— %

s Instytut
mmsssmm Ekonomiczny 38/2026

Ay . 4

Tygodnik
Gospodarczy PIE

24 wrzesnia 2026 r.



Negocjacje budzetowe UE na lata 2028-2034
wchodza w decydujacy faze

2 bln EUR

liczy propozycja budzetu

przygotowana przez KE

2 proc.

wynosi proponowane zmniejszenie
budzetu, wzgledem wyjsciowej
propozycji KE, przedstawione

przez prezydencje cypryjska

15-16 pazdzierni-
ka br.

odbedzie sie szczyt Rady
Europejskiej, na ktéorym gtownym
tematem bedzie budzet UE

na lata 2028-2034

Tygodnik Gospodarczy PIE 24 wrze$nia 2026 r.

» Pazdziernik bedzie najgoretszym miesiacem negocjacji budzetowych UE. Spory roz-
gorzaty juz teraz — na zakonczenie cyklu spotkan przewodniczacego Rady Europejskiej
Antonio Costy w europejskich stolicach i w trakcie ECOFIN, obrad ministrow finanséw
panstw cztonkowskich. Prezydencja irlandzka w Radzie UE przedstawi swojg propozycje na
poczatku pazdziernika, a 15 pazdziernika przewodzenie negocjacjom od Rady Europejskiej
przejmie Antonio Costa. Do planowanego terminu wypracowania rezultatu pozostato okoto
trzech miesiecy. Zachowanie tego terminu ma duze znaczenie, bo jego przekroczenie grozi
wejsciem sporu wokot budzetu w okres wyborczy w kluczowych panstwach UE: Francji,

Hiszpanii, Wtoszech i Polsce, co utrudnitoby wypracowanie kompromisu.

Wykres 1. Propozycja KE zaktada zmniejszenie dysponowania srodkami na poziomie

krajowym i regionalnym
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Alokacje polityki rolnej i polityki spdjnosci w budzecie 2021-2027
I Alokacje w Krajowych i Regionalnych Planow Partnerstwa w budzecie 2028-2034 (propozycja KE)

Dane: alokacje Wspdlnej Polityki Rolnej i polityki spdjnosci w budzecie na lata 2021-2027 oraz propozy-
cja KE alokacji w ramach Krajowych i Regionalnych Planéw Partnerstwa w budzecie na lata 2028-2034
(ceny state, w mld EUR).

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie: Research for REGI committee — Navigating the European
Commission’s MFF Proposal for 2028-2034: Mapping Risks and Opportunities for Cohesion Policy and
Regional Development.

» Spor w Radzie UE toczy sie pomiedzy tzw. panstwami ,,0szczednymi”, tradycyjnie zg-
dajacymi cie¢, a tzw. ,,przyjaciotmi spdjnosci” z potudnia i wschodu Europy, argumen-
tujacymi za zasadnoscia wydatkéw na zmniejszanie réznic rozwojowych, wzmacnianie
jednolitego rynku i inwestycje w stabiej rozwinietych regionach. ,Panstwa oszczedne”,
czyli Niemcy, Dania, Holandia, Austria, Finlandia i Szwecja starajg sie o obnizenie o kil-
kaset miliardéw EUR kwoty 2 bln EUR zaproponowanej poczgtkowo przez Komisje Eu-

ropejska (KE). Jednoczesnie rzady tych panstw chca zwiekszy¢, wzgledem poprzedniej
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perspektywy finansowej, wydatki na bezpieczenstwo i konkurencyjno$¢ gospodarczg oraz
unikna¢ nowego wspodlnego zadtuzenia. Oszczedni proponujg takze, by ograniczy¢ kosz-
ty brukselskiej biurokracji. Panstwa te chtodno przyjety propozycje Cypru sformutowang
w | potowie 2026 r. dotyczaca zmniejszenia budzetu o 32 mld EUR. Z kolei grupa panstw
»przyjaciot spojnosci”, do ktorych nalezg m.in. Hiszpania, Wtochy i Polska, opowiada sie
za ustanowieniem budzetu na takim poziomie, by umozliwi¢ zaréwno wzmocnienie kon-
kurencyjnosci gospodarki, jak i utrzymanie polityki spéjnosci. Propozycja KE zaktada, ze
w przysztym budzecie srodki w ramach Krajowych i Regionalnych Planéw Partnerstwa
(zwigzane ze spojnoscia, rolnictwem i sprawami wewnetrznymi) beda odpowiadac¢ no-
minalnie wydatkom z poprzedniej perspektywy, co oznacza o 14 proc. mniejszg alokacje
w cenach statych. Po raz pierwszy srodki na polityke spojnosci i rolnictwo majg stanowi¢

mniej niz potowe catego budzetu UE.

» Budzet UE opiera si¢ przede wszystkim na sktadkach panstw cztonkowskich. Komisja
Europejska i Parlament Europejski staraja sie wdraza¢ takze alternatywne zrodta finan-
sowania, czyli tzw. srodki wtasne. Juz teraz, poza sktadkami narodowymi, budzet zasi-
laja m.in. cze$¢ wptywow z VAT, optaty celne, a w 2021 r. udato sie wprowadzi¢ optate za
nierecyklingowany plastik, ktora jest statystycznie wyliczana przez panstwa cztonkowskie

i przekazywana do wspoélnego budzetu. Od 2027 r. rozpocznie sie pobdr optat w ramach

mechanizmu CBAM (Carbon Border Adjustment Mechanism), jednak wptywy beda znacza-

co nizsze niz zaktadane w 2020 r. Dyskusja o dalszym rozszerzeniu tej listy toczy sie od
lat, jednak bez istotnych postepéw. Mimo ze Przewodniczacy Rady Europejskiej Antonio
Costa starat sie pozyskac¢ poparcie dla nowych srodkow, jak np. z optat od transnarodo-
wych korporacji obecnych w UE, przekierowania srodkéw ETS czy opodatkowania tytoniu,
kazda z nich wzbudza opor ktéregos z panstw cztonkowskich. Dyskutowana jest rowniez
propozycja Parlamentu Europejskiego (PE) dotyczgca opodatkowania zyskow z kryptowalut

czy gier hazardowych, jednak tu na przeszkodzie moga stang¢ wzgledy techniczne.

» Uchwalenie wieloletnich ram finansowych wymaga zgody Parlamentu Europejskiego

(PE), ktory opowiada sie za zwiekszeniem budzetu. KE zalezato przede wszystkim na

jego uelastycznieniu i mozliwosci reagowania na nieprzewidziane sytuacje i w tym celu
zaproponowata pozostawienie znaczacej rezerwy w budzecie. Parlament jest sceptyczny
wobec nierozdysponowania wszystkich srodkéw przy i tak skromnych wzgledem potrzeb
ramach finansowych. PE w swoim stanowisku uznaje koniecznos¢ zwiekszenia finansowa-
nia nowych priorytetow, jak obronnos¢ i konkurencyjnos$é¢, ale przy zachowaniu srodkow

na Wspélng Polityke Rolng czy polityke spojnosci. Podkresla tez znaczenie dekarbonizacji

gospodarki i zapewnienia finansowania sektora czystych technologii. Podobnie jak panstwa

cztonkowskie, PE chce zmniejszy¢ swobode dysponowania srodkami na konkurencyjnos¢
przez KE, proponujac, by to niezalezni eksperci, a nie KE, wyznaczali cele dziatan. Inten-
sywne negocjacje miedzy panstwami cztonkowskimi, Komisja i Parlamentem w najbliz-

szych miesigcach beda decydujace dla wspoélnego budzetu UE na kolejne lata.

(Jan Strzelecki, Marek Wasinski)
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Unia Europejska probuje zmniejszyc¢ zaleznosci
w obszarze potprzewodnikow

9 proc.

wynosi udziat firm z UE
w globalnej wartosci

na rynku potprzewodnikow

10 razy

wzrosty ceny niektérych

surowcow niezbednych

do wytwarzania potprzewodnikow,

po wprowadzeniu przez Chiny

kontroli eksportu

» Unia Europejska jest uzalezniona od importu pétprzewodnikéw - taka diagnoza stoi za
podjeta przez Komisje Europejska (KE) kolejna inicjatywa wsparcia tego sektora. Budowa
nowoczesnych czipow to jeden z najbardziej ztozonych tancuchow produkcji na swiecie.
Na koncowy produkt sktada sie ponad 1000 pétproduktow, a w czasie produkcji towary
przekraczajg 70 razy granice panstw. W tak skomplikowanym ekosystemie jest tylko kil-
ka ogniw, w ktoérych to europejskie firmy maja silng pozycje, a wszystkie pozostate etapy

i produkty pochodzg z innych regionow $wiata.

» Tylko ok. 9 proc. wartosci wytwarzanej na rynku potprzewodnikow powstaje w Euro-
pie, a import stanowi az 78 proc. wartosci uzywanych w UE elementoéw i uktadow. Naj-
wieksza cze$¢ dostaw pochodzi z krajéw Azji — Tajwanu, Korei Ptd. czy Chin. Skala uzalez-
nienia od importu moze by¢ problemem, jednak znacznie wazniejszy jest fakt, ze na wielu
etapach wystepuja waskie gardta — pojedyncze firmy produkujagce komponent, ktérego
zastapienie nie jest mozliwe w krétkim czasie. Przyktadowo, Chiny odpowiadajg za ponad
90 proc. produkcji galu i ponad 80 proc. germanu (surowcoéow niezbednych do produkcji
uktadow scalonych, diod led czy uktadow podczerwieni), Korea Ptd. za 42 proc. produkcji
kart pamieci, a w zasadzie cata produkcja najbardziej zaawansowanych potprzewodnikdéw

zlokalizowana jest na Tajwanie.

» Rosnace napiecia geopolityczne i coraz czestsze przypadki wykorzystywania przewagi
technologicznej do zastraszania partnerow handlowych powoduja, ze kontrola nad tan-
cuchem dostaw potprzewodnikéw nabiera kluczowego znaczenia. Administracja amery-
kanska moze ogranicza¢ dostep do wtasnosci intelektualnej czy kornicowych produktow,
a Chiny maja kontrole nad surowcami — eksport galu i germanu podlega restrykcjom od
2023 r., a ceny tych surowcéw wzrosty od tego czasu nawet dziesieciokrotnie. Tymcza-
sem Europa ma wystarczajaco silng pozycje tylko na jednym etapie tarncucha produkcji
— osadzania materiatow na ptytkach krzemowych. W tym obszarze dziataja holenderskie
koncerny ASML i ASM, z ktérych pierwszy jest monopolistg na rynku najbardziej zaawan-
sowanych maszyn do litografii EUV, niezbednych do masowej produkcji skomplikowanych
potprzewodnikdw, a drugi posiada ponad 50 proc. udziatu w rynku urzadzen do osadzania

warstw atomowych (ALD).

» W tym kontekscie KE proponuje kolejna inicjatywe majaca na celu wzmocnienie eu-
ropejskiego przemystu zwiazanego z produkcja potprzewodnikow, wiekszg koordynacje
pomiedzy panstwami cztonkowskimi (w tym w monitorowaniu tancuchéw dostaw) oraz
wzmocnienie popytu na koncowe produkty. Chips Act 2.0, bo tak nazywa sie ta propozy-
cja, zostat przedstawiony w czerwcu br. Obecnie trwajg wstepne prace w Radzie UE oraz
przygotowania w Parlamencie Europejskim. Do przyjecia tej inicjatywy jest jeszcze daleka
droga, jednak wzrost niepewnosci w relacjach miedzynarodowych i coraz czestsze przy-
padki ,weaponizacji” polityki handlowej wskazuja, ze jest ona niezbednym elementem

budowania europejskiej odpornosci gospodarcze;j.

(Ignacy Swiecicki)
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KE chce systemowo ograniczy¢ dostep dzieci
do niebezpiecznych tresci online

15 lat

ma wynosi¢ minimalny wiek
uprawniajacy do zaktadania
samodzielnych kont na serwisach
spotecznosciowych — w mysl

nowej propozycji KE

do 6 proc.

globalnego rocznego obrotu
dostawcow serwisow
spotecznosciowych moze wyniesé
kara proponowana przez KE

za niedostosowanie sie

do przepisoéw chroniacych dzieci

korzystajacych z ich ustug

» Komisja Europejska dotaczyta do grupy inicjatoréw dziatan majacych na celu ogranicze-
nie dostepu matoletnich do niebezpiecznych i nieodpowiednich tresci online. W ubiegtym
tygodniu opublikowany zostat unijny projekt rozporzadzenia dotyczacego bezpieczenstwa
dzieci w internecie. Na uwage zastuguje kompleksowy charakter propozycji. Uwzglednia
ona nie tylko ograniczenia wieku legalnego dostepu do mediow spotecznosciowych i plat-
form video, ale takze aktywnie angazuje rodzicow i opiekunéw prawnych w kontrole nad
aktywnoscia dzieci na tych platformach. Naktada réwniez szereg obowiazkéw na firmy
bedace dostawcami ustug w postaci serwisdéw spotecznosciowych, platform udostepnia-

nia, gier video, chatbotéw i ,towarzyszy” Al.

» Proponowane przepisy zakazuja zaktadania wtasnych kont w serwisach spoteczno-
sciowych dzieciom ponizej 15. roku zycia. Nastolatkowie w wieku 13-15 lat mogg korzystac
z kont zaktadanych i nadzorowanych przez rodzicow lub opiekunow (z limitem kontaktow),
a dzieci ponizej 13. roku zycia moga mie¢ dostep jedynie do przyjaznych dzieciom ser-
wiséw za posrednictwem kont rodzicow lub opiekunéw. W obu przypadkach obowigzuje

ograniczenie czasu korzystania z ustug do godziny dziennie.

» Znaczna czes$¢ nowej regulacji odnosi sie do dostawcow wymienionych wyzej ustug
i naktada na nich nowe obowiazki. Po pierwsze, mieliby oni weryfikowa¢ wiek uzytkow-
nika (za pomoca narzedzia z listy zatwierdzonej przez KE), a nie polega¢ na deklaracjach
uzytkownikow. Po drugie, firmy miatyby zapewni¢ bezpieczenstwo dzieci na poziomie pro-
jektowania swoich ustug — w szczegoélnosci nie mogtyby korzystac¢ z algorytmoéw uza-
lezniajacych, umozliwia¢ nieograniczonego przewijania tresci czy wysyta¢ powiadomien
w godzinach nocnych. Miatyby takze ogranicza¢ mozliwosci nawigzania kontaktu z dzie¢mi
przez osoby nieznajome. Za naruszenia przewidziano kary w wysokosci nawet 6 proc. glo-
balnego rocznego obrotu. Mimo tak szeroko zakrojonej propozycji, dotychczasowe przy-

ktady moga wzbudzaé¢ watpliwosci co do jej skutecznosci.

» Przyktad Australii obrazuje, ze mimo obowiazujacego od grudnia 2025 r. zakazu ko-
rzystania z mediow spotecznosciowych przez osoby ponizej 16. roku zycia, przez wiele
miesiecy zakaz pozostawat martwym przepisem. Nie wszystkie platformy weryfikowaty
wiek uzytkownikow, a w przypadku innych weryfikacje wieku za pomocg narzedzi rozpo-
znawania twarzy i skanu dokumentéw ze zdjeciem obchodzono postugujac sie cudzymi
zdjeciami i dokumentami (w tym rodzicéw, nawet za ich zgodg). W rezultacie, chociaz uda-
to sie zablokowac wiele kont matoletnich uzytkownikdw, znaczny odsetek uzytkownikow

ponizej 16. roku zycia nadal korzystat ze znanych platform nielegalnie.

» Bardzo waznym elementem unijnych propozycji jest aktywne wtaczenie rodzicow
w system ochrony dzieci. Nie wystarczy jednak samo zapewnienie rodzicom narzedzi
kontroli. Niezbedne jest takze uswiadamianie, dlaczego ograniczanie i weryfikowanie do-
stepu dzieci do platform online jest tak wazne. Z badania NASK wynika, ze polscy rodzice
czesto ograniczaja kontrole i zaangazowanie, gdy ich dzieci osiagaja wiek 10-13 lat, a wiec
gdy sa najbardziej narazone na zagrozenia w internecie. Niezwykle wazna jest tez koor-
dynacja dziatan na poziomie konkretnych spotecznoséci, zmniejszajgca presje spoteczng
na korzystanie z urzadzen cyfrowych. Przyktadem moze by¢ brytyjska inicjatywa paktu

rodzicielskiego Smartphone Free Childhood, ktora doprowadzita w niektorych szkotach do
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radykalnego spadku odsetka dzieci posiadajacych wtasne smartfony i majacych dostep do

medidéw spotecznosciowych.

» Zawarte w propozycji KE rozwigzania wychodza naprzeciw wielu rozpoznanym przez
specjalistow problemom wynikajacym z nadmiernego i niekontrolowanego korzystania
z mediow i ustug cyfrowych przez matoletnich, a dotyczy to uzaleznien, zaburzen snu,
nadmiernej potrzeby aprobaty réwiesnikow, braku aktywnosci fizycznej, nawigzywania
niebezpiecznych znajomosci online, ograniczenia kontaktéw z rowiesnikami poza siecia.
Chociaz skutecznos$c¢ propozycji KE bedzie zalezata od szerszego zaangazowania spotecz-
nosci i poszczegolnych opiekunow i firm, to sam fakt uregulowania tej sfery w konkretnych
przepisach i wskazania wprost odpowiedzialnosci poszczegdélnych podmiotow za bezpie-

czenstwo dzieci w sieci nalezy uznac¢ za bardzo wazne posuniecie

Tabela1. Coraz wiecej panstw wprowadza ograniczenia korzystania z social mediow

i innych platform internetowych przez matoletnich

Kraj Forma ograniczen Obowiazuje od:

Zakaz korzystania ponizej 16 r.z. i obowiazek weryfikacji

. . . 12.2025 r.
wieku (z zakazu wytaczono WhatsApp i YouTube Kids). §

Australia

Zakaz korzystania ponizej 16 r.z. i obowiazek we-
Malezja ryfikacji wieku wytgcznie na podstawie oficjalnych 01.2026 .
dokumentow.

Brak odgdérnego zakazu. Obowigzek potaczenia konta
przez osoby ponizej 16 r.z. z kontem rodzica lub opie-
kuna. Zakaz stosowania wybranych finkcji (np. autoplay)
w social mediach.

Brazylia 03.2026 .

Zakaz uzalezniony od poziomu zagrozenia. Obejmuje
tez gry online. Rodzice muszg wyrazi¢ zgode na korzy-
stanie z aplikacji umozliwiajacych kontakt z anonimo-
wymi uzytkownikami.

Indonezja 03.2026 .

Dane: aktualny stan prawnych ograniczen korzystania z mediéw spotecznosciowych i innych platform
internetowych przez matoletnich w poszczegdlnych krajach.

Uwaga: wiele panstw prowadzi prace legislacyjne nad przepisami regulujacymi korzystanie z social
medidéw przez nieletnich, a wérod nich sa: Wielka Brytania, Portugalia, Francja, Dania, Norwegia, Polska,
Kanada, Grecja, Austria, Wietnam.

Zrédto: opracowanie wtasne PIE.

(Agnieszka Wincewicz-Price)
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Na podwyzke ptacy minimalnej firmy odpowiedza
podwyzka cen, a nie zwolnieniami

30 proc.

firm deklaruje, ze nie zatrudnia
pracownikéw, ktorym ptaci

minimalne wynagrodzenie

48 proc.

firm, ktérych dotyczy¢ bedzie
podwyzka ptacy minimalnej,
deklaruje, ze ich reakcja bedzie
podniesienie cen oferowanych

produktéw lub ustug

20 proc.

wsrdd przedsiebiorstw
zatrudniajacych pracownikow
na ptacy minimalnej deklaruje

ograniczenie zatrudnienia

» Wzrost ptacy minimalnej od 1 stycznia 2027 r. moze przetozy¢ sie na wzrost cen, ale
raczej nie na spadek zatrudnienia — wynika z badan przeprowadzonych na poczatku
wrzeénia 2026 r. wérdd 500 przedsiebiorstw w ramach badania Miesiecznego Indeksu
Koniunktury (MIK). Minimalne wynagrodzenie za prace w poréwnaniu z 2026 r. wzro$nie

o ok. 3 proc. do kwoty 4950 PLN brutto miesiecznie'.

» Blisko co trzecia badana firma (30 proc.) uznata, ze podwyzka ptacy minimalnej
w 2027 r. nie bedzie ich dotyczyé. Deklaracja taka moze wynikac¢ z faktu, ze firmy te nie
zatrudniajg osob, ktérych wynagrodzenie w przeliczeniu na etat réwne jest ptacy minimal-
nej. Wieksze firmy sa znacznie bardziej odporne na wzrost ptacy minimalnej niz mniejsze
podmioty: nie dotyczy ona blisko potowy (48 proc.) duzych podmiotdw i co trzeciej firmy
z sektora MSP. Wyniki te sg zgodne z danymi GUS o wynagrodzeniach w podmiotach w po-

dziale na wielko$¢ przedsiebiorstwa, z ktorych wynika, ze mediana wynagrodzenia brutto

rosnie wraz z wielkoscia firmy.

Wykres 2. Niemal potowa firm dotknietych podwyzka ptacy minimalnej deklaruje,

ze w reakcji na wzrost tej ptacy wzrosna ceny jej produktow lub ustug
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Dane: odsetek firm deklarujacych dany rodzaj przystosowania w reakcji na wzrost ptacy minimalnej
w 2027 r.

Uwaga: wartosci nie sumuja sie do 100 — kazda firma mogta wskazaé¢ dwa najbardziej prawdopodobne
dziatania.

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych MIK (wrzesien 2026; N=329 firm, ktérych doty-
czy podwyzka).

» Wsrod firm, ktore zatrudniaja pracownikéw na ptacy minimalnej blisko potowa
(48 proc.) zadeklarowata, ze w reakcji na podwyzke podniesie ceny oferowanych produk-

tow lub ustug, a 28 proc. firm uwaza, ze podwyzka obnizy marze dziatalnosci firmy. Tylko

1 Ostateczne kwoty okresla rozporzadzenie Rady Ministrow z 14 wrzeénia 2026 r., ogtoszone w Dzien-
niku Ustaw z 15 wrze$nia 2026 r. pod poz. 1213.
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20 proc. przedsiebiorstw wskazywato zmniejszenie zatrudnienia jako najbardziej prawdo-
podobna reakcje?. Zamiar podwyzek cen czesciej wskazywaty firmy budowlane (50 proc.)
i ustugowe (42 proc.), podczas gdy handel i TSL planujg to rzadziej (15 proc. i 22 proc.) i za-
miast tego czesciej siegaja po obnizke marz (30 proc. i 23 proc.). Réznica miedzy branzami
moze wynikac nie tyle ze skali presji kosztowej (bariera rosnacych kosztow zatrudnienia
jest oceniana podobnie we wszystkich branzach), ile z odmiennej zdolnosci do przenosze-
nia kosztéw na ceny. Branze o bardziej zindywidualizowanym, kontraktowym charakterze
cen (budownictwo, ustugi) tatwiej przerzucaja podwyzke na klienta niz branze o cenach
silnie konkurencyjnych i z géry negocjowanych (handel, TSL), ktére czesciej beda szukac
oszczednosci po stronie marzy.

» Ryzyko redukcji zatrudnienia w reakcji na podwyzke koncentruje si¢ w firmach o stab-
szej kondycji rynkowej i finansowej. W naszym badaniu firmy notujace spadek m/m sprze-
dazy przekraczajacy 10 proc. majg 2,4 razy wyzsze prawdopodobienstwo zadeklarowania,
ze w reakcji na podwyzke zmniejszg zatrudnienie niz pozostate firmy. Firmy, ktére nie

inwestuja z powodu braku $rodkéw finansowych, maja prawie 2-krotnie wyzsze prawdo-

podobienstwo redukcji zatrudnienia niz pozostate przedsiebiorstwa.

Wykres 3. Spadek sprzedazy oraz wymuszony brak inwestycji sa czynnikami

zwiekszajacymi prawdopodobienstwo ograniczenia zatrudnienia przez firmy

Spadek sprzedazy >10% 2,37%
Brak $rodkéw na inwestycje
Ptynno$¢ niewystarczajaca

Firma mikro

Firma duza

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5

Dane: ilorazy szans oszacowane w regresji logistycznej, interpretowane jako prawdopodobienstwa wy-
boru opcji ,ograniczymy zatrudnienie” wzgledem innych opcji. MIK, wrzesien 2026; N=329.

Uwaga: symbolem ,*” oznaczone zostaty efekty istotne statystycznie na poziomie 5 proc.
Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych MIK (wrzesien 2026; N=329).

» Wyniki te sa zgodne z wnioskami z opublikowanego przez PIE raportu: podwyzki ptacy
minimalnej w latach 2012-2024 nie doprowadzity do spadku zagregowanego zatrudnienia
w polskich powiatach, mimo ze relacja ptacy minimalnej do przecietnego wynagrodzenia
wzrosta w tym czasie z 40 proc. do 52,4 proc. Biezgce wyniki nie przeczg temu ustale-
niu: koncentracja krotkoterminowego ryzyka redukcji zatrudnienia w waskiej grupie firm
o stabej kondycji jest spdjna z brakiem widocznego efektu na poziomie zagregowanym.
Nie jest to sprzeczne ze wspdtczesng literaturg empiryczna, ktora, jak wskazujemy w ra-
porcie, coraz czesciej nie znajduje efektow zatrudnieniowych umiarkowanych podwyzek

ptacy minimalnej.

(Katarzyna Debkowska, Paula Kukotowicz)

2 Badane firmy mogty wskaza¢ maksymalnie dwie odpowiedzi na zadane pytanie.
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We wrzesniu wyraznie poprawily sie nastroje
w firmach ustugowych

49 proc.

firm ustugowych inwestowato
w okresie czerwiec-sierpien
2026 r.

65 proc.

firm ustugowych deklarowato
we wrzesniu, ze ma $rodki
na funkcjonowanie powyzej

trzech miesiecy

o0 6,3 proc.

wzrosta r/r produkcja ustug

w czerwcu 2026 r.

» We wrzesniu nastoje w firmach ustugowych byty lepsze niz w innych branzach - wy-
nika z danych Miesiecznego Indeksu Koniunktury (MIK). Wskaznik MIK wynidst 109,5 pkt.,
co oznacza przewage nastrojow pozytywnych nad negatywnymi. Jednoczes$nie ustugi za-
notowaty znaczaca poprawe w stosunku do poprzedniego miesigca (o 11,2 pkt.) oraz do
poprzedniego roku (o 4,4 pkt.). O pozytywnej sytuacji w firmach ustugowych przesadzi-
to kilka czynnikow. Przedstawiciele tej branzy czesciej niz w innych branzach notowali
wzrost wartosci sprzedazy i liczby nowych zamoéwien, natomiast rzadziej doswiadczali ich
spadku. W zwigzku z tym rzadziej niz inne branze planowali zmniejszenie zatrudnienia,

a wyraznie czesciej zamierzali zwieksza¢ wynagrodzenia.

Wykres 4. We wrzesniu w firmach ustugowych panowaty najlepsze nastroje
od poczatku 2026 r.
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Dane: warto$¢ Miesiecznego Indeksu Koniunktury (MIK) dla branzy ustugowej w 2026 r.
Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych MIK.

» Branza ustugowa czesciej niz inne deklaruje podejmowanie inwestycji w dobra mate-
rialne i niematerialne w ostatnich trzech miesigcach — wynika z danych MIK. We wrzes$niu
az 49 proc. firm ustugowych zadeklarowato aktywnos$¢ inwestycyjna, co oznacza wzrost
o 11 pkt. proc. w stosunku do poprzedniego miesigca i jest zdecydowanie najwyzszym
wynikiem od poczatku tego roku. Mozliwe, ze w kolejnych miesigcach aktywnos$¢ inwe-
stycyjna firm ustugowych zostanie zachowana, poniewaz wida¢ wyrazng przewage firm
ze zbyt matymi mocami produkcyjnymi nad firmami ze zbyt duzymi mocami (16 proc. vs.
5 proc.). Jednoczes$nie we wrzesniu deklaracje o za matych mocach produkcyjnych pada-
ty najczesciej od poczatku roku. Pozytywnym sygnatem jest tez bardzo dobra ptynnosé
branzy ustugowej — 65 proc. firm posiada $rodki pozwalajace na funkcjonowanie powyzej

trzech miesiecy, a dalsze 19 proc. — na funkcjonowanie przez 2-3 miesiace.

» Pozytywna sytuacje w ustugach potwierdzaja dane GUS. Po uwzglednieniu wptywu
czynnikow sezonowych produkcja ustug byta o 6,3 proc. wyzsza niz w czerwcu 2025 r.

i 01,5 proc. wyzsza w stosunku do maja 2026 r. Z kolei wedtug danych Eurostatu,
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w Il kwartale 2026 r. produkcja ustug w Polsce wzrosta o 2,8 proc. w stosunku do | kwar-
tatu, co jest jednym z wyzszych wynikow w catej UE. Rowniez sierpniowy wskaznik ko-
niunktury GUS wskazuje na dobrg sytuacje w ustugach. Najbardziej korzystne oceny po-
chodza z firm zajmujacych sie dziatalnoscia finansowa i ubezpieczeniowa, nieco gorsze

— z informacji i komunikacji oraz zakwaterowania i gastronomii.

» Sytuacja w firmach ustugowych w duzym stopniu zalezy od konkretnej sekcji, w ktorej

dziataja przedsiebiorstwa. Wedtug wynikow finansowych przedsiebiorstw opublikowanych

przez GUS, w | pétroczu 2026 r. zysk osiggato 80 proc. firm zajmujacych sie dziatalno-
$cig finansowa i ubezpieczeniowa, 76 proc. zajmujacych sie obstugg rynku nieruchomo-
$ci i 75 proc. dziatajgcych w informacji i komunikacji. Najstabiej przedstawiata sie sytu-
acja w zakwaterowaniu i gastronomii oraz pozostatej dziatalnosci ustugowej, w ktérych
zysk raportowato tylko nieco ponad 60 proc. przedsiebiorstw. Jednoczesnie informacja
i komunikacja oraz dziatalno$¢ finansowa i ubezpieczeniowa majg najwyzsze wskazniki
rentownosci i najlepszg ptynnosé. W kontekscie badan MIK i przysztej sytuacji w branzy
ustugowej pewien niepokdj budzi jednak zwiekszenie wskazan na ucigzliwos$¢ barier pro-
wadzenia dziatalnosci. We wrzesniu szczegdlnie mocno wzrosty wskazania na niepewnosé
sytuacji gospodarczej (o 19 pkt. proc., do 69 proc.) oraz zatory ptatnicze (o 14 pkt. proc.,

do 51 proc.), co rodzi obawy o trwatos¢ wrzesniowego ozywienia w ustugach.

(Anna Szymanska)

Nowy rezim gospodarczy Japonii: wyzsze stopy procentowe,
wyzsze wynagrodzenia

1,25 proc.

wynosi stopa procentowa
Banku Japonii i jest najwyzsza
od 1995 r.

5,01 proc.

wynosi $rednia podwyzka
wynagrodzen uzgodniona

w tegorocznym shunté

» Japonia stopniowo wychodzi z modelu gospodarczego, ktory przez dekady opierat si¢ na
niskiej inflacji, stagnacji ptac i niemal zerowych stopach procentowych. Bank Japonii (BoJ)
18 wrzesénia (po raz kolejny) podnidst stope procentowa z 1 proc. do 1,25 proc., tj. do najwyz-
szego poziomu od 1995 r. Jeszcze kilka lat temu gtéwnym problemem banku byta deflacja,
a wyzwaniem doprowadzenie inflacji do celu 2 proc. Kraj przez lata utrzymywat stopy nawet
na ujemnym poziomie. Obecnie prezes BoJ wskazuje, ze polityka pieniezna weszta w nowg
faze: zadaniem Banku staje sie réwniez niedopuszczenie do trwatego przestrzelenia celu.

BodJ nie wyklucza kolejnych podwyzek, jezeli presja cenowa okaze sie silniejsza.

» Zmiane najlepiej widac¢ na rynku pracy. W tegorocznej rundzie negocjacji ptacowych
shunté (coroczna, skoordynowana akcja negocjacji ptacowych w Japonii) przedsigebiorstwa
uzgodnity srednie podwyzki wynagrodzen o 5,01 proc. To trzeci kolejny rok wzrostu ptac
przekraczajgcego 5 proc. W lipcu realne wynagrodzenia byty o 2,4 proc. wyzsze niz rok
wczesniej, co byto najwiekszym wzrostem od 2021 r. i siddmym z rzedu miesigcem do-
datniej dynamiki. Wzrost ptac zaczyna wiec by¢ bardziej trwaty, a przedsiebiorstwa tatwiej
niz w poprzednich dekadach przenosza rosnace koszty pracy na ceny. Mimo ze w sierpniu
inflacja CPI wyniosta 1,9 proc., a inflacja bazowa 1,7 proc., BoJ prognozuje ponowne nasi-

lenie presji cenowej i wzrost tego wskaznika érednio o 2,5 proc. w roku fiskalnym 2026.

» Dodatkowym zrédtem inflacji sa rosnace ceny importowanej energii. Japonia pozo-
staje jednym z krajéw najbardziej uzaleznionych od importu energii panstw rozwinie-
tych - jej samowystarczalnos¢ energetyczna wynosi zaledwie 16,4 proc. Szczegblnie silna
jest zaleznos$¢ od ropy: Japonia importuje 99,7 proc. zuzywanego surowca, a w 2024 r.

okoto 95 proc. dostaw pochodzito z Bliskiego Wschodu. Najwiekszymi dostawcami byty
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Zjednoczone Emiraty Arabskie i Arabia Saudyjska. Oznacza to duzg wrazliwo$¢ gospodarki
na trwajacy konflikt na Bliskim Wschodzie. Tylko w sierpniu warto$¢ japonskiego importu

wzrosta r/r o 28 proc., a wydatki na sprowadzang rope zwigkszyty sie niemal o 59 proc.

> Presje cenowa wzmachnia staby jen (JPY). Mimo podwyzki stop, kurs pozostaje w pobli-
zu 157 JPY za USD, a roznica oprocentowania wzgledem USA nadal sprzyja finansowaniu
strategii carry trade, polegajacej na pozyczaniu $srodkéw w nisko oprocentowanej walucie
i lokowaniu ich w aktywach oferujacych wyzsza stope zwrotu. Staba waluta podnosi ceny
importowanej energii, zywnosci i surowcow, co utatwia przenoszenie kosztéw na konsu-
mentdw. Wtadze probujg ogranicza¢ ostabienie JPY rowniez interwencjami — w dwdch
tegorocznych falach przeznaczyty na ten cel ponad 27 bln JPY, a pod koniec lipca dzia-
tania prowadzono wspolnie z USA. Gwattowne umocnienie JPY bytoby jednak ryzykowne,
poniewaz mogtoby uruchomi¢ zamykanie pozycji carry trade i zwigkszy¢ zmienno$¢ na

$wiatowych rynkach.

» Japonia przechodzi dzis od starego do nowego rezimu makroekonomicznego. Impuls do
zmiany przyszedt czesciowo z zewnatrz, przez wzrost cen energii, surowcow i ostabienie
JPY, ale o jej trwatosci coraz bardziej decyduja czynniki krajowe: niedobdr pracownikéw,
szybszy wzrost ptac oraz wieksza sktonnos¢ firm do podnoszenia cen. Model oparty na
niskiej inflacji, stagnacji ptac i zerowych stopach ustepuje gospodarce z wyzszg dyna-
mika wynagrodzen, wiekszg presjg cenowa i stopniowa normalizacjg polityki pienieznej.
Kluczowe bedzie to, czy BoJ zdota przeprowadzi¢ te zmiane bez ostabienia wzrostu i bez

gwattownego odwrdcenia pozycji finansowanych tanim jenem.

Wykres 5. Wyzsza inflacja i jej perspektywy zmieniaja polityke Banku Japonii
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Dane: poziom stép procentowych Bod oraz wielkos¢ inflacji CPI (w proc.).

Zrédto: opracowanie wtasne PIE na podstawie danych Macrobond.

(Sebastian Sajnog)

Autorzy: Katarzyna Debkowska, Paula Kukotowicz, Sebastian Sajndg, Jan Strzelecki,

Ignacy Swiecicki, Marek Wasinski, Agnieszka Wincewicz-Price
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