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Impuls zbrojeniowy przyspieszy wzrost gospodarczy

o 2,7 pkt.
proc. PKB

zwieksza sie przecietnie
udziat wydatkéw obronnych
w typowym boomie zbrojeniowym,

ktory trwa ponad 2,5 roku

1,3 pkt.
proc. PKB

wyniesie dodatkowy impuls
zbrojeniowy w UE do 2030 .,
przy czym jego wptyw na wzrost
zalezy od struktury wydatkow

i skali wspotpracy europejskiej

» Europa wchodzi w okres silniejszego impulsu zbrojeniowego. MFW wskazuje, ze w la-
tach 2020-2024 okoto potowa panstw zwiekszyta naktady na obronnos$¢, a udziat kra-
jow przeznaczajacych na ten cel ponad 2 proc. PKB wzrést do niemal 40 proc. w 2024 r.
z 27 proc. w 2018 r. W reprezentatywnej grupie panstw UE dodatkowe wydatki obronne
zwiekszg sie o 1 pkt. proc. PKB w 2026 r. i 1,3 pkt. proc. w 2030 r. Polska nalezy do panstw,
w ktorych skala tego wzrostu byta szczegélnie duza: wydatki obronne wzrosty z 2,2 proc.

PKB w 2021 r. do szacowanych 4,5 proc. w 2025 r.

» Inwestycje stanowia gtéwny kanat, przez ktéry wydatki obronne moga przetozyc sie
na trwalszy wzrost. W modelu dla Europy MFW pokazuje, ze wiekszy udziat wydatkow
inwestycyjnych wzmacnia dtugookresowe efekty makroekonomiczne, poniewaz zwieksza
zasbb kapitatu publicznego i wspiera produktywnos¢. Jeszcze lepsze rezultaty przynosi
scenariusz bardziej skoordynowanych wydatkow obronnych, oparty na wspélnych zaku-
pach i mniejszej importochtonnosci. W takim uktadzie impuls obronny silniej wspiera in-

westycje i ogranicza presje na nieréwnowagi zewnetrzne.

Wykres 1. Zbrojenia zwiekszaja PKB, ale skala efektu zalezy od sposobu ich realizacji
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Dane: impuls zbrojeniowy a realny PKB - odchylenie od scenariusza bez impulsu (w proc.).

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych MFW.

» Wydatki obronne nie dziataja jednak jak automatyczny silnik wzrostu. Na podstawie
danych dla 164 krajéw MFW szacuje, ze przecietny mnoznik wydatkow obronnych pozosta-
je bliski 1, ale wyraznie zmienia sie wraz ze sposobem finansowania, trwatoscig impulsu,
udziatem importu sprzetu oraz strukturag samych wydatkéw. Typowy boom obronny zwiek-
sza wydatki o okoto 2,7 pkt. proc. PKB i w okoto dwdch trzecich finansowany jest wyzszym
deficytem. Jednoczesnie w ciggu trzech lat od poczatku boomu deficyt sektora finanséw
publicznych pogarsza sie przecietnie o 2,6 pkt. proc. PKB, a dtug publiczny ro$nie o okoto
7 pkt. proc. PKB. O sile wptywu na PKB decyduje wiec nie tylko skala naktadow, lecz takze

to, jaka czes$¢ tego popytu zostaje w gospodarce krajowej i europejskiej.

Tygodnik Gospodarczy PIE 23 kwietnia 2026 r. 2
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» Dla Polski i innych krajow regionu kluczowe bedzie to, jak silnie obecny impuls obronny
przetozy sie na rozwoj krajowej i europejskiej bazy przemystowej. W Polsce wydatki na wypo-
sazenie wzrosty z 0,7 proc. PKB w 2021 r. do 2,4 proc. w 2025 r. i stanowig juz ponad potowe
naktaddéw obronnych, ale znaczna cze$¢ tych zakupdw miata charakter importowy. Z per-
spektywy wzrostu najwieksze znaczenie majg wiec te segmenty, ktére buduja trwatg wartosc
dodang w kraju i w Europie, jak produkcja komponentdw, serwis, modernizacja, infrastruk-
tura, oprogramowanie i dziatalnos¢ B+R. MFW szacuje tez, ze wzrost wydatkéw obronnych
partneréw handlowych o 1 proc. ich PKB podnosi PKB gospodarek zaawansowanych o okoto
0,2 proc., a efekty sa jeszcze silniejsze w zintegrowanych obszarach handlowych, jak UE.
Oznacza to, ze korzysci dla Polski moga ptyna¢ zaréwno z wtasnych zamoéwien, jak i z ro-

snacego popytu inwestycyjnego w Europie oraz udziatu w regionalnych tancuchach dostaw.

(Sebastian Sajnog)

Grupa Wyszehradzka przyciaga chinskie megainwestycje

32 proc.

wynidst udziat panstw V4

w wartosci ogtoszonych chinskich
inwestycji typu greenfield w UE
w latach 2021-2025

0,47 proc.

wynidst udziat Chin w tacznych
zobowigzaniach z tytutu BIZ

w Polsce na koniec 2024 .

8,3 mld USD

wynosi warto$¢ najwiekszej
chinskiej inwestycji ogtoszonej

na Wegrzech

» Europa pozostaje gtéwnym kierunkiem chinskich inwestycji w grupie panstw wyso-
ko rozwinietych. Wedtug Rhodium Group, w 2024 r. Unia Europejska i Wielka Brytania
przyciagnety tacznie 10,5 mld USD chinskich inwestycji, co stanowi 19,1 proc. wszystkich
chinskich inwestycji w ujeciu globalnym. Z tej kwoty 5,9 mld USD dotyczyto inwestycji
typu greenfield, natomiast 4,3 mld USD przeje¢, w tym najwiekszej transakcji z 2024 r. —
przejecia polskiego Techlandu przez chinski Tencent (1,6 mld USD). Wyraznie kontrastuje
to z sytuacjg w USA, w ktorych udziat inwestycji chinskich sukcesywnie zmniejsza sie —
w 2024 r. wynidst zaledwie 4 proc. tacznych inwestycji chinskich. Chinskie inwestycje na

kontynencie koncentruja sie wokdt elektromobilnosci, baterii i zielonych technologii.

» Wegry przoduja w przyciaganiu chinskich BIZ wsroéd panstw V4, cho¢ ich pozycja na tle
reszty Europy stabnie. Wedtug danych fDi Markets, nad Dunaj w ostatnich pieciu latach
naptyneto 80 proc. chinskich inwestycji typu greenfield w V4. Chinskie firmy ogtosity na
Wegrzech 37 projektdéw typu greenfield o tagcznej wartosci 14,8 mld USD, co odpowiadato
1/4 wszystkich inwestycji chinskich w UE. Na wyniku tym zawazyty megainwestycje w sek-
torze bateryjnym i motoryzacyjnym: CATL (ponad 8,3 mld USD), Eve Energy (1,1 mld USD)
i BYD (655 mln USD). W Polsce ogtoszono o 1 projekt wiecej (38), jednak taczna wartos$é
inwestycji typu greenfield nie przekracza 1,7 mld USD. Na zblizong kwote szacuje sie in-
westycje typu greenfield na Stowacji. Najmniej popularne wsrod chinskich inwestorow sg
Czechy, w ktorych ogtoszono zaledwie 9 projektéw o wartosci 79 mln USD. tacznie na
panstwa V4 w latach 2021-2025 przypadto 18,3 mld USD inwestycji typu greenfield z Chin,
co stanowi 32 proc. wszystkich tego rodzaju inwestycji w catej Unii Europejskiej.

» Wedtug danych bilansu ptatniczego, najwieksze zobowigzania z tytutu chinskich BIZ
dotycza Polski - wynosza one 1,6 mld USD. Jednak na tle regionu i dominacje inwesto-
row europejskich, a takze rosngce znaczenie innych inwestorow z Azji (Korea Ptd., Ja-
ponia), chinskie BIZ stanowig zaledwie 0,47 proc. tgcznego stanu zobowigzan na koniec
2024 r., podczas gdy na Wegrzech jest to 1,3 proc. (1,5 mld USD), w Czechach 0,36 proc.
(799 mln USD), a na Stowacji 0,15 proc. (98 mln USD). Rdéznica miedzy danymi z bilansu
ptatniczego a fDi Markets wynika z tego, ze w BoP ksieguje sie stan BIZ na koniec okre-
su, natomiast fDi Markets uwzglednia deklarowany ex ante CAPEX, ktory rozktada sie na
lata. Ponadto, cze$¢ kosztdéw projektu moze by¢ wspétfinansowana dtugiem krajowym

i érodkami publicznymi.
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https://rhg.com/wp-content/uploads/2025/05/MERICS-Rhodium-Group-COFDI-Update-2025.pdf

Wykres 2. Dominacja Wegier w chinskiej absorpcji inwestycji typu greenfield w UE
stabnie
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Dane: chinskie inwestycje typu greenfield w UE wedtug kraju docelowego w latach 2021-2025 (CAPEX,
w mld USD).

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych fDi Markets.

» Rosnacy naptyw inwestycji chinskich w Europie zmobilizowat Komisje Europejska do
podjecia krokéw regulacyjnych. Unijna propozycja Industrial Accelerator Act zaprezentowa-
na w marcu br. przewiduje obowigzek uzyskania uprzedniej zgody dla inwestycji powyzej
100 mln EUR w czterech sektorach strategicznych, jesli inwestor pochodzi z panstwa kon-
trolujacego ponad 40 proc. globalnych mocy produkcyjnych w danym sektorze — w prak-
tyce instrument wymierzony jest zatem w Chiny. Zgoda wymaga spetnienia co najmniej
czterech z szesciu warunkdéw, w tym obowigzkowo zatrudnienia co najmniej 50 proc. pra-
cownikow z UE; pozostate kryteria obejmujg joint venture, limit 49 proc. udziatu, licen-

cjonowanie IP, wydatki na B+R oraz strategie wzmacniania unijnych tancuchéw dostaw.

(Dominik Kopinski)

W 2025 r. poprawita sie rentownosé¢ firm

» Na koniec 2025 r. wskaznik rentownosci obrotu netto w matych, srednich i duzych
przedsiebiorstwach wyniost 4,1 proc. — wynika z danych GUS. Oznacza to wzrost r/r
o 0,4 pkt. proc. oraz wynik ponizej mediany z ostatnich czterech lat (4,3 proc.). W 2025 r.
niemal 78 proc. firm wykazywato zysk i odpowiadato za prawie 84 proc. przychoddw
w sektorze matych, érednich i duzych przedsiebiorstw. W poréwnaniu z 2024 r. wskaznik
poziomu kosztéw spadt o 0,4 pkt. proc. do 95 proc., mimo ze nominalna wartos¢ kosztéw

wzrosta r/r o 2,7 proc.

» Mate firmy wypracowaty wyzsza rentownos¢ obrotu netto (5,6 proc.), jednak to w du-
zych zanotowano wyzszy wzrost r/r wartosci wskaznika (o 0,5 pkt. proc.). W 2025 r. pra-
wie 81 proc. duzych przedsiebiorstw osiagneto zysk, wobec 77 proc. matych firm. Mimo

mniejszej skali dziatalnosci mate firmy osiggaty wiekszy zysk netto wygenerowany przez
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wyniosta rentownos$c¢ obrotu netto

przedsiebiorstw w 2025 r.

firm wykazywato zysk netto

w 2025 r.

wyniosta rentownos¢ obrotu
netto w sektorze finanse

i ubezpieczenia w 2025 r.

1 etat niz duze (79,8 tys. PLN wobec 57,2 tys. PLN). Wptyw na to majg m.in. koszty — wyz-
szy wskaznik poziomu kosztéw w duzych (95,4 proc.) niz w matych przedsiebiorstwach
(93,5 proc.). Na poziom generowanego zysku wptywa takze skala inwestycji — duze firmy
czesciej inwestowaty (202,6 tys. inwestycji o wartosci 84,8 mld PLN wobec 5,5 tys. inwe-
stycji za 3,8 mld PLN w matych przedsiebiorstwach), co zwiekszyto ich koszty w krotkim
okresie.

Wykres 3. W 12 na 16 sekcji rentownos$¢ obrotu netto wzrosta w 2025 r. w stosunku

do 2024 r.
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Dane: wskaznik rentownosci obrotu netto w latach 2024-2025 (w proc.).

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych GUS.

» W 2025 r. najwyzsza rentownos$c¢ obrotu netto osiagnety firmy z sektora finanse i ubez-
pieczenia (9,5 proc.), a najwieksze wzrosty wartosci wskaznika (powyzej 2 pkt. proc.) za-
notowaty przedsigebiorstwa zwigzane z gérnictwem oraz wytwarzaniem i zaopatrywaniem

w energie. Gornictwo jako jedyne wykazato ujemng rentownos$¢ wérdd analizowanych
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branz. Zysk netto najczesciej wykazywaty firmy zwigzane z obstuga rynku nieruchomosci,
finansami i ubezpieczeniami oraz wytwarzaniem i zaopatrywaniem w energie — w tych
branzach udziat przedsiebiorstw z dodatnim wynikiem przekraczat 81 proc. Najwyzszy
wypracowany zysk netto na 1 etat odnotowano w przedsigbiorstwach zwigzanych z wy-

twarzaniem i zaopatrywaniem w energie.

» Na poprawe rentownosci przedsiebiorstw w 2025 r. wptynety m.in.: stopniowe ozywie-
nie popytu, nizsza presja inflacyjna oraz wzrost przychodow przedsiebiorstw. W 2025 r.

sprzedaz detaliczna wzrosta r/r o 4,3 proc. (wobec wzrostu o 2,7 proc. w 2024 r.), co po-

prawito przychody firm. Utrzymujacy sie umiarkowany poziom inflacji ograniczat tempo
wzrostu kosztoéw operacyjnych, zwtaszcza energii, surowcéw i czesci ustug. Przychody net-
to ze sprzedazy i zrébwnane z nimi' wzrosty r/r w 2025 r. 0 2,9 proc., podczas gdy w 2024 r.
spadty r/r o 2,2 proc. Poprawe sytuacji przedsiebiorstw potwierdzaja rowniez wyniki ba-
dania Miesiecznego Indeksu Koniunktury (MIK), z ktérego wynika, ze przez wiekszo$¢ mie-

siecy w 2025 r. w przedsiebiorstwach nastroje pozytywne przewazaty nad negatywnymi.

(Aleksandra Wejt-Knyzewska)

Globalna gospodarka coraz bardziej opiera si¢
na energii elektrycznej

o0 800 TWh

zwigkszyt sie r/r swiatowy popyt
na energie elektryczng w 2025 r,,
czyli niemal 5-krotnie wigcej

niz zuzycie energii elektrycznej

w Polsce w ub.r.

za 80 proc.

wzrostu globalnego popytu

na energie elektryczng w 2025 r.
odpowiadaty gospodarki
wschodzace i kraje rozwijajace sig
(EMDE), gtdwnie Chiny

1,5 proc.

wyniést na koniec 2025 r. udziat
centrow danych w globalnym
zuzyciu energii elektrycznej;

wg MAE, ma zwiekszy¢ sie

do 3 proc. do 2030 r.

» W 2025 r. popyt na energie elektryczna na swiecie wzrést o okoto 800 TWh. Dla pordéw-
nania, to 4,8 razy wiecej niz zuzyto w Polsce w zesztym roku. Globalne zapotrzebowanie
zwiekszyto sie w tym okresie o tyle, ile wyniost wtedy taczny przyrost produkcji energii
elektrycznej w zrédtach fotowoltaicznych i wiatrowych. Obrazuje to skale wyzwania dekar-
bonizacji systemoéw energetycznych - zrodta niskoemisyjne musza nie tylko zastepowac
istniejgce zrédta konwencjonalne, lecz rowniez odpowiada¢ na popyt ze strony nowych

zastosowan energii elektrycznej.

» Dynamiczny wzrost globalnego zapotrzebowania na energie elektryczna sprawia, ze

coraz czesciej mowi sie, iz Swiat wkracza w ,wiek elektrycznosci”. Obecnie wzrost jest

napedzany dwoma odmiennymi czynnikami. Z jednej strony, wynika z zapewniania no-
wym populacjom dostepu do elektrycznosci i poprawy poziomu ich zycia (np. korzystanie
z wiekszej liczby urzadzen AGD) czy industrializacji rozwijajacych sie gospodarek. Z drugiej
strony, dochodzi do bardziej zaawansowanej elektryfikacji w krajach rozwinietych w sek-
torze budynkoéw (zastosowanie pomp ciepta i klimatyzatorow), przemystu, transportu (po-
jazdy elektryczne) czy poprzez rozwdj centréw danych na potrzeby sztucznej inteligencji.
Jednoczesnie, w panstwach rozwinietych poprawiajgca sie efektywnos$¢ urzadzen zmniej-

sza zuzycie energii elektrycznej w dotychczasowych zastosowaniach.

» Swiatowe zapotrzebowanie na energie elektryczna zwiekszyto sie w 2025 r. ponad
dwukrotnie szybciej (3 proc. r/r) niz na energie w ogole (1,3 proc. r/r). Okoto 80 proc. wzro-

stu popytu na energie elektryczng odnotowano w gospodarkach wschodzacych i krajach

1 Wg definicji GUS: przychody ze sprzedazy i zréwnane z nimi obejmuja wptywy ze sprzedazy produk-
téw, towardw i materiatdéw, ustalane w rzeczywistych cenach sprzedazy po uwzglednieniu rabatow,
opustéw i bonifikat, bez podatku VAT. W wariancie kalkulacyjnym obejmuja sprzedaz produktow oraz
towardw i materiatow, natomiast w wariancie poréwnawczym dodatkowo zmiany stanu produktow
i koszt wytworzenia $wiadczen na wtasne potrzeby.
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https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/ceny-handel/handel/dynamika-sprzedazy-detalicznej-w-grudniu-2025-r-,14,133.html
https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/ceny-handel/wskazniki-cen/wskazniki-cen-towarow-i-uslug-konsumpcyjnych-pot-inflacja-/roczne-wskazniki-cen-towarow-i-uslug-konsumpcyjnych/
https://mik.pie.net.pl/
https://iea.blob.core.windows.net/assets/ade8ff08-3401-4e0b-9b3b-e8f3988d238e/GlobalEnergyReview2026.pdf
https://www.pse.pl/dane-systemowe/funkcjonowanie-kse/raporty-roczne-z-funkcjonowania-kse-za-rok/raporty-za-rok-2025#r6_3
https://www.iea.org/reports/electricity-2026

rozwijajacych sie (EMDE?). Wséréd nich dominuja Chiny (58 proc. globalnego wzrostu zu-
zycia), ktérych apetyt na energie elektryczna ro$nie dzieki postepujacemu rozwojowi go-
spodarczemu i coraz wiekszej liczbie pojazdow elektrycznych na drogach. Sposréd duzych
gospodarek, zuzycie zwigksza sie zauwazalnie rowniez w USA - az za potowe jego wzrostu

w 2025 r. odpowiadaty centra danych.

» Najszybszy rokroczny przyrost zapotrzebowania na energie elektryczna obserwuje sie
— poza elektromoblinoscia — w centrach danych. W 2025 r. wyniést 17 proc. r/r (70 TWh),
przez co ich globalny popyt na energie elektryczng osiggnat 485 TWh. Miedzynarodowa
Agencja Energetyczna (MAE) szacuje, ze do 2030 r. moze zwiekszy¢ sie niemal dwukrot-
nie, do 945 TWh?. Odpowiadatoby to zmianie udziatu centréow danych w $wiatowym zuzy-
ciu energii elektrycznej z 1,5 proc. w 2025 r. do 3 proc. w 2030 r. Wptyw centrow danych
na duze systemy elektroenergetyczne moze by¢ odczuwalny z uwagi na budowanie ich
w klastrach* i ptaski profil poboru energii elektrycznej, co moze przetozy¢ sie na wiek-
sze obcigzenie lokalnej sieci elektroenergetycznej oraz wzrost zapotrzebowania na moc
szczytowa w catym systemie. Zwiekszenie elastycznosci pracy centréw danych (czesécio-
we dostosowanie sie do aktualnej sytuacji energetycznej w systemie) moze, wedtug no-
wej analizy, przynies¢ wymierne korzysci, w tym mozliwos¢ ograniczenia budowy nowych
elektrowni dyspozycyjnych.

Wykres 4. Chiny miaty niemal 60 proc. udziatu we wzroscie globalnego zuzycia energii
elektrycznej w 2025 r.
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Dane: wzrost zapotrzebowania na energie elektryczna w 2025 r. na $wiecie i w wybranych regionach
(Chiny, USA, UE, Indie) oraz jego srednia z lat 2014-2024.

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych MAE.

(Wojciech Zelisko)

2 Emerging markets and developing economies.

® Liczba odnosi sie do scenariusza bazowego (Base). W innych wynosi kolejno: 833 TWh (Headwinds),
868 TWh (High Efficiency) i 1008 TWh (Lift-off).

4 Chodzi o lokalizowanie ich blisko siebie w wiekszej liczbie na danym obszarze.
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https://iea.blob.core.windows.net/assets/3575ae9f-50bc-4cbb-9ca9-4b9b7f063e91/KeyQuestionsonEnergyandAI.pdf
https://www.agora-energiewende.org/fileadmin/Partnerpublikationen/2026/Value_and_Enablers_of_Data_Centre_Flexibility_in_Europe/2026_Value_and_Enablers_of_Data_Centre_Flexibility_in_Europe_-_Deloitte_and_Agora.pdf
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W Polsce rosnie popularnosé¢ platform do rezerwacji noclegow

163

pobyty na 1000 mieszkancow
wynidst wskaznik rezerwacji
za posrednictwem platform
(Airbnb, Booking, Expedia)

w Polsce w 2025 r.

0 203 proc.

wzrosta liczba pobytéw
w przeliczeniu na 1000 os6b
w Polsce w latach 2018-2025

» W Polsce wciaz wynajmuje sie¢ mniej lokali poprzez popularne platformy najmu krétko-
terminowego niz srednio w UE. W 2025 r. na 1000 mieszkancéw Polski przypadaty 163 po-
byty zarezerwowane na Airbnb, Booking czy Expedii. Jest to 14. wynik w catej UE przy
$redniej unijnej wynoszacej 190. Na czele pod tym wzgledem sa popularne destynacje
turystyczne: Chorwacja (730 pobytéw na 1000 mieszkancow), Malta (665 pobytéw) i Grecja
(423 pobytéw). W Hiszpanii i Portugalii — czyli krajach, w ktérych szczegolnie duzo mowi
sie o obcigzeniu z tytutu najmu krétkoterminowego — wskaznik ten ksztattowat sie odpo-
wiednio na poziomie 261 i 388 pobytow. Nalezy pamietac, ze dany wskaznik jest usrednio-
ng wartoscig dla kraju. Oznacza to, ze lokalnie, szczegolnie w popularnych turystycznie

miastach, bedzie on wyraznie wyzszy.

» Mimo mniejszego niz unijne natezenia ruchu turystycznego z popularnych platform,
Polska w latach 2018-2025 byta 2. krajem w UE pod wzgledem wzrostu liczby takich po-
bytow w stosunku do liczby ludnosci. Jak wskazujg dane Eurostatu, wzrost liczby poby-
tow rezerwowanych na Airbnb, Booking czy Expedii w przeliczeniu na 1000 mieszkancow
wyniost 203 proc. podczas analizowanych siedmiu lat. Wieksza dynamike odnotowano
tylko w Rumunii (285 proc.). Kolejne pod tym wzgledem w UE byty Stowacja (192 proc.)
oraz Szwecja (176 proc.). W catej UE wzrost liczby pobytéw wynidst 113 proc. w analizo-

wanym okresie.

Wykres 5. W Polsce natezenie ruchu turystycznego z popularnych platform jest mniejsze

niz srednio w UE, ale jednoczesnie dynamicznie rosnie
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Liczba pobytow na 1000 mieszkancéw w 2025 r. (lewa 0s)

¢ Przyrost 2025 r. vs. 2018 r. (w proc.; prawa 0s)

Dane: liczba pobytéw zarezerwowanych na Airbnb, Booking, Expedia w przeliczeniu na 1000 mieszkan-
coéw w 2025 r. oraz wzrost liczby takich pobytéw wzgledem populacji w okresie 2018-2025 (w proc.,
prawa os).

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Eurostatu.
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https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/bookmark/2cf2dc32-b333-43ad-b011-e4bb56a1b223?lang=en&createdAt=2026-04-20T08:32:38Z

» Najem krotkoterminowy w miastach, w ktérych odpowiada on juz za duza czes¢ zasobu
mieszkaniowego, negatywnie wptywa na sytuacje mieszkaniowa. Klasycznym juz przykta-
dem jest Barcelona, w ktorej — jak wskazuje Garcia-Lépez i in. — w dzielnicach o najwiek-
szym skupieniu mieszkan na wynajem krétkoterminowy ceny najmu (dtugoterminowego)
oraz sprzedazy wzrosty odpowiednio o 7 proc. i 17 proc. w latach 2012-2016. Z kolei z ba-

dania dotyczgcego Sztokholmu wynika, ze jedna oferta najmu krotkoterminowego rowniez

w okresie 2012-2016 wigzata sie z wycofaniem érednio 0,15 mieszkania zajmowanego na
state. Jednoczes$nie wskazuje sie, ze najem krotkoterminowy we wspomnianej juz Bar-
celonie oraz ruch turystyczny z nim zwigzany tylko w 2023 r. wygenerowaty 1,9 bln EUR

i przyczynity sie do utrzymania 40 tys. miejsc pracy.

» Komisja Europejska w najblizszym czasie bedzie chciata rozwigzaé¢ problem krétkoter-

minowego najmu lokali mieszkalnych na obszarach dotknietych problemami mieszkanio-

wymi. Miedzy innymi w tym celu, w maju tego roku, zacznie obowigzywac rozporzadzenie
2024/1028 w sprawie gromadzenia oraz udostepniania danych ustug krétkoterminowego

najmu lokali mieszkalnych. Wynajmujacy zostang zobowigzani m.in. do rejestracji nieru-

chomosci i uzyskania numeru identyfikacyjnego, ktéry nalezy umiesci¢ w ogtoszeniach.

W Polsce obecnie trwajg prace nad regulacjami rynku najmu krétkoterminowego.

» W Hiszpanii, po wprowadzeniu nowych regulacji najmu krétkoterminowego, podaz ta-
kich lokali wyraznie spadta. W kwietniu 2025 r. w zycie weszty tam regulacje nakazuja-
ce m.in. rejestracje mieszkan przeznaczanych na najem krotkoterminowy. W rezultacie

w pierwszych miesigcach obowigzywania nowego prawa wycofano ponad 65 tys. ofert

najmu krétkoterminowego mieszkan, ktére nie spetniaty nowych wymogdw. W tym samym

roku, wedtug danych Narodowego Instytutu Statystycznego w Hiszpanii, liczba mieszkan

przeznaczanych na najem krétkoterminowy zmniejszyta sie r/r w tym kraju o 12 proc. (do-
tyczy to zmiany miedzy listopadem 2025 r. a listopadem 2024 r.).

(Jedrzej Lubasinski)

Komisja Europejska rozstrzygneta przetarg na dostawcow
suwerennych ustug chmurowych

» Komisja Europejska podjeta kolejny krok w kierunku ograniczenia zaleznosci od Sta-

now Zjednoczonych w dostepie do ustug chmury obliczeniowej. Ogtoszone przez Komisje

rozstrzygniecie przetargu publicznego o wartosci siegajacej 180 mln EUR na dostarczanie
suwerennych ustug chmurowych wytonito czwoérke europejskich dostawcdw. W kolejnych
szeséciu latach unijne instytucje beda mogty zwracac¢ sie do zwyciezcéw z ofertami o do-

starczenie ustug chmurowych, ktére spetnig wymagania w zakresie suwerennosci cyfrowe;j.

» Aby zdoby¢ kontrakt, uczestnicy przetargu musieli spetni¢ wytyczne wynikajace z Ram

Suwerennej Chmury opublikowanych w zesztym roku przez Komisje Europejska, przy-

najmniej na poziomie SEAL-2. Unijne ramy okresélajg wymagania wzgledem dostawcow na

pieciostopniowej skali SEAL® i oceniaja suwerennos¢ ich ustug w odniesieniu do o$miu

5 SEAL (Sovereignty Effectiveness Assurance Level) to poziom gwarancji suwerennosci, ktory musi
spetni¢ dostawca, aby bra¢ udziat w przetargu publicznym na dostarczanie suwerennych ustug chmu-
rowych na rzecz podmiotéw unijnych.
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https://commission.europa.eu/document/download/09579818-64a6-4dd5-9577-446ab6219113_en

180 mln EUR

wyniesie maksymalna wartos¢
zamowien publicznych na
suwerenng chmure w ramach

rozstrzygnietego przetargu KE

85 proc.

unijnego rynku chmurowego
jest obecnie pod kontrolg

amerykanskich dostawcow

2 proc.

unijnego rynku chmurowego
pokrywa najwiekszy europejski

dostawca

wymiardéw zaleznosci. Minimalny dopuszczony w tym przetargu poziom suwerennosci do-
stawcy oznacza podleganie pod unijne regulacje i mozliwos¢ ich egzekwowania, przy czym

dopuszczalne jest zachowanie zaleznosci materialnej od podmiotéw spoza UE.

» Wsrod zwyciezcow przetargu jeden podmiot budzi pewna kontrowersje — spotka Proxi-
mus, ktorej partnerem jest francusko-amerykanskie joint venture S3NS, w ktdre z ko-
lei zaangazowany jest Google. Zastosowanie wymagan SEAL miato ogranicza¢ zaleznosé
chmurowa od podmiotéw z panstw trzecich. Na korzy$¢ S3NS przemawia jednak otrzyma-

na w 2025 r. certyfikacja SecNumCloud 3.2, ktora jest najwyzszym mozliwym standardem

bezpieczenstwa chmury obliczeniowej we Francji, czynigca spotke pierwszym i dotych-
czas jedynym dostawcg z udziatem podmiotu spoza UE, ktory otrzymat ten rygorystycz-
ny stopien certyfikacji. Francuski certyfikat zapewnia dostep do wrazliwych danych na
lokalnym rynku, jak kontrakty z administracja publiczna, ochrona zdrowia czy sektorem
obronnym. Certyfikacja naktada natomiast szereg wymagan i ograniczen, wérod ktérych
jest catkowity zakaz dostepu pracownikow Google do systemdw S3NS. Obecnos¢ kapita-

towa Google nie pozostata niezauwazona przez Komisje Europejska — Proximus jest jedy-

nym wytonionym dostawca, ktéry otrzymat certyfikacje na poziomie SEAL-2, pozostata
trojka otrzymata oceny na poziomie trzecim, co wskazuje na znaczng ich kontrole przez

podmioty europejskie.

» Unijny rynek chmury obliczeniowej od lat pozostaje zdominowany przez amerykanskich

dostawcow. Wedtug szacunkow z 2024 r., amerykanskie przedsiebiorstwa odpowiadajg

nawet za 85 proc. unijnego rynku chmury obliczeniowej, przy czym tréjka najwiekszych
dostawcow, tzw. hyperscalleréw (Google, Microsoft, Amazon), samodzielnie kontroluje
65 proc. rynku. Najwieksi europejscy dostawcy chmury, Deutsche Telecom i SAP, kontro-

luja zaledwie po okoto 2 proc. rynku unijnego.

» Podczas gdy europejskie podmioty zdotaty sprostaé¢ technicznym i prawnym wymaga-
niom przetargu, ustawienie poprzeczki na poziomie SEAL-2 oraz samo rozstrzygniecie jest
réwniez przejawem pragmatyzmu - dopuszczenie podmiotu z mniejszosciowym udziatem
Google, przy wszystkich natozonych ograniczeniach, ma zapewni¢ dostep do zewnetrznej
technologii przy zachowaniu jak najwiekszej kontroli przez UE. Kolejny krok Komisji Europej-
skiej na drodze do zwiekszenia suwerennosci cyfrowej ma stanowi¢ Pakiet legislacyjny doty-
czacy suwerennosci cyfrowej, ktéry m.in. ma ujednolici¢ regulacje dotyczace suwerennosci
chmurowej i sztucznej inteligencji w Unii Europejskiej. Z polskiej perspektywy nowe unijne
ramy moga mie¢ kluczowe znaczenie — w poréwnaniu z Francja, Polska nie posiada obec-

nie certyfikacji chmurowej w réwnym stopniu nastawionej na suwerennos¢ dostawcow.

(Jakub Witczak)

Niska swiadomos¢ potrzeby i mozliwosci oszczedzania

wsrod Polakow

» Najnowsze badanie poziomu wiedzy finansowej, realizowane przez Fundacje GPW i War-

szawski Instytut Bankowoséci obrazuje, ze w ostatnich latach znaczgco wzrdst odsetek an-
kietowanych oceniajgcych swoja wiedze jako przecietng: 47 proc. w poréwnaniu z 37 proc.
w 2025 r. i 34 proc. w 2024 r. Wiedza przecietna zwiekszata sie kosztem zaréwno oceny
swojej wiedzy jako raczej matej i bardzo matej (23 proc. vs. 33 proc. w roku poprzednim),

jak tez oceny wtasnej wiedzy jako duzej i bardzo duzej (22 proc. vs. 30 proc. w 2025 r.).
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23 proc.

Polakéw ocenia swojg wiedze
finansowa jako bardzo lub raczej

matg

7 proc.

dostrzega potrzebe zwiekszenia

swojej wiedzy o oszczedzaniu

» Poza subiektywna ocena weryfikowano takze obiektywny stan wiedzy. Pytania dotyczyty
m.in. wiedzy podatkowej czy inwestowania, a w kazdej kategorii mozna byto uzyska¢ od
0 do 4 punktéw.

> Kategorie dotyczace systemoéw podatkowych czy emerytalnych wypadaty dos$¢ dobrze
(obie kategorie srednio po 2,3 pkt.). Stabiej wypadajg kategorie zwigzane z réznymi rodza-
jami inwestycji (inwestowanie — 2,1 pkt., wiedza o akcjach i funduszach inwestycyjnych
- 1,6 pkt.).

» W ankietowanej grupie dos¢ stabo wypada takze znajomos¢ konkretnych inwestycyj-
nych instrumentow emerytalnych. Najmniej znane okazaty sie IKZE i PPE — odpowiednio
24 proc. i 23 proc. ankietowanych nie styszato o tych mozliwosciach powiekszania kapita-
tu. Bardziej popularne sg PPK i IKE, ale nie styszato o nich odpowiednio 16 proc. i 14 proc.
respondentdéw. Pozostali respondenci deklarujg, ze o instrumentach styszeli, ale nie po-

siadaja szczegbdtowej wiedzy (pomiedzy 48 proc. a 53 proc. w zaleznosci od instrumentu).

» Brak znajomosci bardziej zaawansowanych instrumentéw finansowych, jak ETF czy
kontrakty terminowe (13 proc. respondentdw styszato o nich i wie czym sg) nie budzi
zaskoczenia. Niepokojaca jest niska $wiadomos¢ dotyczgca rozwigzan zapewniajgcych
zabezpieczenie finansowe na staros¢, podobnie jak stosunkowo niski i znacznie nizszy
niz w poprzednich latach odsetek odpowiedzi wskazujacych na to, ze nalezy wiecej lub
bardziej regularnie oszczedzaé¢ na tzw. czarng godzine (32 proc. w 2026 r. wobec 59 proc.
w 2025 r. i 61 proc. w 2024 r.).

» Zrodtami wiedzy s3 najczes$ciej rodzina i znajomi (38 proc.) oraz internet (34 proc.).
Najchetniej z wiedzy rodziny korzystajg osoby najmtodsze (18-24 lata). Poktadanie duze-
go zaufania w radach bliskiego otoczenia jest zrozumiatym krokiem, jednak w przypadku
niskiego poziomu wiedzy ekonomicznej w tym kregu moze to prowadzi¢ do powtarzania

niekoniecznie racjonalnych lub trafnych zachowan.

» W kontekscie powyzszych informacji, wskazujgcych na braki w wiedzy dotyczacej za-
bezpieczania oszczednosci, dziwi fakt, ze zaledwie 7 proc. respondentéw wskazuje na
oszczedzanie jako obszar wiedzy, w ktorym czuja niedobor. Powyzsze dane sugeruja, ze
istniejgce formy informowania obywateli o koniecznoséci i mozliwosciach gromadzenia

oszczednosci na poczet przysztych potrzeb sg niewystarczajgce lub nieprzekonujace.

» Odpowiednio poprowadzone programy edukacyjne odnosza sukcesy nie tylko w krajach
rozwinietych, z kulturg edukacji finansowej, jak np. w Holandii, ale takze w krajach rozwi-
jajacych sie, jak np. w Brazylii. Programy dajgce mtodziezy wiedze z zakresu oszczedno-

$ci czy funkcjonowania systemdw emerytalnych moga prowadzi¢ do lepszego kierowania

swoimi finansami i myslenia o konsekwencjach zwigzanych z nimi decyzji.

(Maksymilian Pyrkowski)

Autorzy: Dominik Kopinski, Jedrzej Lubasinski, Maksymilian Pyrkowski, Sebastian Sajndg,
Aleksandra Wejt-Knyzewska, Jakub Witczak, Wojciech Zelisko
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Polski Instytut Ekonomiczny

Polski Instytut Ekonomiczny to publiczny think tank ekonomiczny z historig
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