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Rynek pracy

Czy powinnismy sie martwi¢ podwyzszonym bezrobociem?

Stopa bezrobocia rejestrowanego GUS (%)
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Zrédto: dane GUS
Najwazniejsze informacje

* Stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta w maju 5,9%.
«  Wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw wzrosty o 5,8% r/r.

Komentarz SKN Finanséw i Makroekonomii

W maju stopa bezrobocia rejestrowanego wyniosta 5,9% i spadta wzgledem kwietnia o 0,1 pkt.
proc. Spadek ten mozemy przypisywac czynnikom sezonowym, ale mimo to wskaznik utrzymuje
sie na podwyzszonym poziomie wzgledem poprzednich lat. Stopa bezrobocia rejestrowanego jest
o 0,8 pkt. proc. wyzsza niz rok temu. To oznacza wzrost liczby bezrobotnych zarejestrowanych
w urzedach o ponad 133 tys. do poziomu 916 tys.

Podwyzszong stope bezrobocia rejestrowanego obserwuje sie od poczatku tego roku, jednak
do innych wnioskéw prowadza nas dane BAEL. WskaZnik bezrobocia jest w nich konstruowany
na podstawie ankiet i obejmuje wylacznie te osoby, ktére faktycznie nie pracujg i aktywnie
poszukuja zatrudnienia. Stopa bezrobocia rejestrowanego okresla natomiast odsetek oséb
formalnie zapisanych w urzedach pracy, niekoniecznie spetniajacych te kryteria. Wedtug BAEL
stopa bezrobocia w pierwszym kwartale 2026 spadta o 0,1 pkt. proc. r/r. Przyczyna rozbieznosci
moze by¢ zmiana przepiséw z potowy ubiegtego roku, utatwiajgca uzyskanie statusu osoby
bezrobotnej.

Przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto w sektorze przedsigbiorstw wyniosto w maju
9173 zt. To oznacza wzrost o 5,8% r/r, a po skorygowaniu o inflacje 0 2,5% r/r. Natomiast dynamika
wzrostu wynagrodzen, zarobwno w ujeciu nominalnym, jak i realnym, jest druga najnizsza od dwdch
lat. Jedyny stabszy wynik wystapit w odczycie kwietniowym. Zatrudnienie w sektorze
przedsiebiorstw spadto o 0,9% r/r. i wyniosto okoto 6,4 min etatéw. Oznacza to kontynuacje trendu
spadkowego rozpoczetego niemal trzy lata temu.

Michat Starowieyski
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Polityka pieniezna

Rosnaca ostroznosé¢ bankéw centralnych
Gtéwne stopy procentowe Fed, EBC i NBP (%)
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Zrédto: dane FRED, EBC i NBP

Najwazniejsze informacje

. Ostatnie miesigce wykazuja rosnaca ostroznos¢ bankéw centralnych w zakresie ustalania
stép procentowych.

. Gtoéwne stopy procentowe Fed, EBC i NBP w czerwcu 2026 r. wynosza odpowiednio 3,5-
3,75%, 2,25% oraz 3,75%.

Komentarz SKN Finanséw i Makroekonomii

Stopa referencyjna NBP nie ulegta zmianie od marca i utrzymuje sie na poziomie 3,75%. Po serii
obnizek w 2025 r, NBP zaprzestaje dalszego tagodzenia polityki pienieznej i ocenia wptyw
dotychczasowych obnizek na gospodarke. Podejscie to ma ograniczy¢ ryzyko ponownego wzrostu
inflacji i utrwali¢ oczekiwania inflacyjne na poziomie zgodnym z celem NBP.

Europejski Bank Centralny podniést w czerwcu b.r. stope depozytowa z poziomu 2% do 2,25%.
Podwyzke argumentowano wzrostem cen energii zwigzanym z konfliktem na Bliskim Wschodzie
i mozliwymi konsekwencjami tego wzrostu w postaci wyzszych kosztéw produkcji i oczekiwan
ptacowych, a takze dazeniem do ograniczenia ryzyka utrwalenia inflacji.

Rezerwa Federalna Stanéw Zjednoczonych utrzymuje natomiast docelowy przedziat stopy
funduszy federalnych na poziomie 3,5-3,75%. Do decyzji o utrzymaniu stép procentowych
przyczynity sie utrzymujaca sie presja inflacyjna i relatywnie silny rynek pracy. Dalsze decyzje beda
uzaleznione od danych dotyczacych inflacji i rynku pracy.

Po okresie dos¢ intensywnych zmian w 2024 i 2025 r. banki centralne coraz czesciej
podkreslaja niepewnosé otoczenia gospodarczego. Koncentruja sie na analizie biezacych danych
makroekonomicznych i unikaja jednoznacznych deklaracji dotyczacych dalszego kierunku
ksztattowania sie stép procentowych.

Anna Olczak
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Indeksy gieldowe

WIG20 na fali pokoju bije rekordy
Notowania indeksu WIG20
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Zrédto: dane Bankier.pl

Najwazniejsze informacje

«  WIG20 wyznaczyt nowy rekord hossy na poziomie 3787,75 pkt., a od poczatku roku indeks
zyskat juz ok. 18%.

*  Po historycznych szczytach z potowy czerwca rynek wszedt w faze korekty.

*  Niepewnos¢ co do trwatosci pokoju na Bliskim Wschodzie pozostaje gtdwnym ryzykiem dla
przysztych notowan.

Komentarz SKN Finanséw i Makroekonomii

W potowie czerwca WIG20 ustanowit nowy rekord hossy, osiagajac poziom 3787,75 pkt.
Wraz z nim nowe historyczne szczyty wyznaczylty tez szeroki WIG oraz mWIG4O0.
Gtownym powodem tych wzrostéw byta finalizacja porozumienia pokojowego miedzy USA
a Iranem, ktéra ograniczyta obawy o eskalacje konfliktu na Bliskim Wschodzie i zaktécenia dostaw
ropy. Poza tym, dzieki ponad 7-procentowej zwyzce cen akcji Allegro, spowodowanej przez
procedure ABB i wieksza ptynnos¢ oraz wzrostom kurséw bankoéw, takich jak mBank, Millennium,
Citi Handlowy, Alior Bank czy PKO BP, poziom indeksu WIG utrzymat tendencje rosnaca.

Po dynamicznych wzrostach rynek wszedt jednak w faze korekty. Zarzadzajacy wskazuja, ze
mimo zawartego porozumienia pokdj na Bliskim Wschodzie wcigz pozostaje niepewny, co sktania
czes¢ inwestorow do realizacji zyskéw rowniez na amerykanskich spoétkach Al i pétprzewodnikach.

Mimo  krétkoterminowej zmiennosci perspektywa WIG20 pozostaje korzystna.
Od poczatku roku indeks zyskat ok. 18%, wyraznie wyprzedzajac niemiecki DAX.
Kluczowym ryzykiem dla notowan pozostaje jednak wciagz trwatos¢ porozumienia pokojowego oraz
ewentualne napiecia w rejonie Zatoki Perskiej, ktdéry jest kluczowy dla rynku ropy naftowej.

Natalia Zubanska
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Surowce energetyczne

Spadek cen surowcow po deeskalacji na Bliskim Wschodzie
Cena ropy Brent (USD/bbl)
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Zrédto: stoog.pl
Najwazniejsze informacje

¢ Porozumienie z 17 czerwca i zawieszenie broni w Libanie z 19 czerwca usunety z rynkéw grozbe
wojny.

« Nastapit drastyczny spadek wycen: cena ropy Brent spadta z 97 USD do 72 USD za barytke,
a europejski gaz (TTF) z 50 EUR/MWh do blisko 40 EUR/MWh.

Komentarz SKN Finanséw i Makroekonomii

Podpisanie porozumienia na Bliskim Wschodzie spowodowato spadki na swiatowych rynkach
energii. Zniesienie amerykanskiej blokady morskiej uwolnito zakumulowane zapasy ropy z Zatoki
Perskiej, a przepustowos¢ szlaku wynosita pod koniec czerwca rekordowe 20 milionéw barytek na
dobe. W efekcie ropa Brent potaniata az o 25 dolaréw od swojego szczytu na poczatku czerwca.
Podobny trend odnotowano na rynkach gazu - zniwelowanie ryzyka rozszerzenia wojny na Liban
odblokowato dostawy katarskiego LNG, co skutkowato spadkiem o 20% wyceny europejskiego
benchmarku TTF.

Choé ceny surowcéw wyraznie spadatly, Europejski Bank Centralny (EBC) musiat zareagowaé
na  wczesniejsze, dlugofalowe skutki kryzysu wstrzymanej obecnie inwazji.
mn czerwca bank podnidst prognoze inflacji na 2026 rok do 3,0%.
Jednoczesnie obnizyt przewidywany wzrost gospodarczy do jedynie 0,8%. Eksperci ttumacza, ze
wczesniejsze zamieszanie na rynkach mocno uderzyty w portfele zwyktych obywateli.
Aby opanowac sytuacje i utrzymac zaufanie rynkéw, EBC zdecydowat sie na podwyzke stép
procentowych do 2,25%. Dodatkowo, wiodace banki inwestycyjne, takie jak Goldman Sachs czy
Morgan Stanley, radykalnie zmienity swoje prognozy cenowe na Ill kwartat 2026, wskazujac na
catkowita zmianeg rynku spowodowang obecna nadpodaza surowcow.

Karol Taikhoa Do
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Rynek walutowy

EUR/PLN pod presjg mocnego dolara

Kurs pary walutowej EUR/PLN
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Zrédto: dane stooq.pl

Najwazniejsze informacje

+ W pierwszej potowie 2026 r. kurs EUR/PLN utrzymywat sie w pasmie ok. 4,20-4,30zt.

*+  Wstepne porozumienie USA-Iran i przecena ropy przejsciowo wsparty ztotego.

+  Jastrzebi zwrot Fedu pod wodza Kevina Warsha umocnit dolara i posrednio wypchnat kurs EUR/PLN w
okolice 4,26 zt.

Komentarz SKN Finanséw i Makroekonomii

Pierwsza potowa 2026 roku uptyneta na rynku EUR/PLN pod znakiem wzglednej stabilnosci.
Po marcowym cieciu stép procentowych przez RPP do poziomu 3,75% - ostatnim w trwajacym cyklu
fagodzenia — kurs euro przejsciowo zblizyt sie do 4,29 zt, by w kolejnych tygodniach powréci¢ w okolice 4,23
zt. Zgodny z oczekiwaniami, niski odczyt inflacji za maj na poziomie 3,1% r/r dodatkowo zdjat z Rady presje
na dalsze zaciednianie polityki pienieznej, jednoczesnie utrzymujac realnie dodatnig réznice stép
procentowych wobec strefy euro, ktéra sprzyja polskiej walucie.

Najsilniejszy impuls dla pary nadszedt jednak z szerokiego $wiata. Istotnym wydarzeniem w drugiej
potowie czerwca byto ogtoszone 14 czerwca wstgpne porozumienie pokojowe USA-Iran wraz
z zapowiedziag odblokowania ciesniny Ormuz. Wyrazna przecena ropy naftowej obnizyta oczekiwania
inflacyjne i premie za ryzyko geopolityczne, co — przy charakterystycznej dla ostatnich miesiecy ujemnej
korelacji ropy ze ztotym - przejéciowo wspierato polska walute. Nastroje zostaly jednak odwrécone za
sprawg pierwszego pod przewodnictwem Kevina Warsha posiedzenia Federalnego Komitetu
Otwartego Rynku w dniach 16-17 czerwca. Komitet utrzymat stopy procentowe, lecz komunikat po
posiedzeniu miat wyraznie jastrzebi wydzwiek, co umocnito dolara wzgledem koszyka gtéwnych walut.
Poniewaz mocny dolar zwykle uderza w waluty rynkéw wschodzacych silniej niz w euro, jego
aprecjacja ostatecznie przewazyta nad pozytywnym sygnatem z Bliskiego Wschodu i wypchneta kurs
EUR/PLN w okolice 4,26 zt.

Mimo globalnej presji polska waluta pozostaje relatywnie odporna. Stabilny poziom stép NBP, inflacja
mieszczaca sie w pasmie dopuszczalnych odchylen od celu oraz solidne fundamenty gospodarki
ograniczajg skale ostabienia. W najblizszych tygodniach kluczowa dla notowarn pozostanie $ciezka polityki
Fedu oraz rozwdj sytuacji geopolitycznej — to one przesadzg, czy ztoty powrdci ponizej 4,25 zt, czy utrzyma
sie w defensywie.

Alicja Chaczykowska
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Okiem Monitoringu

W potowie czerwca koncern SpaceX sfinalizowat
najwieksza w historii rynkéw kapitatowych pierwsza
oferte publiczng (IPO) o wartosci 75 mlid dolaréw.
Kurs akcji spotki Elona Muska zostat ustalony na
poziomie 135 dolaréw, co przetozylo sie na
kapitalizacje w dniu debiutu wynoszacyg okoto
1,75 bin dolaréw. W efekcie SpaceX od razu
awansowato na siédme miejsce w rankingu
najwyzej wycenianych spétek gietdowych - i to
nawet nie wykazujac zyskéw - a sam Musk stat sie
pierwszym w historii bilionerem.

Innowacyjna dziatalno$é i ambitne plany

Biznes SpaceX opiera si¢ obecnie na trzech
filarach. Pierwszym i najstarszym z nich s3 ustugi
wynoszenia tadunkow na orbite
z wykorzystaniem rakiet Falcon.
Spdétka odpowiada za zdecydowana wigekszosé
startéw orbitalnych na $wiecie, a dzieki wieloletniej
praktyce oraz innowacjom zdotata sprowadzi¢ koszt
wyniesienia fadunku na orbite do zaledwie utamka
wartosci w poréwnaniu do pierwszych lotéw
komercyjnych.

Drugim filarem jest Starlink, czyli satelitarny
system internetu szerokopasmowego.
Na koniec | kwartatu 2026 roku spétka posiadata 10,3
min aktywnych subskrybentéw tego rozwigzania,
a dzieki swojej rozbudowanej sieci satelit pokrywata
obszar 164 panstw. Starlink to obecnie gtowny
motor napedowy SpaceX, ktéry przyniost 11,5 mid
dolaréw przychodu w ubiegtym roku.

Ostatnim i wedtug Muska najbardziej
perspektywicznym obszarem dziatalnosci jest
sztuczna inteligencja, dla ktérej adresowalny rynek
CEO SpaceX wycenia na astronomiczng kwote 26,5
bln dolaréw. Fundamentem tego filaru maja by¢
orbitalne centra danych Al Ich umieszczenie
w przestrzeni kosmicznej ma pozwoli¢ ominac
ograniczenia energetyczne wystepujace na Ziemi.
Segment Al, obok sptaty kredytéw, jest gtdwnym
beneficjentem srodkéw pozyskanych w ramach
IPO.

Kosmiczne kontrowersje

Elon Musk na przestrzeni lat dat sie pozna¢ jako
ekscentryczny wizjoner, wiec nie powinno tez
dziwi¢, ze samo IPO odbyto sie w cieniu licznych
kontrowersji. Pytania przede wszystkim wzbudzita
wycena SpaceX, ktéra przez niektérych analitykéw
zostata uznana za zbyt wygoérowana, tym bardziej ze
w 2025 roku spoétka wykazata niespetna 19 mid
dolaréw przychodu. Kosmiczna firma wymyka sie
tradycyjnym modelom wyceny przedsiebiorstwa,
co prowadzi do sporej uznaniowosci wsréd
analitykéw -

Kosmiczny debiut SpaceX

stopien zaufania w diugoterminowa wizje Muska
determinuje cene docelowa rekomendacji.
Sporo zastrzezen branza ma tez do kwestii tadu
korporacyjnego, a w szczegodlnosci
uprzywilejowania akcji klasy B posiadanych przez
insideréow. Po IPO Elon Musk ma 82% wszystkich
gloséw na walnym zgromadzeniu SpaceX,
pomimo posiadania zaledwie 42% akcji spétki, co
w efekcie czyni go nieusuwalnym ze stanowiska.
Pozostali inwestorzy moga albo wyrazi¢ zgode na
plany Muska, albo sprzeda¢ swoje akcje, gdyz nie
maja faktycznego wptywu na kierunek obrany przez
spotke.  Jednoczesnie  watpliwosci i podziw
wzbudzajg takze ambitne zatozenia programu
motywacyjnego. Prospekt inwestycyjny ujawnit, ze
jesli SpaceX umiesci milion ludzi na statej kolonii na
Marsie, a jego kapitalizacja rynkowa osiagnie
poziom 7,5 bln dolaréw, to Elon Musk otrzyma
premie w wysokosci 1 miliarda uprzywilejowanych
akcji klasy B. Cho¢ pierwszy warunek jest przy
obecnym stanie wiedzy niemozliwy do spetnienia,
to z pewnoscig pokazuje to skale ambicji SpaceX
warunki te jednoznacznie pokazuja skale ambicji
SpaceX.

Czas wielkich IPO

SpaceX zainaugurowat okres mega-IPO na
amerykanskiej gietdzie. Jeszcze w pierwszej
potowie czerwca wnioski o wejscie na gietde
w komisji papierow wartosciowych USA ziozyli
dwaj giganci sektora sztucznej inteligencji,
bedacy jednoczesnie bezposrednimi konkurentami
— Anthropic oraz Open Al Obie spdtki celuja
w kapitalizacje powyzej biliona dolaréw, a srodki
z IPO przeznaczone bytyby na dalszy rozwdj
technologii Al oraz rosnace koszty jej eksploatacji.
Media branzowe donoszga, ze oba debiuty mozliwe
s3 juz tej jesieni.

Gigantyczne zapotrzebowanie na kapitat spdtek
z sektora kosmicznego i Al pokazuje skale boomu
inwestycyjnego w tych branzach, a takze poziom
wiary i zaufania wséréd inwestorow.
Dominuja euforyczne nastroje, mimo powaznych
watpliwosci co do rentownosci modeli biznesowych
omawianych spdtek. Sam SpaceX zanotowat w 2025
roku ok. 5 mld dolaréw straty netto, co nie
przeszkodzito mu w pozyskaniu znaczacych
Srodkéw. Obecne wyceny zaktadaja spetnienie
najbardziej optymistycznych scenariuszy,
a jakiekolwiek korekty w dét moga szybko
odwréci¢ nastroje na gietdzie.

Michat Krzesniak
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Okiem Monitoringu

Tegoroczne mistrzostwa $Swiata w pilce noznej
odbywaja sie po raz pierwszy w trzech krajach: Stanach
Zjednoczonych, Kanadzie i Meksyku. Jest to réwniez
pierwszy mundial z udziatem 48 reprezentacji, co
oznacza znaczace rozszerzenie turnieju i wzrost
liczby meczéw do 104. Tak duza skala wydarzenia
powoduje liczne wyzwania logistyczne i finansowe,
ktérej z pewnoécia nie pomaga liczba krajow
petnigcych funkcje gospodarza. Rodzi sie zatem
pytanie, jak podjeto taka decyzje oraz kto osiagnie z
niej korzysci?

Czemu Ameryka Pétnocna?

Wybdr organizatoréw byt zwigzany przede wszystkim
z czynnikami ekonomicznymi. Turniej ma przyniesé
rekordowe dochody, szacowane na okolo
T miliardéw dolaréw. Kraje-gospodarze dysponujg
rozwinieta infrastruktura, nowoczesnymi stadionami
oraz rozbudowana baza transportowg i hotelowa.
Szczegdlnie Stany Zjednoczone posiadajg obiekty
sportowe spetniajace najwyzsze standardy, gtownie
dzieki stadionom budowanym na potrzeby ligi NFL.

Szacuje sig, ze region Nowy Jork — New Jersey, gdzie na
MetLife Stadium rozegrany zostanie final, wygeneruje
od 2,5 do 3 miliardéw dolaréw tacznego przychodu.
Boston spodziewa sie okoto 800 mIn dolaréw, a Miami,
gdzie zaplanowano mecz o trzecie miejsce,
okoto 1 miliarda. Znaczace profity trafig réowniez do
Meksyku. Trzy miasta—gospodarze: Mexico City,
Monterrey i Guadalajara maja wygenerowac¢ od 100
do 300 min dolaréw kazde, a kazde z nich ma
przyjaé od 500 do 750 tysiecy zagranicznych
kibicéw. Bedzie to ogromne wsparcie ekonomiczne
dla catego kraju. W Vancouver i Toronto szacuje sie, ze
same wplywy z biletdw wyniosg co najmniej 120 min
dolaréw.

Duza role w wyborze kandydatury amerykanskiej na
gospodarza mundialu  petnity  réwniez  prawa
telewizyjne. W 2011 roku stacja Fox niespodziewanie
przerwata dominacje ESPN w transmisji pitki noznej
w USA, podpisujac z FIFA kontrakt o wartosci 400
min dolaréw na prawa do mundiali do 2022 roku.
Problem pojawit sig, gdy mundial w Katarze,
pierwotnie planowany w terminie letnim, ze wzgledu
na ekstremalne temperatury przeniesiono na listopad
i grudzien. Fox, ktéra w tym okresie transmituje
popularne w USA rozgrywki NCAA, NFL i NBA, byta ta
decyzja bardzo  niezadowolona. W  ramach
rekompensaty FIFA zaproponowata wiec stacji
mozliwo$éé nabycia praw do transmisji mundialu
2026 za 200 min dolaréw. Fox oferte przyjeta, jednak
pojawito sie ryzyko, ze jesli turniej nie trafi do USA,
stacja mogtaby zerwa¢ umowe, narazajac FIFA na
ogromne straty.

Z tego powodu, jak sugeruja media, marokanska
kandydatura petnita jedynie funkcje formalnego
przeciwnika, podczas gdy w rzeczywistosci FIFA byta
zdeterminowana, by turniej odbyt sie w Ameryce
Pdtnocne).

Finansowe i marketingowe aspekty mundialu

Absurdalny marketing

Ciekawym aspektem Mistrzostw Swiata w pitce noznej
sa kwestie marketingowe. Podczas turnieju na
stadionach i w ich otoczeniu moga pojawiaé sig
wylacznie logotypy oficjalnych partneréw FIFA.
W Stanach Zjednoczonych jest to szczegdlnie
problematyczne, poniewaz wiele obiektéw posiada
wiasnych sponsoréw tytularnych i operatorow.
W efekcie wiele stadionéw musiato tymczasowo
zakry¢ logotypy swoich sponsoréw.

Taka sytuacja miata miejsce migdzy innymi na
stadionie MetLife, ktéry bedzie areng finatu mistrzostw.
Logotypy firmy ubezpieczeniowej zostaly zastoniete.
Zakryto nawet niewielkie oznaczenia znajdujace sig
na krzesetkach, co wydaje sie¢ mocno absurdalne.

Podobnie byto na stadionie  w Bostonie
sponsorowanego przez Gillette. Firma Gillette
podeszta jednak do tego w bardzo kreatywny sposoéb —
swoje logo zakryta elementami imitujacymi pianke do
golenia, co stalo sie  Swietnym = chwytem
marketingowym.

Analogiczna sytuacja dotyczyta rowniez stadionu w
San Francisco sponsorowanego przez firme Levi's.
Marka zastonita swdj logotyp zwykta biata plandeka,
a nastepnie zmienita swoje zdjecia profilowe w
mediach spotecznosciowych na wersje ,zakryta biatym
ptétnem”. Przetozytlo sie na wzrost zasiegow i
zainteresowania marka.

Ciekawym przypadkiem jest takze stadion w Atlancie,
ktéry zostat zaprojektowany w taki sposdb, aby
doskonale eksponowaé¢ logo swojego sponsora
tytularnego - firmy Mercedes-Benz.
Mniejsze loga motoryzacyjnego giganta zostaty
zastoniete. Jedynym wyjatkiem pozostato ogromne
logo na dachu stadionu, ktérego czasowe zastoniecie
mogto doprowadzi¢ do uszkodzenia catej konstrukcji.

Szacuje sie, ze opisane powyzej operacje debrandingu
ida w miliony, jako ze jest to element rygorystycznej
zasady tzw. czystego stadionu. Celem jest przede
wszystkim  wyeliminowanie marek, ktére nie sa
oficjalnymi sponsorami turnieju. Oczywiécie ma to
zwigzek z pieniedzmi. Zrywanie dotychczasowych
umoéw i ich maskowanie chroni prawa oficjalnych
sponsoréw, z ktérych FIFA generuje przychody
przekraczajace 1,8 miliarda dolaréw.
Mimo olbrzymich dochodéw, jakie ma przyniesé
mundial, wydaje sig, ze wigkszos¢ ponoszonych
wydatkéw jest jedynie przejawem fanaberii ze
strony FIFA.

Bartosz Przywara
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Okiem Monitoringu

Pierwszego pazdziernika, w dniu powrotu w mury
naszych uczelni, bedziemy swietowac pierwsza rocznice
wprowadzenia systemu kaucyjnego w Polsce. Jest to
system, ktéry od samego poczatku byt problematyczny
i budzit wiele kontrowersji. Jak z perspektywy czasu
funkcjonuje to rozwigzanie?

Poczatki systemu kaucyjnego w Polsce

Polski parlament, uchwalajac 13 lipca 2023 r. ustawe
formalnie wprowadzajaca system kaucyjny, wypetnit
zobowiagzanie przyjete cztery lata wczesniej.
Mowa o dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady
UE z dnia 5 czerwca 2019 r. w sprawie zmniejszenia
wptywu niektorych produktéw z tworzyw sztucznych na
Srodowisko. W imie promowania gospodarki cyrkularnej
europarlamentarzysci wprowadzili konkretne normy
ilosciowe dotyczace minimalnego recyklingu butelek
i puszek wprowadzonych w ciggu roku do obiegu.
Do 2025 r. mialo to byé 77% produktéow
wprowadzonych do obrotu w danym roku, a do 2029
r. wskaznik ten ma wzrosnagé¢ do 90%. Kara za
niespetnienie tych norm jest tzw. Plastic Tax wynoszacy
80 eurocentéw za kazdy kilogram nierecyklingowanego
plastiku ptacony przez panstwo cztonkowskie. Metode
dojscia do tego celu Rada pozostawita panstwom
cztonkowskim. Sejm wybrat péjscie sladem innych
szesnastu krajéow europejskich i wprowadzit system
kaucyjny.

Jak wyglada rzeczywistosé?

System kaucyjny, cho¢ pozornie prosty w swojej idei, od

poczatku  procesu legislacyjnego  budzit  wiele
watpliwosci. Protesty branzy opakowaniowej
i niedopracowane przepisy przez zbyt szybkie

procedowanie zmian sprawily, ze nowy system juz na
poczatku zaliczyt opéznienie i zaczat (przejSciowo)
obowigzywaé¢ od 1 pazdziernika 2025 r. zamiast
pierwotnie planowanego 1 stycznia 2025 r.
Watpliwosci pozostawia réwniez sposob finansowania
catego przedsiewziecia. Warto$é nieoddanej kaucji ma
trafiaé do operatoréw na rozwéj systemu, natomiast
czy ktos kontroluje, czy tak faktycznie jest? W
odpowiedzi na zapytania w trybie dostepu do informacji
publicznej (m.in. Jacka Werdera z wp.pl) Ministerstwo
wskazuje, ze nie posiada danych o doktadnej kwocie
zatrzymanej kaucji, a te beda dostepne najwczesniej
na wiosne 2027 r. Czy tak powinna wygladac¢ kontrola
nowego, wielomiliardowego programu?

Inne pytanie zadaja sobie samorzady i miejskie
sortownie odpadéw, ktére zostaty pozostawione same
sobie z powaznym problemem. Do niedawna Iwig czes¢
przychoddéw uzyskiwanych ze sprzedazy surowcow
stanowity butelki PET i puszki. W sytuacji duzej utraty
dochodowych surowcéw, przez wprowadzenie
systemu kaucyjnego, samorzady nie s3 w stanie
pokry¢ straty i s3 zmuszone podnosi¢ obywatelom
optaty za wywoz smieci, co obserwujemy juz w wielu
miastach. Nadzieja na rozwigzanie problemu moze by¢
ustawa o rozszerzonej odpowiedzialnosci producenta,
wedtug ktérej koszty recyklingu odpadéw ma poniesc
producent.

Czy jestesmy robieni w butelke?

Finalnie jednak koszt recyklingu najpewniej zawarto by
w cenie produktu, a sam projekt ustawy utknat w
sejmowej Komisji Ochrony Srodowiska.

Trudna sytuacja matego biznesu

Od lat obserwujemy passe upadania matych, lokalnych
sklepéw spozywczych na rzecz duzych dyskontéw.
System kaucyjny przyspiesza te zmiane. Dla wielkich
sieci handlowych (powyzej 200 m?, dla ktérych
zbiérka jest obowigzkowa) system kaucyjny stat sie
nowym polem do walki o udziat w rynku. Mechanizm
jest prosty w dziataniu: klient oddaje worek butelek,
dostaje voucher i wydaje go natychmiast w tym samym
sklepie, momentalnie dajac zarobi¢ sieci. Kaucja stata
sie generatorem dodatkowego koszyka zakupowego.
Korzystaja z tego najwieksze sieci, dla ktérych logistyka
i tancuchy dostaw zwiagzane z systemem kaucyjnym nie
s3 bolgczka. Zupetnie inaczej wyglada to z perspektywy
matych, osiedlowych sklepéw. Cho¢ zbidrka jest dla nich
dobrowolna, zostaly postawione w trudnej sytuacji.
Jezeli nie beda przyjmowac butelek, klient pdjdzie
z nimi do dyskontu i to tam =zostawi pieniadze.
Z drugiej strony mikroprzedsiebiorcy implementujgcy
system kaucyjny musza mierzy¢ sie z wydatkiem rzedu
kilkudziesieciu tysiecy ztotych na infrastrukture systemu
czy koniecznoscig wygospodarowania nowej przestrzeni
na kaucjomat i zebrane butelki. Do tego dochodzi
zaleznos$¢ od operatora kaucji w kwestii zwrotu gotéwki
wydanej klientowi.

Co przyniesie przysztosé?

Jak zapowiada Minister Klimatu i Srodowiska Paulina
Hennig-Kloska, w planach jej resortu jest rozszerzenie
systemu o kolejne opakowania objete kaucja.
Do butelek plastikowych, puszek i butelek szklanych
wielokrotnego uzytku moga dotaczy¢ butelki szklane
jednokrotnego uzytku (sa to przede wszystkim "matpki"
i butelki po winie) oraz opakowania wielomateriatowe.
Niewiadomy jest los pierwotnie objetych w systemie
opakowan po napojach mlecznych.

Czy zatem jestesmy robieni w butelke? Z perspektywy
srodowiskowej osiggneliSmy pewien sukces - do
konca kwietnia oddaliSmy ponad miliard butelek i
puszek (na ok. 2 mld wprowadzonych do obiegu). W
catej Polsce jest okoto 57 tys. punktéw zwrotu, a ich
liczba stale rosnie. Jesteémy na dobrej drodze do
osiggniecia progu 90%, co pozwoli nam uniknaé
wielomiliardowych  kar. Jednak z perspektywy
konsumenta mozna odnies¢ wrazenie, ze caly system
zostat wprowadzony Zbyt pospiesznie.
Nieprzystosowana infrastruktura i niekompletne
rozwigzania prawne odbijaja sie na komforcie (a
raczej jego braku) konsumentéw chcacych odebrac
kaucje. Do tego dochodzg czesto niedziatajace
kaucjomaty i rézne zasady odbioru kaucji u kazdego
operatora. Nie tak to powinno wyglada¢. Pozostaje miec
nadzieje, ze wraz z uptywem czasu system uda sie
usprawnic.

Pawet Zalesny
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