dobra - wynika z badania PIE przeprowadzonego w grudniu 2025 r. na probie
1000 firm. Wynik ten byt lepszy niz przewidywania — w grudniu 2024 r. 43 proc. badanych
przedsiebiorstw prognozowato, ze ich sytuacja finansowa w 2025 r. bedzie dobra lub bar-
dzo dobra, a 15 proc. spodziewato sie ztej lub bardzo ztej sytuacji finansowej. Prognozy
na 2026 r. sa zblizone do przewidywan na 2025 r. — 43 proc. badanych uwaza, ze ich kon-
dycja finansowa bedzie dobra lub bardzo dobra. Jednoczesnie 13 proc. firm przewiduje
zta lub bardzo ztg sytuacje finansowa, a 15 proc. badanych nie potrafi okresli¢, jak moze

sie ona ksztattowac.

Wykres 1. Ocena sytuacji finansowej — przewidywania na 2025 r., faktyczna ocena

2025 r. oraz prognozy na 2026 r. (w proc.)

Przewidywania na 2025 r* 43 28
Ocenaw 2025 . 51 85
Przewidywania na 2026 r. 43 29
0 20 40 60 80 100

I Dobra lub bardzo dobra I Przecietna Zta lub bardzo zta

I Trudno powiedzie¢ (opcja tylko dla przewidywan)

* Przewidywania na podstawie badania PIE z grudnia 2024 r.
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie badan PIE (grudzien 2024 r. i grudzien 2025 r.; N=1000).

» Najbardziej optymistycznie w przysztos¢ patrza srednie firmy, wsrod ktoérych 45 proc.
spodziewa sig, ze w 2026 r. ich sytuacja bedzie dobra lub bardzo dobra. Najwieksze trud-
nosci w przewidywaniu sytuacji finansowej miaty duze przedsigbiorstwa (27 proc.). Po-
nad potowa $rednich, mikro- i matych przedsiebiorstw ocenita, ze ich sytuacja finanso-
wa w 2025 r. byta dobra lub bardzo dobra, podczas gdy wsrdod duzych firm tak uwazato
46 proc. Wéréd duzych przedsiebiorstw byt najnizszy odsetek wskazan na ztg lub bardzo

zta sytuacje finansowa (1 proc.), za$ najwyzszy wsréd mikrofirm — 17 proc.

» Najwiecej przedsiebiorcéw zwigzanych z finansami i ubezpieczeniami (60 proc.) prze-
widuje dobra lub bardzo dobra sytuacje finansowa swojej firmy. Ponad potowa bada-
nych z branz: obstuga nieruchomosci, pozostata dziatalnos¢ ustugowa oraz informacja
i komunikacja spodziewa sig, ze ich kondycja finansowa bedzie dobra lub bardzo dobra
(odpowiednio 59 proc., 57 proc. i 52 proc.). Najwiekszy odsetek niepotrafigcych okreslic,
jak ksztattowac sie bedzie ich przyszta sytuacja finansowa byt wérdd przedsiebiorstw
zwigzanych z przetwdérstwem przemystowym (22 proc.), transportem i gospodarka ma-
gazynowa (18 proc.) oraz ustugami administrowania i dziatalno$cig wspierajaca (17 proc.).
73 proc. badanych firm z branzy finanse i ubezpieczenia uznato, ze ich sytuacja finan-
sowa byta dobra lub bardzo dobra w 2025 r., podczas gdy odsetek tak przewidujgcych
na koniec 2024 r. byt nizszy (o 33 pkt. proc.). Rzadziej niz co dziesiaty przedsiebiorca

z sekcji Obstuga rynku nieruchomosci, Finanse i ubezpieczenia oraz Zakwaterowanie
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i gastronomia wskazywat, ze jego kondycja finansowa byta zta lub bardzo zta (odpowied-

nio 3 proc., 7 proc. i 9 proc.).

» Rok 2025 byt dla wielu firm relatywnie dobrym okresem dzigki poprawie warunkéow
makroekonomicznych (wyhamowaniu inflacji oraz obnizeniu stép procentowych przez

NBP). Jednoczesénie z grudniowego badania Miesiecznego Indeksu Koniunktury (MIK) wy-

nika, ze ponad potowa firm nie zwiekszata skali korzystania z zewnetrznego finansowania,
a 9 proc. badanych wskazywato na wzrost. W najwiekszym stopniu ze $rodkéw zewnetrz-
nych korzystaty duze przedsigebiorstwa (22 proc.) oraz z branzy TSL (11 proc.). Dodatkowo
dobrg sytuacje firm potwierdzajg tez dane BIG InfoMonitor, z ktérych wynika, ze dla ponad
potowy przedsiebiorcéw miniony rok byt udany. Ostroznos$¢ w formutowaniu prognoz na
2026 r. znajduje uzasadnienie we wskazywanych przez firmy problemach z zatorami ptat-

niczymi, presji kosztowej oraz wzroscie poziomu zadtuzenia w czesci branz.

(Aleksandra Wejt-Knyzewska)

Odporne i innowacyjne gospodarki przyciagna
najwiecej BIZ w 2026 r.

11,2 mld USD

wyniosta wartos¢ projektow
typu greenfield ogtoszonych

w Polsce w 2025 r.

1,3 mld USD

wyniosta warto$¢ najwiekszej
inwestycji typu greenfield

ogtoszonej w Polsce w 2025 r.

1,7 proc.

wynidst udziat Polski
w globalnych inwestycjach

typu greenfield w 2025 r.

» Rok 2026 ma by¢ dla bezposrednich inwestycji zagranicznych (BIZ) ,,rokiem przejscio-
wym” - miedzy dotychczasowym modelem globalizacji a nowym uktadem czynnikéw
konkurencyjnosci i ryzyka - wynika z ankiety FDI Intelligence przeprowadzonej wsréd
101 ekspertow i liderow branzowych. Wsrod respondentéw dominuje umiarkowany opty-
mizm i $wiadomos$¢ nowych ryzyk. Najwazniejszym z nich sa napiecia geopolityczne, ktore
prowadzg do przetasowan w globalnych tancuchach dostaw i wzmacniaja trend friend-
shoringu. Innym sa czynniki ekonomiczno-finansowe, zwigzane z polityka celng USA oraz

potencjalnymi zaburzeniami na rynkach finansowych, zwtaszcza w kontekscie rewolucji Al.

» Przewiduje sie¢ dalszy wzrost znaczenia inwestorow z regionow Azji i Pacyfiku oraz
Zatoki Perskiej. Stanowi to kontynuacje trendu obserwowanego w minionym roku, gdy
inwestycje z tych obszaréow stanowity odpowiednio 36,4 proc. i 12,1 proc. globalnych na-
ptywow BIZ. Jednoczesénie oczekiwany jest spadek aktywnosci inwestoréw z Europy i Ame-
ryki Potnocnej. Wsrod regiondw, ktore moga zyskac na atrakcyjnosci wymienia sie Europe
Wschodnig, Afryke Subsaharyjska oraz Bliski Wschod.

» Kluczowa determinantg naptywu BIZ ma by¢ odpornosé gospodarek na szoki polityczne
i geopolityczne. Konkurencyjno$¢ w coraz mniejszym stopniu bedzie opierac sie na protek-
cjonizmie, zachetach podatkowych czy niskich kosztach, a w coraz wiekszym na innowa-
cyjnosci, zwtaszcza w obszarze technologii Al. Respondenci przewidujg wzrost znaczenia
inwestycji strategicznych zwigzanych z transformacja cyfrowa, surowcami krytycznymi
oraz potprzewodnikami, a takze wielki powrdt inwestycji w sektorze obronnym i przemysle

lotniczym w zwigzku z trwajacymi konfliktami zbrojnymi.

» W 2026 r. Polska z pewnoscia utrzyma pozycje lidera w Europie $Srodkowej, choé na-
ptyw inwestycji typu greenfield stopniowo spowalnia, wpisujac sie w szersze trendy
globalne. W minionym roku ogtoszono 302 projekty o tacznej wartosci 11,9 mld USD,
w ramach ktoérych zadeklarowano utworzenie 42,5 tys. miejsc pracy. Najwieksze projek-
ty zrealizowaty dwie firmy amerykanskie — Ascend Elements, Battery Resources (1,3 mld
USD) oraz Microsoft (704 mln USD), a takze niemiecki Mercedes-Benz (424 mln USD).
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https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/ceny-handel/wskazniki-cen/szybki-szacunek-wskaznika-cen-towarow-i-uslug-konsumpcyjnych-w-grudniu-2025-r-,21,38.html
https://nbp.pl/statystyka-i-sprawozdawczosc/podstawowe-wykresy/
https://mik.pie.net.pl/
https://media.big.pl/informacje-prasowe/862824/entuzjazm-kontra-kalkulacja-przedsiebiorcy-oceniaja-biezacy-rok-i-szykuja-sie-na-noworoczne-wyzwania
https://www.fdiintelligence.com/special-report/d5f2ebb8-8ca5-4737-9d79-1f1554ce1c6e

Pod wzgledem liczby projektow jedna szosta inwestycji przypadta na sektor IT, natomiast
najwiecej kapitatu naptyneto do branzy odnawialnych zrodet energii (2,8 mld USD).

Wykres 2. Wartosc¢ i liczba projektow typu greenfield ogtoszonych w Polsce
w latach 2021-2025

25 600
4 500

20

* 'S L 4

400

15
* 300

10
200

5
100

0 0
2021 2022 2023 2024 2025

Wartos$¢ projektow (w mld USD; lewa 0$) ¢ Liczba projektow (prawa o$)

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych fDi Markets.

(Dominik Kopinski)

Wydatki europejskich firm na B+R pozostaja w tyle
za firmami z innych regionow

233,7 mld EUR

wydaty najwieksze firmy z UE
na B+R w 2024 r.

tylko 4,4 proc.

wydatkéw badawczo-
rozwojowych w obszarze
oprogramowania pochodzi

z firm z UE

1

firma z Polski znalazta si¢ wsrod
2000 globalnych firm najwiecej
wydajgcych na B+R

» 318 sposrod 2000 globalnych firm najwiecej wydajacych na badania i rozwaj (B+R) to
firmy z UE - wynika z najnowszego badania JRC. Pod tym wzgledem UE ustepuje Chinom

(525 firm) oraz USA (674 firmy), ale gdy jednak wezmie sie pod uwage wartos¢ wydatkdw,
UE wcigz ma niewielka przewage nad Panstwem Srodka (233,7 mld EUR w poréwnaniu
z 233,2 mld EUR). Niekwestionowanym liderem pozostajg Stany Zjednoczone, w ktérych
najwieksze firmy wydaty na B+R 680,8 mld EUR, czyli 47,1 proc. wszystkich wydatkow
dwaoch tysiecy firm zanotowanych w 2024 r. Na liscie znajduje sie jedna firma z Polski —

Inpost na 825. miejscu.

» Oprécz tacznej kwoty wydatkow, kraje i regiony $wiata réznig sie pod wzgledem sekto-
réw, w ktorych dziatajg badane firmy. Firmy z UE dominuja pod wzgledem liczby w ener-
getyce (36,2 proc. firm z tego sektora) oraz sektorze finansowym (35,4 proc.). Z kolei
pod wzgledem wysokosci wydatkow firmy z siedziba w Unii sg na czele w motoryzacji
(41,6 proc. wszystkich wydatkdéw) oraz w sektorze finansowym (32,5 proc.). Firmy z UE s3
tez silnie obecne w sektorze lotniczym i obronnym (29,7 proc firm, 41,3 proc. wydatkdw)
i przemysle (industrials) (25,8 proc. firm, 22,5 proc. wydatkow). Jednak firmy z tych pieciu
sektoréw odpowiadaja tacznie tylko za 23,1 proc. globalnych wydatkéw na B+R.
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https://iri.jrc.ec.europa.eu/scoreboard/2025-eu-industrial-rd-investment-scoreboard

» Najwieksze wydatki badawczo-rozwojowe sa generowane w sektorze ICT - zaré6wno
w oprogramowaniu, jak i produkcji urzadzen (odpowiednio 24,9 proc. i 22 proc. tacznych
wydatkow). W tych kategoriach zdecydowanie dominujg firmy amerykanskie (77 proc.
wydatkéw na badania w zakresie oprogramowania i 45,2 proc. w produkcji sprzetu). Unia
odpowiada tylko za ok. 4,4 proc. wydatkow badawczo-rozwojowych na oprogramowanie
i 10,1 proc. na sprzet IT, jednak niepokojace jest zmniejszenie wysokosci tych wydatkdéw
w stosunku do 2023 r. (w wartosciach realnych). Z kolei Chiny wyraznie dominuja w wy-

datkach w obszarze budownictwa i technologii materiatowych.

Wykres 3. Udziat firm z poszczegélnych panstw i regionéow w wydatkach na B+R

w podziale na obszar dziatalnosci
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie: The 2025 EU Industrial R&D Investment Scoreboard.

» Najnowsze zestawienie wydatkow korporacyjnych na B+R jest potwierdzeniem obser-
wowanych od dtuzszego okresu trendow oraz stabnacej pozycji UE w dziatalnosci inno-
wacyjnej. Spos$rod sektorow, w ktorych Europa sie specjalizuje lub ma mocna pozycje,
pozytywne zmiany mozna dostrzec w energetyce (16,7 proc. wzrostu wydatkdw) oraz zdro-
wiu i przemysle lotniczym (wzrosty odpowiednio o 10,1 proc. i 2,5 proc.). W motoryzacji
realne wydatki spadty o 2,1 proc., a cztery firmy wypadty z listy. Z kolei swoje udziaty
zwiekszyta chinska konkurencja — do rankingu weszty 3 nowe firmy, a wydatki zwiekszyty
sie 0 12,7 proc.

» Tworzone przez lata unijne strategie rozwoju i wspierania innowacyjnosci nie przy-
niosty efektu, a w kazdym razie nie wida¢ go w danych o firmowych wydatkach na B+R.
Pozycja firm z UE systematycznie obniza sie, a obecno$¢ w sektorach cyfrowych jest
nieznaczna. Prywatne naktady na B+R nie sg tez wykorzystywane jako wskazniki do po-
miaru skutecznosci strategii rozwojowych (jeéli juz, to mierzony jest taczny poziom wy-

datkow badawczo-rozwojowych w stosunku do PKB). Wprowadzenie takiego wskaznika
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https://joint-research-centre.ec.europa.eu/jrc-news-and-updates/2025-eu-industrial-rd-investment-scoreboard-2025-12-22_en

proponujemy w ramach przegladu Cyfrowej Dekady — by¢ moze nie doprowadzi to szybko
do odwrocenia niekorzystnego trendu, ale moze stac sie kierunkowa cegietka w aktywno-

$ci administracji, w mysl zasady ,,co jest mierzone, to jest robione”.

(Ignacy Swiecicki)

Swiateczne sniezyce i zawieje pozwolity
na wysoka generacje z OZE

25 cm

wyniosta grubos¢ pokrywy
$nieznej w Warszawie w dniu
5.01.2026 r. (ostatni raz taka

wartos¢ odnotowano w 2013 r.)

23 proc.

wynidst udziat energetyki
wiatrowej w produkcji netto
energii elektrycznej w Polsce
w dniach 2412.2025 r. —
6.01.2026 r. (30.12.2025 r. byto
to 35 proc.)

przez 42 proc.

czasu w dobach 2612.2025 r. —
4.01.2026 r. generacja z elektrowni
na wegiel brunatny

nie przekraczata 2 GW

(od 5.01.2026 r. poziom wzrost

wskutek ostabienia wiatru)

» Zimowa aura w Polsce uwydatnia wyzwania, z ktorymi bedzie sie¢ musiat mierzy¢ polski
system elektroenergetyczny. Cho¢ na przestrzeni dekad w naszym kraju odnotowujemy

systematyczny wzrost zimowych temperatur i malejgce opady sniegu, musimy by¢ gotowi

takze na epizody trudniejszej aury.

» Sniezyce i chtéd nie s3 problemem dla energetyki wiatrowej, dzigki ktérej dzienny
udziat OZE w produkcji energii elektrycznej netto w Polsce zblizat si¢ podczas przerwy

Swiatecznej nawet do 40 proc. (najwiecej od pazdziernika 2025 r.). Nowoczesne turbiny

instalowane w Polsce wyposazone sg w rozwigzania powstrzymujace osadzanie sie lodu
lub umozliwiajgce jego rozmrazanie, dzieki czemu sg w stanie wytrzymac¢ mrozy siegajace

-20 czy -30 stopni C.

» Pokrywa s$niezna nie stanowi gtéownego problemu dla energetyki stonecznej, ktéra

4.01.br. czy 6.01.br. koto potudnia osiagneta moc produkcji na poziomie 4,6 GW. Panele

montowane sg pod katem, a $nieg topnieje w storicu. Od listopada do stycznia kluczowym
ograniczeniem, takze przy cieplejszej pogodzie, jest natomiast zachmurzenie oraz krotkie
dni. Nieco lepsza sytuacja jest w drugiej czesci sezonu grzewczego (luty-kwiecien).

» Opady $niegu to dobra wiadomos¢ dla energetyki wodnej. Cho¢ w Polsce jej rola jest
ograniczona, pokrywa $niezna w krajach nordyckich i alpejskich stanowi cenny rezer-
wuar wody, ktory moze wspiera¢ kontynentalne systemy elektroenergetyczne w okresie

wiosenno-letnim.

» Kluczowym wyzwaniem w obliczu zamieci snieznych jest dystrybucja pradu, o czym
bolesnie przekonali si¢ w pierwszych dniach stycznia mieszkancy Warmii i Mazur dotknie-
ci awariami. Intensywne opady $niegu i wichury zagrazaja lokalnym sieciom dystrybucyj-

nym, na ktére m.in. przewracaja sie zasniezone drzewa czy spadaja gatezie.

» Trudniejszy test dla systemu zaczat sie od 5.01.br.: spadajacym temperaturom towarzy-
szy ostabienie sity wiatru. 6.01.br. udziat OZE spadt do 14 proc. produkcji. Podczas gtebo-
kiej ciemnej flauty wspotczynnik ten moze spas¢ do kilku punktéw procentowych. Nawet
w latach 30. czy 40. obecnego stulecia cigzar utrzymania systemu beda braty na siebie

gtownie emisyjne elektrownie weglowe i gazowe, pozniej rowniez jadrowe.

» Stabilne zaopatrzenie gospodarstw domowych w energie elektryczna bedzie nabierato
jeszcze wigkszego znaczenia wraz z elektryfikacja ogrzewania i transportu. Pompy ciepta
sg najbardziej efektywnym i ekologicznym zrédtem ciepta, jednak ich rozpowszechnienie
wymaga odpowiedniego przygotowania po stronie systemu (elektrownie szczytowe, za-
bezpieczone sieci). Zalezno$¢ domoéw od sieci moga zmniejszac: dobra izolacja termiczna

budynku, magazyny ciepta, panele PV i bateryjne magazyny energii (z funkcjonalnoscia

Tygodnik Gospodarczy PIE 8 stycznia 2026 r. 6


https://pie.net.pl/wp-content/uploads/2025/12/PIE_Policy-Paper_-6-2025_Cyfrowa-dekada.pdf
https://naukaoklimacie.pl/aktualnosci/zmiana-klimatu-w-polsce-na-mapkach-468
https://energy.instrat.pl/system-elektroenergetyczny/produkcja-udzial-oze/
https://energy.instrat.pl/system-elektroenergetyczny/produkcja-entsoe/

off-grid). W odosobnionych domach sprawdzi¢ sie moga rezerwowy kominek na drewno

czy agregat pradotwaorczy.

Wykres 4. Dzienna produkcja energii elektrycznej netto w Polsce wedtug zrodet

(w GWh)
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Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych ENTSO-e (za energy.instrat.pl).

» W przysztosci na szczytowe zapotrzebowanie nawet dwukrotnie wyzsze niz dotych-

czasowe rekordy musi przygotowac sie tez system gazowy. To wtasnie zrodta gazowe
beda stanowity ostateczne zabezpieczenie zaréwno systemu elektroenergetycznego, jak

i miejskich systemdw cieptowniczych oraz ogrzewania domow.

» Transformacja energetyczna wptywa réwniez na zimowy profil pracy duzych elektrow-
ni dyspozycyjnych. Wskutek wysokiej wietrznosci, wytezonej pracy elektrocieptowni oraz
nizszego zapotrzebowania, w okresie 28.12.2025 r. — 4.01.2026 r. generacja netto z elek-
trowni opalanych weglem brunatnym rzadko przekraczata 3 GW. Ze wzgledu na bardziej
stabilny profil produkcji, uzupetnianie energetyki wiatrowej jest dla JWCD mniej ucigzliwe

niz w przypadku fotowoltaiki.

(Michat Smolen)
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https://www.gaz-system.pl/pl/dla-mediow/komunikaty-prasowe/archiwum/gaz-system-opracowal-krajowy-dziesiecioletni-plan-rozwoju-systemu-przesylowego-na-lata-2022-2031.html
https://www.gaz-system.pl/pl/dla-mediow/komunikaty-prasowe/archiwum/gaz-system-opracowal-krajowy-dziesiecioletni-plan-rozwoju-systemu-przesylowego-na-lata-2022-2031.html

Odpowiedz na ogloszenie i hezposredni kontakt z pracodawcy
najpopularniejszymi sposobami szukania pracy w Polsce

34 proc.

pracujacych Polakow
znalazto obecng prace dzieki
bezposredniemu kontaktowi

z pracodawca

31 proc.

pracujacych Polakéw znalazto
obecna prace dzieki odpowiedzi

na ogtoszenie rekrutacyjne

2 proc.

pracujacych Polakéw znalazto
obecng prace dzieki posrednictwu
PUP

» Odpowiedz na ogtoszenie o prace (np. zamieszczone w formie elektronicznej w inter-
necie), bezposredni kontakt z pracodawca lub poszukiwanie pracy przez krewnych i zna-
jomych naleza do najczesciej wykorzystywanych i najbardziej skutecznych sposobow
znajdowania pracy w Polsce. W |V kwartale 2024 r. tagcznie az 86 proc. badanych przez
GUS pracujacych Polakéw wskazato, ze obecnie wykonywang prace znalezli dzieki wyko-
rzystaniu jednego sposrdod tych trzech kanatéw. Niemal 34 proc. badanych wskazato, ze
obecng prace znalezli przez bezposredni kontakt z pracodawca, a 31 proc. odpowiedziato
na ogtoszenie rekrutacyjne. Stosunkowo duzy odsetek respondentow (21 proc.) wskazat
rowniez, ze dla nich najbardziej skutecznym kanatem byto poszukiwanie pracy przez ro-
dzine i znajomych. Wynik ten nie oznacza, ze kontakty te zadecydowaty o uzyskaniu pracy
i ze odbyto sie to bez przeprowadzenia niezaleznego konkursu rekrutacyjnego, a przede
wszystkim oznacza, ze rodzina i znajomi posredniczyli w zdobyciu informacji o ogtoszeniu

rekrutacyjnym.

» Znajdowanie pracy przez posrednictwo Swiadczone przez Powiatowe Urzedy Pracy
(PUP) nalezy do jednego z najrzadziej wykorzystywanych sposobow poszukiwania pracy.
Zaledwie niecate 2 proc. pracujacych Polakow przebadanych przez GUS w IV kwartale
2024 r. znalazto obecnga prace w ten sposdb. Do pozostatych rzadko wykorzystywanych
form naleza réwniez: pos$rednictwo $wiadczone przez prywatne biura posrednictwa pracy
(niecaty 1 proc. respondentéw), zgtoszenia do publicznego konkursu (1 proc. wskazan) oraz

bezposredni kontakt zainicjowany przez pracodawce (2,6 proc. wskazan).

Wykres 5. Sposdb znalezienia obecnej pracy respondenta w podziale na wielkos$é

miejscowosci zamieszkania (w proc.)

Wies 23,8 22,6 E 7,3 2,
Srednie miasto 28,9 23,4 E-
Duze miasto 44,0 19,5 ﬂ-

0 20 40 60 80 100

Odpowiedz na ogtoszenie Poszukiwanie przez krewnych i znajomych
PUP I Prywatne biuro posrednictwa pracy

Staz lub instytucja szkoleniowa I Bezposredni kontakt z pracodawca
Bezposredni kontakt ze strony pracodawcy I Zgtoszenie do publicznego konkursu

Inna metoda / nie wiem

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych GUS (BAEL, IV kw. 2024 r.).

» Skutecznosé réznych form poszukiwania pracy jest silnie zréznicowana ze wzgledu na
wielkos¢é miejscowosci zamieszkania respondenta. Aplikowanie na stanowiska propono-
wane w ogtoszeniach rekrutacyjnych (gtéwnie pojawiajace sie w internecie) jest najbar-
dziej popularna metoda poszukiwania pracy w miastach, ktoérych populacja przekracza

100 tys. mieszkancow, natomiast mniej popularng w érednich oraz matych miastach oraz
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na obszarach wiejskich. Z kolei podejmowanie bezposredniego kontaktu z pracodawca
jest metodg znacznie czesciej stosowang na wsiach, w ktorych 41 proc. badanych znalazto
obecng prace w ten wtasnie sposdb, oraz znacznie mniej popularng (choc¢ ciggle istotna)
w duzych miastach, w ktérych niemal dwukrotnie mniejszy odsetek respondentéw zna-
lazt prace w ten sposob (21 proc.). Bezposredni kontakt z pracodawca jest bardzo szeroka
kategorig, do ktorej wliczaja sie najprawdopodobniej réwniez kontakty za posrednictwem

mediow spotecznosciowych i aplikacji mobilnych.

» Chociaz omawiane dane GUS dotycza konca 2024 r., mozemy wnioskowac, ze tren-
dy zaobserwowane wéwczas dotyczg réwniez 2025 r. Zmiany w zakresie preferowanych
sposobow poszukiwania pracy dokonujg sie bowiem powoli, a spoteczne preferencje sa
stabilne w czasie i zalezg m.in. od powszechnosci korzystania z internetu czy mobilnosci

terytorialnej Polakow.

(Paula Kukotowicz)

Rekordowy wzrost aktywow TFI w 2025 r.

o 11,9 proc.

wzrosty r/r aktywa TFI w Polsce

do listopada 2025 r.

o 1,1 pkt. proc.

wzrdst udziat ETF akcji polskich
w rynku funduszy akcyjnych

(z 2,3 proc. na koniec 2024 .

do 3,4 proc. w listopadzie 2025 r.)

» Rok 2025 przyniost kolejny rekord na rynku funduszy inwestycyjnych, ale nie zmienit
jego fundamentalnej struktury. Wzrost aktywow TFI napedzaty przede wszystkim fundusze
obligacyjne i PPK — stabilne produkty wybierane przez inwestoréw szukajacych bezpie-
czenstwa. Rownolegle, w warunkach silnej gietdowej hossy, coraz wieksza uwage przycia-

gaty fundusze ETF notowane na GPW, cho¢ wcigz pozostajg one segmentem o matej skali.

» W 2025 r. odnotowano kolejny rekord na rynku Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych
(TFI). Warto$¢ aktywow netto funduszy inwestycyjnych wzrosta z 379,4 mld PLN w koncu
grudnia 2024 r. do 424,4 mld PLN na koniec listopada 2025 r. To najwyzszy wynik w historii
oraz wzrost o 45 mld PLN w ciggu 11 miesiecy — nawet bez nieopublikowanych jeszcze da-
nych za grudzien zesztego roku. Co istotne, wzrost aktywdw w 2025 r. byt w przewazajacej
mierze efektem naptywdéw netto, a nie poprawy wycen rynkowych. Sprzedaz netto fundu-
szy detalicznych (z wytgczeniem aktywow niepublicznych) od poczatku roku do listopada
2025 r. osiggneta wartos$¢ 46,7 mld PLN, a sam listopad przynidst ok. 5,3 mld PLN dodat-
niego salda, praktycznie w catosci wygenerowanego przez klientéw detalicznych. Nawet
bez danych za grudzien mozna wiec jednoznacznie stwierdzi¢, ze 2025 r. byt dla rynku TFI

kolejnym dobrym rokiem — przede wszystkim pod wzgledem realnych naptywow kapitatu.

» Ubiegty rok byt rekordowy przede wszystkim dla funduszy obligacyjnych oraz PPK. Od
stycznia do listopada 2025 r. fundusze dtuzne pozyskaty tacznie 37,8 mld PLN netto, co
stanowi zdecydowanie najwiekszg czes¢ naptywdw na rynku TFI. Kluczowg role odegraty
fundusze obligacji krotkoterminowych, do ktorych naptyneto 25,4 mld PLN. Réwnolegle
silne i stabilne naptywy notowaty fundusze zdefiniowanej daty w ramach PPK - 6,3 mld
PLN netto od poczatku roku, co przetozyto sie na dalszy wzrost ich znaczenia w strukturze
rynku funduszy. Nalezy jednak pamietac, ze statystyki TFIl nie uwzgledniajg OFE, poniewaz
produkt ten jest oferowany przez Powszechne Towarzystwa Emerytalne (PTE). Skorygowa-
nie naptywu netto do PPK o odptywy z OFE sugeruje, ze PPK przede wszystkim wypetnia

na rynku kapitatowym luke wynikajaca z tzw. suwaka OFE.

» Pomimo hossy, Polacy nie inwestowali w fundusze akcyjne. Ubiegty rok przynidst rekor-

dowe stopy zwrotu na warszawskiej gietdzie — wliczajac dywidendy byto to +51 proc. dla
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indeksu WIG20, +35 proc. dla mWIG40 czy +28 proc. dla sWIG80. Pomimo tego nastapit
odptyw kapitatu z TFI akcyjnych (-434 mln PLN). Liczba ta maskuje jednak faktyczng skale
zmian — sktadajg sie na nig zaréwno fundusze akcji polskich, jak i zagranicznych. W roz-
biciu geograficznym z TFI akcji polskich odptyneto az 641 mln PLN. Jednoczes$nie TFI akcji
zagranicznych zanotowaty 208 mln PLN netto naptywu - to gtownie inwestycje w akcje
amerykanskie. Wg danych za ostatnie miesigce, sg szanse na odwrocenie tych trendéw —
w pazdzierniku i listopadzie 2025 r. do TFI akcyjnych naptyneto 955 mln PLN netto, w tym
214 mln PLN do funduszy akcji polskich.

» Na polskiej gietdzie powoli rosnie popularnosé funduszy ETF. tacznie na rynku gtow-
nym GPW jest obecnie notowanych 17 funduszy ETF i ETC, a kolejne 3 ETF sg notowane
na platformie GlobalConnect. W zesztym roku dwukrotnie wzrosty takze aktywa netto
funduszy ETF na polskie akcje — z 451 mln PLN do 919 mln PLN. W koncu listopada ETF
akcji polskich zgromadzity nieco ponad 0,8 mld PLN aktywow netto, podczas gdy w po-
zostatych funduszach akcji polskich znajdowato sie 23,5 mld PLN. Niemniej oznacza to

wzrost udziatu ETF z 2,3 proc. na koniec 2024 r. do 3,4 proc. w koncu listopada 2025 r.

Wykres 6. Zmiana wartosci aktywow netto funduszy akcji polskich w 2025 r.

(w mln PLN)
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Uwaga: fundusze ETF akcji polskich to 4 ETF dokonujace replikacji fizycznej BETA ETF (na WIG20TR,
mWIG40TR, sWIG80TR oraz spdtek dywidendowych). Pozostate TFI akcji polskich powstaja na podsta-
wie klasyfikacji IZFiA (fundusze domestic equity). Korygujemy ja jednak o:
1) wymienione powyzej 4 fundusze ETF;
2) ETF rynku dtugu (Beta ETF TBSP Portfelowy FIZ; Beta ETF WIGtech Portfelowy FIZ) — IZFiA klasy-
fikuje je jako instrumenty akcyjne;
3) EFT i fundusze lewarowane oraz typu short.

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych IZFiA i BETA ETF.

(Sebastian Sajndg, Marcin Klucznik)
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Tylko w najwiekszych miastach nie zmniejszy sie

2,2 proc.

wynosi przyblizona liczba
mieszkancow Polski

urodzonych za granica

15 proc.

wynosi $rednia liczba
mieszkancow kraju urodzonych

za granicg w panstwach OECD

o ponad 20 proc.

moze spasc liczba ludnosci
do 2060 r. w najbardziej
wyludniajacych sie panstwach

OECD: totwie, Japonii i Litwie

» Badacze z OECD w nowym raporcie podsumowali przeszte trendy i prognozy demogra-
ficzne we wszystkich krajach organizacji w podziale regionalnym na jednostki odpowia-

dajace polskim gminom.

» Bedziemy jednym z czternastu panstw OECD, ktdre zanotuja spadek liczby ludno-
$ci do 2060 r. Najgorzej trendy demograficzne ksztattuja sie na totwie, w Japonii i na
Litwie — tam liczba ludnosci moze spas$¢ o ponad 20 proc. Jednak w kazdym panstwie
OECD wskazniki dzietnosci drastycznie spadty. Najwieksze spadki wzgledem przedsta-
wianego w raporcie roku poréwnawczego 1970 dotyczg panstw Ameryki Potudniowej

oraz Turcji.

» Na tle innych panstw rozwinigetych Polska wyréznia sie relatywnie mata rola imigracji
w amortyzowaniu spadku liczby ludnosci. W 2023 r. udziat oséb urodzonych za granica
wynosit w Polsce ok. 2 proc., co stanowito jeden z najnizszych odsetkow w OECD ($red-
ni odsetek dla OECD to ok. 15 proc.). W wiekszosci panstw OECD, co do ktérych auto-
rzy prognozujg wzrost liczby ludnosci w kolejnych dekadach, to wtasnie imigracja bedzie
gtéwnym motorem tego trendu (dotyczy to np. Australii, USA, Wielkiej Brytanii czy krajow

skandynawskich).

» Wedtug jednego z gtdéwnych wnioskdéw ptyngcych z prognoz demograficznych jest to,
ze zmniejszanie liczby ludnosci bedzie dotyczy¢ miejscowosci mniej i bardziej zalud-
nionych, z wyjatkiem obszaréw metropolitalnych. Srednie i mniejsze miasta oraz wsie
doswiadcza depopulacji. Trend ten jest widoczny w catej Europie. Tylko co do duzych
miast w europejskich panstwach OECD prognozuje si¢ przyrost liczby ludnosci, po-
niewaz tylko metropolie cechuja sie jednoczesnie dodatnimi przyrostem naturalnym

i saldem migracji.

> Zjawiska te powodujg niekorzystny splot wyzwan dla polityki lokalnej: malejace do-
chody samorzadow (ze wzgledu na mniejszg liczbe pracujacych podatnikow) i starzejaca
sie populacje, co wymaga dostosowan przez inwestycje i roznego typu publiczne pro-
gramy, a zarazem powoduje wzrost kosztow ustug publicznych, np. w obszarze ochrony

zdrowia.

» Autorzy raportu podkreslaja, ze taka sytuacja juz dzi$ wymusza odpowiednie dostoso-
wania gospodarczo-spoteczne. Najgorszym rozwiazaniem, zdaniem OECD, jest prowa-
dzenie regionalnej polityki publicznej z zatozeniem, Zze negatywne trendy demograficzne
moga sie odwracic, tj. tak jakby utrata znaczacej liczby ludnosci miata by¢ chwilowa, a nie
trwata. Polityka odwracania depopulacji wszedzie i za wszelka cene ma niskie szanse po-
wodzenia. Tymczasem przygotowywanie sie do funkcjonowania regionu w sytuacji spadku
liczby ludnosci stanowi zupetnie inny kierunek polityki publicznej niz przeciwdziatanie
depopulaciji.

» W polskich realiach oznacza to bardzo konkretne dylematy, np. co do utrzymania sie-
ci szkot, szpitali, transportu publicznego czy infrastruktury w gminach o rozproszonej
zabudowie poza duzymi miastami. W obszarze ustug publicznych autorzy rekomenduja
m.in. elastycznos$¢ i mobilnos¢ po stronie ustugodawcow (np. w obszarze zdrowia czy

edukacji) — mobilne placowki, lepszy transport do duzych miast, oraz ogdlnie bardziej
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kompleksowe podejscie do dostepnosci ustug niz stosowanie kryterium czysto geogra-
ficznej odlegtosci. Postulujg takze urealnienie myslenia o polityce mieszkaniowej. W du-
zych miastach, mimo spadku ogdélnej liczby ludnosci kraju, ceny mieszkan moga wcigz
rosnaé, a zarazem rozproszona zabudowa i pogorszenie ustug publicznych sprawi, ze
nawet 40 proc. zasobu mieszkaniowego w wyludniajacych sie gminach moze stac sie

niezamieszkane.

(kukasz Baszczak)

Autorzy: tukasz Baszczak, Marcin Klucznik, Dominik Kopinski, Paula Kukotowicz,

Sebastian Sajnég, Michat Smolen, Ignacy Swiecicki, Aleksandra Wejt-Knyzewska
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