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Podstawą opracowania są wyniki szybkiego monitoringu NBP, przeprowadzonego w marcu 

2007 r. na próbie 869 podmiotów niefinansowych, reprezentujących wszystkie sekcje PKD 

(poza rolnictwem, rybołówstwem i leśnictwem), zarówno sektor niepubliczny, jak i publiczny, 

przedsiębiorstwa z sektora MSP oraz duże jednostki. 
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SSSYYYNNNTTTEEEZZZAAA   

 

W świetle wyników szybkiego monitoringu NBP można sformułować następujące wnioski 

odnośnie kształtowania się koniunktury gospodarczej: 

 

1. W I kw. br. stan koniunktury oceniany był bardzo dobrze. Szereg wskaźników osiągnęło war-

tości rekordowe w historii badań bądź utrzymało się blisko swoich maksymalnych wskazań. 

Prognozy i plany ankietowanych przedsiębiorstw sugerują utrzymanie się bardzo dobrej ko-

niunktury również w II kw. br. 

2. Zdaniem ankietowanych przedsiębiorstw ich sytuacja ekonomiczna jest bardzo dobra. Odsetek 

firm nie zgłaszających większych problemów hamujących ich rozwój wzrósł do najwyższego 

poziomu w historii badań.   

3. Również oceny stanu popytu w I kw. były bardzo dobre. Do rekordowego poziomu wzrósł 

stopień wykorzystania mocy produkcyjnych (po korekcie sezonowej). Ponadto, kolejny kwar-

tał z rzędu osłabła bariera popytu – prognozy na II kw. sugerują możliwość dalszej poprawy w 

tym obszarze. Wskazuje na to zwłaszcza zachowanie trwałego komponentu wskaźnika pro-

gnoz, którego poziom i skala wzrostu (kw/kw i r/r) były w II kw. rekordowo wysokie. Zda-

niem przedsiębiorstw spodziewany wzrost popytu ma zatem trwałe podstawy. Dodatkowym 

potwierdzeniem bardzo wysokiego popytu jest rosnący odsetek firm deklarujących zbyt niski, 

w stosunku do potrzeb, poziom zapasów.  

4. O poprawie popytu informowali częściej eksporterzy niż przedsiębiorstwa oferujące swoje 

produkty wyłącznie na rynku krajowym. Zjawisko to potwierdza wzrost wskaźnika prognoz 

eksportu. Poprawa prognoz sprzedaży zagranicznej nastąpiła po kilku kwartałach pogarszania 

się oczekiwań w tym obszarze. Jednocześnie eksporterzy odnotowali poprawę opłacalności 

eksportu. Można to wiązać zarówno z niewielką deprecjacją PLN w stosunku do euro 

(kw/kw), jak i wzrostem odsetka przedsiębiorstw stosujących instrumenty zabezpieczające 

przed ryzykiem kursowym (r/r).  

5. Należy oczekiwać utrzymania się wyraźnego ożywienia inwestycyjnego, sygnalizowanego już 

w planach na I kw. br. Alokacja inwestycji wydaje się z punktu widzenia efektywnego rozwo-

ju gospodarki właściwa. Zwiększoną aktywność inwestycyjną zapowiada zwłaszcza sektor 

prywatny, a także budownictwo i branże oferujące dobra inwestycyjne. Wzrost nakładów in-

westycyjnych na razie jeszcze nie przełożył się na wyhamowanie rosnącego stopnia wykorzy-

stania mocy produkcyjnych. Zdaniem przedsiębiorstw przeciętny cykl rozbudowy potencjału 

przedsiębiorstwa trwa bowiem średnio prawie dwa lata, w tym faza realizacyjna (z pominię-

ciem fazy planowania) nieco ponad rok. Ponadto, rosnący potencjał produkcyjny może być w 

niektórych przypadkach w całości wykorzystywany przez dynamicznie rosnącą produkcję. 
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6. Oceny płynności i zdolności do spłaty zadłużenia kształtowały się w I kw. na rekordowo wy-

sokim poziomie. Ze względu na zaobserwowany wzrost zadłużenia sektora przedsiębiorstw z 

tytułu kredytów bankowych część przedsiębiorstw wyraziło jednak obawę, co do możliwości 

utrzymania odpowiedniego poziomu płynności w przyszłości.  

7. Respondenci informują o wzroście oprocentowania kredytów dewizowych. Rośnie też prze-

konanie o spodziewanym dalszym wzroście oprocentowania, w tym również kredytów nomi-

nowanych w złotówkach. W opinii przedsiębiorstw koszt kredytu jest obecnie uznawany za 

stosunkowo niski (niespełna 1% respondentów uznało koszty kredytu za barierę rozwoju).  

8. Ankietowane przedsiębiorstwa deklarują zamiar dalszego zwiększenia zadłużenia z tytułu 

kredytów bankowych. Wskaźnik prognoz zadłużenia kredytowego na II kw. osiągnął swoje 

historyczne maksimum. Wzrost popytu na kredyt zgłaszają zwłaszcza największe przedsię-

biorstwa, jak też firmy z branży budowlanej i jednostki handlowe. Najważniejszym czynni-

kiem decydującym o wzroście zadłużenia pozostaje wzrost aktywności inwestycyjnej.  

9. Do rekordowego poziomu podniósł się wskaźnik prognoz zatrudnienia. Poprawa nastąpiła w 

większości analizowanych przekrojów klasyfikacyjnych, poza sektorem publicznym (chodzi 

m.in. o sekcję „Wytwarzanie i zaopatrywanie w energię elektryczną, gaz, wodę” oraz „Gór-

nictwo i kopalnictwo”). Natomiast najwyższy odsetek prognoz zwiększenia zatrudnienia 

(43%) deklaruje sekcja „Budownictwo”. 

10. Nie słabnie skala trudności związanych z pozyskaniem pracowników. Staje się ona powoli 

problemem nie tylko budownictwa, ale i pozostałych branż. W I kw. br. wśród firm przetwór-

czych barierę deficytu zatrudnienia zgłosiło 11% grupy, wśród firm usługowych1 – niespełna 

11%, w transporcie – 9%. W dwóch ostatnich grupach problem ten przybrał na sile w ciągu 

ostatniego kwartału (w usługach odsetek firm zgłaszających brak ludzi do pracy wzrósł o 5 

pp., w transporcie – o 2 pp.).  

11. Po raz pierwszy od 2005 r.2 odsetek firm planujących wzrost wynagrodzeń w II kw. będzie 

wyższy (choć nieznacznie) niż w I kw. Również wysokość planowanych podwyżek nieznacz-

nie wzrosła (kw/kw). Na podkreślenie zasługuje wzrost odsetka deklaracji podwyżek płac 

wśród przedsiębiorstw w słabej i złej kondycji ekonomicznej, co tylko częściowo można tłu-

maczyć sezonowością zjawiska3. Udział ten4 jest obecnie najwyższy od 2005 r.  

12. Oczekiwania odnośnie zmiany poziomu cen są w próbie zróżnicowane w zależności od bran-

ży. Poza budownictwem dominuje przekonanie o stabilizacji inflacji na poziomie z I kw. br. 

Natomiast w sekcji Budownictwo prognozy sugerują wzrost dynamiki cen. Przekonanie to do-

                                                           
1 Chodzi o firmy usługowe poza handlem, budownictwem i transportem, w tym m.in. branże: ”Obsługa nieruchomości”, „Hotele i restaura-
cje”, „Informatyka”, „Pozostałe usługi związane z prowadzeniem działalności gospodarczej”. 
2 Brak wcześniejszych danych 
3 Na początku roku (w I kw.) podwyżki wynagrodzeń wprowadzają zwykle przedsiębiorstwa w najlepszej sytuacji ekonomicznej (tak było w 
latach 2005-2007). W kolejnych kwartałach roku podwyższają płace przedsiębiorstwa w słabszej kondycji.  
4 Tj. udział policzony dla grupy firm w słabej, złej lub bardzo złej sytuacji ekonomicznej. 
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tyczy zarówno cen surowców i materiałów używanych do produkcji, usług oferowanych przez 

tę sekcję, jak też cen PPI i CPI.  

13. W sekcji Budownictwo pojawiają się coraz liczniejsze sygnały przegrzania koniunktury. 

Gwałtownie rosnący popyt na usługi tej branży sprawił, że poziom wykorzystania mocy pro-

dukcyjnych branży wzrósł do wartości rekordowych zarówno w ujęciu historycznym, jak i na 

tle pozostałych branż. Utrzymał się również głęboki deficyt rąk do pracy, i w konsekwencji 

tego nasiliła się presja płacowa. Ceny surowców i materiałów wykorzystywanych przez bu-

downictwo znacząco wzrosły, a przy tym oczekuje się, że będą one rosły nadal w szybkim 

tempie. W następstwie nasilania się tych zjawisk oceny kondycji ekonomicznej firm budowla-

nych pogorszyły się, obniżył się także optymizm branży odnośnie dalszej poprawy sytuacji. 
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III...111...    SSSyyytttuuuaaacccjjjaaa   eeekkkooonnnooommmiiiccczzznnnaaa   

sytuacja bieżąca • Wg własnych ocen sektor przedsiębiorstw znajduje się w bardzo dobrej kondycji. Od trzech kwartałów 

wskaźnik bieżącej oceny sytuacji ekonomicznej BOSE utrzymuje się na rekordowym poziomie.  

prognoza 
sytuacji 

• W II kw. respondenci oczekują dalszej poprawy sytuacji. Wskaźnik prognoz sytuacji WPSE od sześciu 

kwartałów pozostaje na bardzo dobrym poziomie, choć nieznacznie poniżej swoich najwyższych warto-

ści. 

bariery rozwoju •  Wzrósł odsetek przedsiębiorstw informujących o braku większych problemów hamujących rozwój fir-

my.  

• Wśród najpoważniejszych barier rozwoju przedsiębiorstwa wciąż wymieniają: kurs walutowy (wahania i 

poziom) – choć odsetek przedsiębiorstw deklarujących ten problem spada, oraz trudności w pozyskaniu 

pracowników – największe problemy utrzymują się w sekcji „Budownictwo”. 

 

BIEŻĄCE OCENY SYTUACJI EKONOMICZNEJ 

 Pod koniec I kw. 2007 r. ankietowane przedsiębiorstwa oceniły swoją sytuację ekonomiczną jako 

bardzo dobrą – wskaźnik ocen sytuacji BOSE5 trzeci kwartał z rzędu utrzymał się na poziomie rekordo-

wym w historii badań – por. Rys. 1. W I kw. br. nastąpił też dalszy wzrost odsetka respondentów deklarują-

cych brak poważniejszych problemów działalności – z 28,8% do 29,2%. Jednocześnie również spadł synte-

tyczny wskaźnik barier hamujących rozwój przedsiębiorstw SBHR6, wskazując na słabnięcie trudności, z któ-

rymi borykają się ankietowane firmy. Głównym czynnikiem składającym się na spadek wskaźnika SBHR 

było wyraźne zmniejszenie się odsetka przedsiębiorstw informujących o istnieniu bariery kursu waluto-

wego – choć problem ten utrzymał się na pierwszym miejscu (ex aequo z barierą deficytu zatrudnienia) na liście 

barier rozwoju. Większość zgłaszanych przez przedsiębiorstwa barier rozwoju osłabło w relacji do IV kw. 

ub.r. Wyjątek stanowiły: trudności w pozyskaniu pracowników, o czym poinformował taki sam odsetek firm, 

co w poprzednim kwartale (10,7%) oraz niewystarczająca podaż surowców i materiałów używanych do produk-

cji – odsetek firm zgłaszających ten problem zwiększył się z 2% do 3%.  
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Rys. 1 Wskaźnik bieżącej oceny sytuacji ekonomicznej BOSE 
(różnica sald: odsetek firm w bardzo dobrej i dobrej sytuacji minus 
odsetek firm w słabej, złej i bardzo złej sytuacji) 
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Rys. 2 Syntetyczny wskaźnik barier hamujących rozwój przedsię-
biorstw SBHR          
(średnia wartość z 10 liczb reprezentujących odsetek respondentów infor-
mujących o występowaniu najpoważniejszych w danym okresie barier 
rozwoju) 

                                                           
5 Wskaźnik BOSE stanowi różnicę sald odsetka firm w bardzo dobrej i dobrej sytuacji oraz odsetka firm w słabej, złej i bardzo złej sytuacji 
6 SBHR liczony jest jako średnia wartość z 10 liczb reprezentujących odsetek respondentów informujących o występowaniu (10) najpoważ-
niejszych w danym okresie barier rozwoju  

akcesja do UE 
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PROGNOZY SYTUACJI EKONOMICZNEJ 

 W II kw. br. respondenci oczekują dalszej nie-

wielkiej poprawy sytuacji ekonomicznej. Wskaźnik 

prognoz sytuacji ekonomicznej WPSE po korekcie sezo-

nowej od początku 2006 r. pozostaje na stabilnym wyso-

kim poziomie – por. Rys. 3. 
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Rys. 3 Wskaźnik prognoz sytuacji ekonomicznej przedsiębiorstw 
WPSE 

OCENY I PROGNOZY SYTUACJI – ANALIZA W PODSTAWOWYCH PRZEKROJACH 

 Z analizy zmian wskaźników BOSE i WPSE oraz analizy zmian skali problemów w podstawowych prze-

krojach wynika, że:  

• W I kw. sytuacja przedsiębiorstw zajmujących się eksportem nie uległa zasadniczym zmianom, podczas 

gdy firmy sprzedające swoje produkty wyłącznie na rynku krajowym poinformowały o wyraźnej po-

prawie swojej kondycji (por. Rys. 4). Niemniej jednak sytuacja grupy eksporterów pozostaje wciąż 

znacznie lepsza niż kondycja firm nieeksportujących. Najpoważniejszym problemem eksporterów 

pozostaje kurs walutowy (17% grupy zgłasza ten problem). Trzeba jednak też zauważyć, że w I kw. ba-

rierę tę wymieniano rzadziej niż 3 miesiące temu. Trzeba również podkreślić wzrost odsetka eksporte-

rów stosujących instrumenty zabezpieczające przed ryzykiem kursowym7. Wśród trudności eksporterzy 

wymieniają ponadto rosnące ceny surowców i materiałów (12% deklaracji, wobec 7% wskazań grupie 

nieeksporterów) oraz wysoką konkurencję (11% deklaracji, wobec 7% wskazań w grupie nieeksporte-

rów). 

• W rozwijającej się w bardzo szybkim tempie sekcji Budownictwo oceny sytuacji ekonomicznej nie-

znacznie się pogorszyły (por. Rys. 6). Jest to związane z narastaniem barier, hamujących rozwój tej 

branży. Do najczęściej wymienianych należy brak rąk do pracy. Już w IV kw. ub.r. co trzecia firma 

budowlana zgłaszała ten problem i w ciągu następnych trzech miesięcy skala problemu nie zmieniła się. 

Brak wykwalifikowanych pracowników skutkuje nasileniem się presji płacowej, a w efekcie tego 

wzrostem kosztów pracy – w grupie firm budowlanych problemy te są najsilniej odczuwalne na tle po-

zostałych sekcji PKD (zgłasza je 13% przedsiębiorstw). Kolejnym istotnym, a przy tym pogłębiającym 

się problemem, są rosnące ceny surowców i materiałów używanych do produkcji budowlano-

montażowej – za barierę rozwoju zjawisko to uznało 18% firm budowlanych (najwięcej na tle pozosta-

łych sekcji). Przedsiębiorstwa budowlane częściej niż inne sekcje informują również o niewystarczają-

cej podaży surowców i materiałów potrzebnych do produkcji (w I kw. problem ten zgłosiło 10% bran-

ży, w IV kw. ub.r. 5% firm). Jednym z efektów wymienionych powyżej zjawisk jest rosnąca dynamika 

cen na usługi budownictwa8. Kolejnym skutkiem jest wyraźny spadek optymizmu prognoz sytuacji 

                                                           
7 Więcej na ten temat w rozdziale „Eksport. Import”. 
8 Więcej na ten temat w rozdziale „Ceny” 
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ekonomicznej w tej grupie. W ciągu ostatnich 12 miesięcy optymizm prognoz firm budowlanych 

zmniejszał się, choć trzeba też podkreślić, że wciąż przeważają oczekiwania poprawy sytuacji nad pro-

gnozami jej pogorszenia – por. Rys. 7.  

• Odnotowano wyraźną poprawę sytuacji w sektorze publicznym (por. Rys. 8). W efekcie różnice ocen w 

obu sektorach własności wyraźnie zmniejszyły się. Mimo pewnej stabilizacji ocen sytuacji firm pry-

watnych obserwowanej w ciągu ostatnich trzech kwartałów, prognozy tej grupy sugerują możliwość 

dalszej poprawy (Rys. 9). Natomiast w sektorze publicznym poziom optymizmu prognoz pozostaje sta-

bilny, choć niższy niż w sektorze prywatnym. Podstawowym problemem w tym sektorze jest bariera 

kursu walutowego (zgłasza ją 32% sektora, wobec 15% zgłoszeń w grupie firm prywatnych); udział 

nieopłacalnego eksportu w grupie firm publicznych jest wyraźnie wyższy niż w grupie firm prywat-

nych9. Trudności dotyczą również silnej konkurencji (problem ten zgłasza 13% sektora, wobec 6% de-

klaracji w sektorze prywatnym).  
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Rys. 4 BOSE w klasach eksporterów i firm oferujących swoje 
produkty na rynku krajowym (próba ograniczona do firm z sekcji 
„Przetwórstwo przemysłowe”) 
Źródło: NBP (kurs euro) oraz SM NBP  
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Rys. 5 WPSE w klasach eksporterów i firm oferujących swoje pro-
dukty na rynku krajowym (próba ograniczona do firm z sekcji „Prze-
twórstwo przemysłowe”) 
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Rys. 6 BOSE w sekcji przetwórstwo przemysłowe, budownictwo i 
handel 
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Rys. 7 WPSE w sekcji przetwórstwo przemysłowe i budownictwo  

 

                                                           
9 Porównanie przeprowadzono na podgrupie firm zajmujących się eksportem z sekcji „Przetwórstwo przemysłowe”. W tak wyselekcjonowa-
nej grupie przedsiębiorstw średni udział nieopłacalnego eksportu w sumie przychodów z eksportu w sektorze publicznym wyniósł 14%, w 
sektorze prywatnym 5% (dane za ostanie 12 miesięcy). 
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 Rys. 8 BOSE w sektorach własności (próba ograniczona do firm z 
sekcji „Przetwórstwo przemysłowe”) 
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Rys. 9 WPSE w sektorach własności (próba ograniczona do firm z 
sekcji „Przetwórstwo przemysłowe”) 
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III...222...    PPPooopppyyyttt ...    ZZZaaammmóóówwwiiieeennniiiaaa...    PPPrrroooddduuukkkcccjjjaaa...    

POPYT 

bariera popytu • wskaźnik bariery popytowej obniżył się i znajduje się na najniższym poziomie w historii badań 

• najmniejszy odsetek przedsiębiorstw zgłaszających problemy z popytem zanotowano wśród przedsiębiorstw z 

działu „Handel i naprawy” 

• największy spadek odsetka firm sygnalizujących problemy z popytem odnotowano wśród firm budowlanych 

• spadek wskaźnika bariery popytowej nastąpił dzięki poprawie sytuacji wśród firm prywatnych 

prognozy popytu • odsezonowany indeks prognoz popytu (po korekcie sezonowej) jest na najwyższym poziomie w swojej historii 

• wskaźnik prognoz liczby zamówień (po korekcie sezonowej) wzrósł trzeci kwartał z rzędu, a jego wysoki po-

ziom sugeruje utrzymanie „dobrego” klimatu w obszarze popytu w II kw. 2007 r. 

zmiany w podsta-
wowych przekro-
jach klasyfikacyj-
nych- 
obszary poprawy 

• eksporterzy 

• sektor prywatny 

• duże przedsiębiorstwa 

• przemysł, budownictwo, handel i naprawy 

zmiany w podsta-
wowych przekro-
jach klasyfikacyj-
nych- 
obszary pogorszenia 

• nieeksporterzy 

STAN POPYTU 

  

 

W I kw. 2007 r. odsetek przedsiębiorstw sy-

gnalizujących problemy ze znalezieniem odbiorcy 

na produkowane przez nich wyroby obniżył się o 

0,6 pkt. procentowego do najniższego w historii 

poziomu: 5,3%. Spadkowa tendencja wskaźnika 

bariery popytu trwa od połowy 2005 r.  

Problemy ze znalezieniem odbiorcy na produkty 

przedsiębiorstwa pozostały na szóstym miejscu w 

rankingu barier działalności badanych podmiotów. 
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Rys. 10 Niski popyt jako bariera rozwoju (na osi pionowej 
odsetek firm informujących o problemach ze znalezieniem 
odbiorcy na swoje produkty) 
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PROGNOZY POPYTU 

Obecna poprawa prognoz popytu wynika za-

równo z czynników o charakterze sezonowym, jak 

również ze wzrostu trwałego komponentu. Ankieto-

wane przedsiębiorstwa częściej oczekują poprawy w 

obszarze popytu w II kw. 2007 r. niż miało to miejsce 

w poprzednim okresie oraz analogicznym kwartale 

ubiegłego roku. Zarówno surowy wskaźnik prognoz 

popytu (PPOP), jak również wskaźnik oczyszczony z 

wahań o charakterze sezonowym osiągnęły najwyższe 

wartości od początku 1999 r. Wyraźnie zwiększył się 

(do 14,7%) odsetek firm spodziewających się trwa-

łego wzrostu popytu. 
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Rys. 11 Wskaźnik prognoz popytu ogółem (salda odpowiedzi), 
trwały komponent wskaźnika (salda odpowiedzi) oraz trend 
wskaźnika prognoz popytu ogółem  
 

 

PROGNOZY NOWYCH ZAMÓWIEŃ 

 

Poprawę w obszarze popytu potwierdza za-

chowanie indeksu prognozowanej liczby nowych 

zamówień (PNZ). Wskaźnik PNZ po korekcie sezo-

nowej lekko wzrósł (o 0,9 pkt.), a jego tendencja 

wzrostowa utrzymuje się trzeci kwartał z rzędu. 

Obecnie wskaźnik znajduje się na poziomie równym 

wartości indeksu w analogicznym okresie poprzednie-

go roku, który jest jednym z najwyższych w historii 

indeksu. 
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Rys. 12 Wskaźnik prognoz liczby nowych zamówień (salda 
odpowiedzi) oraz trend tego wskaźnika 

 

ZMIANY BARIERY POPYTU – ANALIZA W PODSTAWOWYCH PRZEKROJACH 

 Na podstawie formułowanych przez przedsiębiorstwa ocen bariery popytu w I kw. 2007 r. można 

stwierdzić, że:  

• Spadek bariery popytu nastąpił zarówno w przemyśle, jak i sekcji „Handel i naprawy”, oraz „Budow-

nictwo”. Najniższy odsetek zgłaszających problemy z popytem (3,3%) odnotowano wśród firm han-

dlowych. Największy spadek wskaźnika bariery popytu (o 1,8 pkt proc.) miał miejsce w budownictwie 

(porównaj Rys. 15, Rys. 16, Rys. 17). 



 15

• Na obniżenie poziomu zagregowanego wskaźnika bariery popytu wpłynęła przede wszystkim poprawa 

sytuacji wśród podmiotów prywatnych, gdzie odsetek zgłaszających problemy z popytem wynosi obec-

nie 4,5% i jest prawie o połowę mniejszy niż w sektorze publicznym (Rys. 18). 

• Istotne zmniejszenie odsetka firm deklarujących w I kw. 2007 r. problemy z popytem miało miejsce 

wśród podmiotów, które produkują wyłącznie na rynek krajowy. Spadek bariery popytowej wśród eks-

porterów był nieznaczny (patrz Rys. 19). 

 

Optymizm prognoz popytu na II kw. 2007 r., oceniany na podstawie wskaźników PPOP oraz PNZ jest zróżni-

cowany w zależności od rodzaju prowadzonej przez przedsiębiorstwa działalności. Analiza wskaźników popytu 

(po korekcie sezonowej) w badanych klasach wykazała m.in., że: 

 

• Zanotowano wzrost wskaźników PPOP i PNZ zarówno dla przedsiębiorstw przemysłowych, jak i pod-

miotów z sekcji „Budownictwo” oraz „Handel i naprawy”. We wszystkich wymienionych grupach 

wskaźniki PPOP osiągnęły swoje historyczne maksima. Od roku najwięcej optymizmu, jeśli chodzi 

wzrost popytu, wykazują przedsiębiorstwa budowlane (patrz Rys. 20, Rys. 25) . 

• Na wzrost wskaźników PPOP i PNZ w II kw. 2007 r. wpływ miała poprawa sytuacji w grupie eksporte-

rów, dla których przychody z eksportu stanowią mniej niż 50% ogółu przychodów. Zarówno nieekspor-

terzy, jak i eksporterzy z dużym udziałem przychodów z eksportu w przychodach ogółem wykazywali 

nieco mniej optymizmu niż w poprzednim kwartale (patrz Rys. 21, Rys. 22, Rys. 26).  

• Znaczny wzrost optymizmu w obszarze popytu odnotowały firmy duże- zatrudniające powyżej 250 

pracowników. Poziom wskaźnika PPOP dla przedsiębiorstw małych i średnich od dwóch kwartałów nie 

uległ zmianie, a wskaźnik PNZ dla tej grupy przedsiębiorstw lekko spadł (patrz Rys. 24, Rys. 27). 
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Rys. 13 Prognozy popytu– struktura odpowiedzi 

 

21.6

39.4

54.9

61.5

52.4

8.5

8.7

12.8

4.0

4.0

4.1

4.1

35.3

32.4

52.2 4.0

0% 20% 40% 60% 80% 100%

III-06

IV-06

I-07

II-07

wzrost stabilne spadek nie dotyczy
 

Rys. 14 Prognozy liczby nowych zamówień – struktura odpowiedzi 
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Rys. 15 Wskaźniki prognoz popytu (salda odpowiedzi) oraz 
odsetek firm informujących o problemach ze znalezieniem 
odbiorcy na swoje produkty w przemyśle  
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Rys. 16 Wskaźniki prognoz popytu (salda odpowiedzi) oraz odsetek 
firm informujących o problemach ze znalezieniem odbiorcy na 
swoje produkty w handlu  
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Rys. 17 Wskaźniki prognoz popytu (salda odpowiedzi) oraz 
odsetek firm informujących o problemach ze znalezieniem 
odbiorcy na swoje produkty budownictwie 
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Rys. 18 Odsetek firm informujących o problemach ze znalezieniem 
odbiorcy na swoje produkty w sektorze publicznym i prywatnym  
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Rys. 19 Odsetek firm informujących o problemach ze znalezie-
niem odbiorcy na swoje produkty w eksporterów i nieeksporte-
rów 
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Rys. 20 Wskaźniki prognoz popytu (salda odpowiedzi po korekcie 
sezonowej) w przemyśle budownictwie oraz handlu 
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Rys. 21 Wskaźniki prognoz popytu (salda odpowiedzi po korek-
cie sezonowej) w klasach eksporterów i firm produkujących 
wyłącznie na rynek krajowy  
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Rys. 22 Wskaźniki prognoz popytu (salda odpowiedzi po korekcie 
sezonowej) w klasach eksporterów o małym (do 50%) i dużym (od 
50 do 100%) udziale eksportu w przychodach ogółem  
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Rys. 23 Wskaźniki prognoz popytu (salda odpowiedzi po korek-
cie sezonowej ) w sektorze publicznym i prywatnym  
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Rys. 24 Wskaźniki prognoz popytu (salda odpowiedzi po korekcie 
sezonowej) w sektorze MSP i w dużych przedsiębiorstwach 
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 Rys. 25 Wskaźniki prognoz liczby nowych zamówień (salda 
odpowiedzi po korekcie sezonowej) w przemyśle handlu i bu-
downictwie 
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Rys. 26 Wskaźniki prognoz liczby nowych zamówień (salda odpo-
wiedzi po korekcie sezonowej) w grupie eksporterów i nieeksporte-
rów 
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Rys. 27 Wskaźniki prognoz liczby nowych zamówień (salda 
odpowiedzi po korekcie sezonowej) w sektorze MSP i w dużych 
przedsiębiorstwach 
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Rys. 28 Wskaźniki prognoz liczby nowych zamówień (salda odpo-
wiedzi po korekcie sezonowej) w przedsiębiorstwach publicznych i 
prywatnych 



 19

PRODUKCJA  

prognozy produkcji • wskaźnik prognoz produkcji znajduje się na najwyższym poziomie w historii badań 

• wzrost wskaźnika prognoz produkcji  (po korekcie sezonowej) sugeruje szybszy wzrost produkcji w 

II kw. 2007 r. 

zmiany w podstawowych prze-
krojach klasyfikacyjnych (ob-
szary wzrostu) 

• eksporterzy 

• sektor prywatny 

• przemysł, budownictwo, handel i naprawy 

zmiany w podstawowych prze-
krojach klasyfikacyjnych 
(obszary spadku) 

• nieeksporterzy 

• sektor publiczny 

PROGNOZY PRODUKCJI 

 

Oczekiwania przedsiębiorstw odnośnie 

produkcji w II kw. 2007 r. są bardzo optymi-

styczne. Na najwyższym poziomie od początku 

okresu badań są zarówno surowy wskaźnik progno-

zowanej produkcji (PPRO), jak i wskaźnik po korek-

cie sezonowej. 
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Rys. 29 Wskaźnik prognoz produkcji (salda odpowiedzi) oraz 
trend tego wskaźnika 

 

ZMIANY PRODUKCJI – ANALIZA W PODSTAWOWYCH PRZEKROJACH 

 Analiza wskaźnika prognoz produkcji (po korekcie sezonowej) w podstawowych przekrojach skłania do 

następujących wniosków: 

• Wskaźnik PPRO w II kw. 2007 r. odnotował silny wzrost w sekcjach „Handel i naprawy”, „Budownic-

two” oraz w przemyśle. W związku z tym należy oczekiwać wzrostu dynamiki produkcji lub podaży 

usług we wszystkich wyżej wymienionych grupach przedsiębiorstw. Wskaźnik dla przemysłu znajduje 

się na najwyższym poziomie od 2000 r. (patrz Rys. 31 Rys. 32.). 

• Wzrost wskaźnika PPRO w II kw. 2007 r. jest wynikiem poprawy sytuacji w grupie przedsiębiorstw 

eksportujących, które wykazują więcej optymizmu niż produkujący wyłącznie na rynek krajowy (patrz 

Rys. 33). 

• Częściej niż w poprzednim kwartale, wzrostu produkcji spodziewają się firmy prywatne. Wskaźnik 

PPRO dla sektora publicznego, którego oczekiwania odnośnie produkcji są od kilku lat mniej optymi-

styczne niż sektora prywatnego, odnotował spadek (porównaj Rys. 34). 
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Rys. 30 Prognozy produkcji – struktura odpowiedzi 
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Rys. 31 Wskaźniki prognoz produkcji (salda odpowiedzi po korek-
cie sezonowej) w handlu i budownictwie 
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Rys. 32 Wskaźniki prognoz produkcji (salda odpowiedzi po korekcie 

sezonowej) w przemyśle 
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Rys. 33 Wskaźniki prognoz produkcji (salda odpowiedzi po korek-
cie sezonowej) w klasach eksporterów i przedsiębiorstw nie zajmu-
jących się eksportem 
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Rys. 34 Wskaźniki prognoz produkcji (salda odpowiedzi po korekcie 
sezonowej) w sektorach własności 
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III...333...    ZZZaaatttrrruuudddnnniiieeennniiieee   

prognozy 
zatrudnienia 

• W II kw. 2007 r. ankietowane przedsiębiorstwa planują dalszy wzrost zatrudnienia. Wskaźnik prognoz zatrudnienia po 

korekcie sezonowej osiągnął wartość najwyższą w historii badań. 

• Wzrost wskaźnika jest skutkiem najniższego w historii badania odsetka prognoz redukcji zatrudnienia oraz najwyższego 

poziomu prognoz wzrostu zatrudnienia. 

obszary 
wzrostu i 
spadku 
zatrudnienia 

• Wzrost zatrudnienia przewidywany jest w większości analizowanych klas (w porównaniu do sytuacji sprzed roku). 

Przedsiębiorstwa publiczne prognozują jednak spadek zatrudnienia. 

• Najbardziej optymistyczne prognozy formułują przede wszystkim przedsiębiorstwa budowlane, a także podmioty w 

najlepszej kondycji ekonomicznej. 

• Wzrost zatrudnienia prognozowany jest także w przedsiębiorstwach w słabej kondycji ekonomicznej. 

ocena 
poziomu 
zatrudnienia 

• W opinii ankietowanych zatrudnienie jest zbyt niskie w 22% firm (4-krotny wzrost od 2004 r.), z tego w ponad ¾ przy-

padków z powodu trudności ze znalezieniem odpowiednich pracowników (13-krotny wzrost). Nadmierne zatrudnienie 

zgłasza 2-krotnie mniej firm niż 3 lata temu (niespełna 6%). 

• Połowa przedsiębiorstw budowlanych nie osiąga obecnie optymalnego poziomu zatrudnienia z powodu trudności z pozy-

skaniem pracowników. 

braki 
kadrowe  

• Od początku 2006 r. narasta problem braku pracowników. Problem ten przesunął się w tym czasie z 13 na 1 miejsce (ex 

aequo z kursem walutowym) na liście barier, zgłaszanych przez przedsiębiorstwa. O trudnościach ze znalezieniem bądź z 

utrzymaniem już zatrudnionych pracowników jako o jednym z podstawowych problemów poinformowało co 9 przedsię-

biorstwo, a więc 4 razy więcej firm niż rok wcześniej.  

PROGNOZY ZATRUDNIENIA 
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Rys. 35 Wskaźnik prognoz zatrudnienia (saldo odpowiedzi 
„wzrost” i „spadek”) 

 

W II kw. wskaźnik prognoz zatrudnienia 

wzrósł do najwyższego poziomu w historii ba-

dań. Poprawa wskaźnika prognoz zatrudnienia 

jest w większym stopniu skutkiem nasilenia się 

procesu zwiększania liczby pracowników (wzrost 

o 5,1 pp. w skali roku – p. Rys. 42), a w mniejszym 

– ograniczania redukcji zatrudnienia (spadek o 2,4 

pp. w ciągu roku). Odsetek firm planujących 

zwiększać zatrudnienie jest obecnie najwyższy w 

historii badania, a udział przedsiębiorstw redukują-

cych liczbę pracowników – najniższy.  

 Wskaźnik zatrudnienia osiągnął rekordową 

w swojej historii wartość dla budownictwa (36,9%). 

Jednak poprawa wskaźnika dla całej próby nie jest 

wyłącznie efektem poprawy prognoz zatrudnienia 

w tej sekcji (p. Rys. 43 – wpływ budownictwa na 

wskaźnik zatrudnienia).  

 

 

PROGNOZY ZATRUDNIENIA – ANALIZA W PODSTAWOWYCH PRZEKROJACH 

 Istnieje wyraźne zróżnicowanie prognoz zatrudnienia pomiędzy sektorami własności. O ile w sektorze 

publicznym przewidywana jest redukcja zatrudnienia (wskaźnik po odsezonowaniu na poziomie –0,6), to w 

sektorze prywatnym planowany jest wysoki wzrost zatrudnienia (odsezonowany wskaźnik wynosi 12,8). 

Bardziej szczegółowa analiza pokazuje, że wzrostu zatrudnienia należy spodziewać się przede wszystkim w: 
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o  przedsiębiorstwach oferujących dobra inwestycyjne, a zwłaszcza w budownictwie   

o  firmach średniej wielkości (50 – 249 osób) 

o  przedsiębiorstwach z przewagą kapitału zagranicznego 

o  firmach, będących importerami  

Redukcji zatrudnienia można natomiast oczekiwać w:  

o przedsiębiorstwach publicznych, zarówno  

- Skarbu Państwa, jak i  

- państwowych osób prawnych, 

o firmach z sekcji „Wytwarzanie i zaopatrywanie w energię elektryczną, gaz i wodę”. 

 

 W porównaniu do sytuacji sprzed roku we wszystkich analizowanych klasach wskaźnik prognoz 

zatrudnienia poprawił się – poza przedsiębiorstwami publicznymi, głównie państwowych osób prawnych oraz 

firmami usługowymi z sekcji „Pozostałe”. Największą poprawę optymizmu prognoz zatrudnienia w skali roku 

stwierdzono w grupie przedsiębiorstw oferujących dobra inwestycyjne oraz w jednostkach prywatnych krajo-

wych, a także w grupie eksporterów niewyspecjalizowanych. 

 W podziale na formy własności występują dwie wyraźne tendencje. Przedsiębiorstwa publiczne (przede 

wszystkim jednostki Skarbu Państwa) stale prognozują redukcję zatrudnienia (choć i dla tych firm trend wskaź-

nika zatrudnienia jest rosnący). Firmy prywatne natomiast przewidują niezmiennie wzrost zatrudnienia (przed-

siębiorstwa z przewagą kapitału zagranicznego od początku 2004 r., a przedsiębiorstwa prywatne krajowe piąty 

kwartał z rzędu). 

 Najwyższe w historii badania wartości wskaźnika zatrudnienia, po usunięciu wahań sezonowych, osią-

gnęły w II kw. 2007 r. sekcje:  

o „Budownictwo”,  

o „Przetwórstwo przemysłowe”,  

o „Handel i naprawy” oraz  

o „Transport”.  

Przedsiębiorstwa transportowe, które systematycznie do 2006 r. prognozowały redukcję zatrudnienia, od począt-

ku 2007 r. przewidują jego wzrost (po korekcie sezonowej danych). W przedsiębiorstwach usługowych wskaź-

nik zatrudnienia utrzymuje się na wysokim poziomie. We wszystkich sekcjach trend oczekiwań, co do poziomu 

zatrudnienia, jest rosnący. Jest to obserwowane zarówno w tych klasach, w których od 2 lat częściej przewidy-

wane jest zwiększenie zatrudnienia niż redukcja (przetwórstwo przemysłowe oraz handel), jak i w tych, w któ-

rych prognozy spadku zatrudnienia stale są częstsze niż wzrostu (górnictwo i energetyka).  

WYBRANE CZYNNIKI ODDZIAŁUJĄCE NA ZATRUDNIENIE 

 Wzrost zatrudnienia jest przewidywany tym częściej, im lepsza jest sytuacja ekonomiczna firmy oraz 

korzystniejsze perspektywy jej rozwoju (Rys. 47 - Rys. 49). W II kw. 2007 r. wzrost zatrudnienia planowany jest 

nie tylko w firmach najlepiej oceniających swoją sytuację, ale także w przedsiębiorstwach, nie oczekujących 

większych zmian swojej kondycji ekonomicznej, popytu, zamówień, a nawet w przedsiębiorstwach będących w 

słabej kondycji. Również w grupie firm z niskim wykorzystaniem mocy produkcyjnych, wysokim poziomem 

zapasów, czy też z częstymi problemami z płynnością przedsiębiorstwa częściej będą zwiększać zatrudnienie niż 

je redukować. Natomiast obniżenia zatrudnienia należy oczekiwać w firmach będących w złej lub bardzo złej 
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sytuacji, bądź oczekujących jej pogorszenia, w przedsiębiorstwach spodziewających się spadku popytu, produk-

cji, zamówień.  

 Zmiany zatrudnienia są w dużym stopniu związane z faktem realizowania przez przedsiębiorstwo inwe-

stycji (Rys. 53, Rys. 54), choć nieznaczny wzrost zatrudnienia zapowiadają również nieinwestorzy.   

PROBLEMY ZE ZNALEZIENIEM PRACOWNIKÓW 

 Rok 2006 oraz początek 2007 r. to okres wyraźnego wzrostu trudności ze znalezieniem odpowiednich 

pracowników. Problemy te wysunęły się na jedno z czołowych miejsc wśród barier rozwoju, z jakimi spo-

tykają się przedsiębiorstwa10. Trudności z pozyskaniem pracowników przesunęły się na liście barier z 13 po-

zycji w IV kw. 2005 r. na miejsce 1 (ex aequo z problemem kursów walutowych) w I kw. 2007 r. O takich pro-

blemach poinformowało w I kwartale 2007 r. 11% przedsiębiorstw. Jest to 4-krotnie więcej niż rok wcześniej. 

Trudności te odczuwane są niezmiennie najbardziej w budownictwie (zgłasza je więcej niż co trzecia firma), ale 

też wyraźnie widoczne są w przetwórstwie przemysłowym. Problem ten nasila się także w usługach (w sekcji 

„Pozostałe”) oraz transporcie (por. Rys. 37). W ogóle nie sygnalizuje takich problemów górnictwo oraz energe-

tyka. Warto przy tym zwrócić uwagę, że trudności ze znalezieniem odpowiednich pracowników nie rozkładają 

się równomiernie w poszczególnych regionach11. 
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Rys. 36 Problem braku pracowników (odsetek przedsiębiorstw 
informujących o problemach ze znalezieniem odpowiednich 
pracowników w pytaniu otwartym o najważniejsze bariery 
rozwoju oraz pozycja wśród tych barier) 
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Rys. 37 Bariera braku pracowników a sekcja (odsetek odpowie-
dzi w sekcji na otwarte pytanie o najważniejsze bariery rozwo-
ju). 

 

 Ponad dwuipółkrotnie częściej sygnalizują trudności związane z brakiem pracowników te przedsiębior-

stwa, które zapowiadają wzrost zatrudnienia niż pozostałe firmy (21% wobec 8,3% w pozostałej części próby). 

Respondenci coraz częściej informują nie tylko o problemach z pozyskaniem nowych pracowników, ale i o trud-

nościach z utrzymaniem już zatrudnionych osób. 

 

 

 

 

 

 

                                                           
10 w odpowiedzi na pytanie otwarte o bariery rozwoju 
11 zgłasza je np. blisko co czwarta firma w województwie zachodnio-pomorskim i mniej niż co 20 w woj. śląskim 
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OCENA POZIOMU ZATRUDNIENIA 

Ramka 1 Ocena poziomu zatrudnienia 

 W ostatniej edycji badania przedsiębiorstwa zostały po raz drugi w historii badań spytane o ocenę 

poziomu zatrudnienia. Rys. 38 pokazuje porównanie wyników otrzymanych w badaniach z IV kw. 2003 r. i 

I kw. 2007 r.  

 W I kw. 2007 r., podobnie jak 3 lata, temu większość przedsiębiorstw oceniła zatrudnienie jako od-

powiednie, ale odsetek takich opinii spadł o 10 pp. Jako zbyt niskie uznało swoje zatrudnienie 22% firm – 

blisko 4-krotnie więcej niż poprzednio. Jednocześnie wyraźnie zmniejszył się problem nadmiernego zatrud-

nienia – sygnalizowany jest dwukrotnie rzadziej niż w 2004 r. 

 Wyniki potwierdzają narastanie problemów z pozyskaniem odpowiednich pracowników. W 2004 r. 

były one marginalne. Obecnie zbyt niski poziom zatrudnienia uzasadnia tego typu trudnościami prawie 17% 

próby, co stanowi ponad ¾ firm, które sygnalizują zbyt niski pozom zatrudnienia. Wśród przedsiębiorstw, 

które planują zwiększyć w II kw. 2007 r. zatrudnienie aż 37% posiada zbyt małą załogę, ponieważ nie ma 

możliwości pozyskania pracowników. Warto zauważyć, że na problem braku pracowników zwracają uwagę 

także te firmy, które przewidują redukcję zatrudnienia – blisko 18% firm ograniczających poziom zatrud-

nienia jednocześnie ocenia je jako zbyt niskie właśnie z powodu problemów kadrowych.  
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Rys. 38 Ocena poziomu zatrudnienia w przedsiębiorstwie 
(odsetek próby; brak danych za inne okresy) 
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Rys. 39 Ocena poziomu zatrudnienia w przedsiębiorstwie a 
ocena sytuacji ekonomicznej w II kw. 2007 r. 
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Rys. 40 Ocena poziomu zatrudnienia w przedsiębiorstwie a 
prognozy zatrudnienia w II kw. 2007 r.  
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Rys. 41 Prognozy podwyżek a ocena poziomu zatrudnienia. 
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 Odczuwany przez firmy brak pracowników nie pozostaje bez wpływu na plany dotyczące płac. Dwa 

razy częściej zgłaszają ten problem te firmy, które planują w II kw. 2007 r. podnieść wynagrodzenia niż 

przedsiębiorstwa, które nie maja takich planów. Trudności takie są także uciążliwe dla inwestorów. Co 

trzecie przedsiębiorstwo, które zamierza zwiększyć swoje inwestycje sygnalizuje zbyt niski poziom zatrud-

nienia z powodu braku odpowiednich pracowników. 

 Ponad połowa badanych firm budowlanych nie posiada obecnie wystarczającej liczby pracowników, 

prawie we wszystkich przypadkach jest to skutkiem braku możliwości ich pozyskania (46% wszystkich 

przedsiębiorstw budowlanych). Jednocześnie żadna firma budowlana nie uważa swojego zatrudnienia za 

nadmierne. Bardzo rzadko zdarza się też zbyt wysoki poziom zatrudnienia w usługach i w przedsiębior-

stwach najmniejszych. Najczęściej spotykany jest on w firmach publicznych, zwłaszcza Skarbu Państwa, w 

przedsiębiorstwach energetycznych oraz w jednostkach największych. 

 Przedsiębiorstwa w dobrej bądź w bardzo dobrej sytuacji ekonomicznej rzadziej niż firmy w słabej 

czy w złej sytuacji oceniają swoje zatrudnienie zarówno jako zbyt małe, jak i nadmierne. 
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Rys. 42 Prognozy zatrudnienia 

Tab. 1 Prognozy zmian zatrudnienia na IV kwartał 2006r. a progno-
zy na I kwartał 2007r. – odsetek próby (próba ograniczona do przed-
siębiorstw, które wzięły udział w obu monitoringach) 

 I kw.2007  

IV kw.2006 bez zmian spadek wzrost ogółem 

bez zmian 64,3 2,8 9,0 76,1 
spadek 5,0 2,8 2,5 10,4 
wzrost 6,7 0,3 6,6 13,6 
ogółem 76,1 5,9 18,1 100,0  
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Rys. 43 Wskaźnik zatrudnienia w budownictwie oraz w pozostałych 
sekcjach 
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Rys. 44 Wskaźnik zatrudnienia oraz zmiana od poprzedniego kwar-
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tału i roku. Wartości ujemne oznaczają de facto przewagę prognoz 
spadku zatrudnienia nad jego wzrostem 
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Rys. 45 Wskaźnik zatrudnienia wg sektorów własności 
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Rys. 46 Wskaźnik zatrudnienia w działach, produkujących dobra 
inwestycyjne oraz w pozostałych 
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Rys. 47 Wskaźnik zatrudnienia a kondycja ekonomiczna przedsię-
biorstwa (saldo odpowiedzi w klasach dot. kondycji) 
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Rys. 48 Wskaźnik zatrudnienia a prognozy zmian sytuacji ekono-
micznej (saldo odpowiedzi w klasach dot. prognoz kondycji) 
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Rys. 49 Wskaźnik zatrudnienia a prognozy zmian produkcji – skali 
działalności (saldo odpowiedzi w klasach dot. produkcji) 

-45
-40
-35
-30
-25
-20
-15
-10

-5
0
5

10
15
20

20
00

 IV
20

01
 I

20
01

 II
20

01
 II

I
20

01
 IV

20
02

 I
20

02
 II

20
02

 II
I

20
02

 IV
20

03
 I

20
03

 II
20

03
 II

I
20

03
 IV

20
04

 I
20

04
 II

20
04

 II
I

20
04

 IV
20

05
 I

20
05

 II
20

05
 II

I
20

05
 IV

20
06

 I
20

06
 II

20
06

 II
I

20
06

 IV
20

07
 I

20
07

 II

eksporter
nieeksporter

 

Rys. 50 Wskaźnik zatrudnienia a eksport lub jego brak (saldo w 
klasach dot. eksportu) 
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Rys. 51 Wskaźnik zatrudnienia a prognozy eksportu (saldo odpowie-
dzi w klasach dot. eksportu) 
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Rys. 52 Wskaźnik zatrudnienia a opłacalność eksportu (saldo odpo-
wiedzi w klasach wg opłacalności eksportu, dotyczy jedynie eksporte-
rów; w klasie opłacalnego eksportu znalazły się te przedsiębiorstwa, 
dla których eksport jest w całości opłacalny bądź udział nieopłacal-
nego eksportu jest mniejszy niż 10%) 
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Rys. 53 Wskaźnik zatrudnienia a prognozy kontynuacji inwestycji 
(saldo odpowiedzi w klasach dot. inwestycji). Przypadki, dotyczące 
redukcji lub rezygnacji z inwestycji mają mały udział w próbie 

-45

-35

-25

-15

-5

5

15

20
00

 IV
 

20
01

 I
20

01
 II

20
01

 II
I

20
01

 IV
20

02
 I

20
02

 II
20

02
 II

I
20

02
 IV

20
03

 I
20

03
 II

20
03

 II
I

20
03

 IV
20

04
 I

20
04

 II
20

04
 II

I
20

04
 IV

20
05

 I
20

05
 II

20
05

 II
I

20
05

 IV
20

06
 I

20
06

 II
20

06
 II

I
20

06
 IV

20
07

 I
20

07
 II

nowe inwestycje_SA
brak nowych inwestycji_SA

 

Rys. 54 Wskaźnik zatrudnienia a prognozy nowych inwestycji (saldo 
odpowiedzi w klasach dot. inwestycji) 
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Rys. 55 Wskaźnik zatrudnienia a stopień wykorzystania mocy pro-
dukcyjnych (saldo odpowiedzi w klasach dot. mocy przetwórczych) 

-50

-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

20
03

 I

20
03

 II
I

20
03

 IV

20
04

 I

20
04

 II

20
04

 II
I

20
04

 IV

20
05

 I

20
05

 II

20
05

 II
I

20
05

 IV

20
06

 I

20
06

 II

20
06

 II
I

20
06

 IV

20
07

 I

20
07

 II

częste problemy z płynnością
brak problemów
sporadyczne problemy

 

Rys. 56 Wskaźnik zatrudnienia a problemy z płynnością (saldo 
odpowiedzi w klasach) 
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III...444...    WWWyyynnnaaagggrrrooodddzzzeeennniiiaaa   

prognozy 
wynagrodzeń 

• Podwyżki płac w II kw. 2007 r. obejmą wyższy odsetek przedsiębiorstw niż rok wcześniej i w poprzednim kwartale. 

Wyższe wynagrodzenie powinno otrzymać 40,2% wszystkich zatrudnionych w ankietowanych firmach, wobec 25,7% 

odsetka w poprzednim roku. 

• Rośnie częstotliwość deklarowanych podwyżek płac 

• Plany wzrostu wynagrodzeń zgłaszają najczęściej firmy budowlane (blisko połowa z nich), przedsiębiorstwa najwięk-

sze, wyspecjalizowani eksporterzy oraz podmioty prywatne z przewagą kapitału zagranicznego  

wysokość 
podwyżek 
wynagrodzeń 

• Wzrost wysokości podwyżek wynagrodzeń. Średnia i mediana prognozowanych podwyżek płac są wyższe niż rok 

wcześniej  

PROGNOZY WZROSTU PŁAC  

 W II kw. 2007 r. 37,7% firm planuje podwyższyć wynagrodzenia – najwięcej w historii badania. Po 

raz pierwszy od 3 lat (odkąd zbierane są te dane) więcej przedsiębiorstw zamierza podnieść płace w II kw. niż 

w I kw. Po uwzględnieniu wielkości przedsiębiorstwa, mierzonej liczbą zatrudnionych, można oszacować, że 

podwyżki wynagrodzeń w II kw. 2007 r. obejmą 40,2% pracowników. Jest to niższy odsetek niż w poprzed-

nim kwartale, ale wyraźnie wyższy niż w analogicznym kw. 2006 r.   

 Częstotliwość deklarowanych podwyżek płac wzrosła (por. Rys. 58). Prognozy podwyżek w ciągu 

czterech ostatnich kwartałów objęły większą grupę przedsiębiorstw niż w analogicznym okresie ubiegłego roku. 

O ile rok wcześniej blisko 43% przedsiębiorstw planowało podwyższyć wynagrodzenia choć raz w ciągu kolej-

nych czterech kwartałów, to w II kw. 2007 r. takich firm jest ponad 64%, czyli o 21 pp. więcej (Rys. 58).   
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Rys. 57 Planowane podwyżki wynagrodzeń  
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Rys. 58 Ile razy (w ilu kwartałach) planowano podwyżki wyna-
grodzeń w ciągu kolejnych czterech kwartałów (odsetek firm; 
próba ograniczona do przedsiębiorstw, które brały udział w 
badaniu w czterech kolejnych edycjach) 

 

 Nie tylko zakres, ale i wysokość planowanych podwyżek wynagrodzeń wzrosła (r/r; por. Rys. 65). 

Mediana planowanych podwyżek w grupie przedsiębiorstw, które je przewidują, kształtuje się na poziomie 5%, 

średnia wynosi 5,5%. W odniesieniu do całej próby deklarowana średnia podwyżka płac będzie ponad dwu-

krotnie wyższa niż rok wcześniej. Zmienił się rozkład podwyżek wynagrodzeń (p. Rys. 64). Udział firm zwięk-

szających płace o co najmniej 5% wzrósł ponad dwuipółkrotnie w ciągu roku. 
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WYBRANE CZYNNIKI WZROSTU PŁAC12 

 Plany wzrostu płac są częstsze w firmach w dobrej bądź bardzo dobrej kondycji, a także w przedsiębior-

stwach oczekujących jej poprawy. Należy zauważyć, że we wszystkich prawie klasach przedsiębiorstw 

wzrósł udział firm, które zamierzają zwiększyć płace. Częściej skłonne podnosić pracownikom pensje są te 

przedsiębiorstwa, które przewidują wzrost produkcji, wzrost popytu i zamówień, także eksportowych, wzrost 

inwestycji (tak rozpoczętych, jak i nowych). W pozostałych grupach firm, gdzie przewidywana jest raczej stabi-

lizacja niż rozwój także zwiększyła się częstotliwość przewidywanych podwyżek. Odnotowano również, że 

podwyżki płac planują przedsiębiorstwa m.in. ze zbyt niskim poziomem zatrudnienia oraz deklarujące problemy 

ze znalezieniem pracowników. Wzrost wynagrodzeń łączy się z planami wzrostu zatrudnienia (ponad 2-krotnie 

częściej będą zwiększać płace przedsiębiorstwa planujące wzrost zatrudnienia niż firmy, które zatrudnienie zre-

dukują). 2/3 podmiotów, które informują o trudnościach ze znalezieniem, bądź zatrzymaniem pracowników 

zamierza zwiększać płace (1/3 w pozostałych firmach). Istotnie wyższa też jest w tych przedsiębiorstwach wy-

sokość planowanych podwyżek. 

 W II kw. 2007 r. podwyżki płac najczęściej planują firmy budowlane (47%). Wysokość tych podwy-

żek będzie też w budownictwie największa – planowany wzrost wynagrodzeń będzie 2 razy wyższy niż w całej 

próbie. Częściej też niż inne firmy zamierzają podwyższać płace podmioty największe, wyspecjalizowani eks-

porterzy oraz przedsiębiorstwa prywatne z przewagą kapitału zagranicznego; najrzadziej zaś firmy nieinwestują-

ce oraz najmniejsze (po 30%). 
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Rys. 59 Planowane podwyżki wynagrodzeń a kondycja ekonomiczna 
przedsiębiorstwa (odsetek odpowiedzi w klasie; grupa najsłabsza jest 
niezbyt liczna więc należy ostrożnie traktować wyniki w tej klasie) 
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Rys. 60 Planowane podwyżki wynagrodzeń a prognozy produkcji 
(odsetek odpowiedzi w klasie) 

                                                           
12 Należy podkreślić, że dane o planowanych podwyżkach wynagrodzeń są zbierane w ramach SM NBP dopiero od 4 kw. 2004 r. i dlatego 
jak na razie nie można na ich podstawie mówić o tendencjach zmian wynagrodzeń. 
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Rys. 61 Planowane podwyżki wynagrodzeń a prognozy zatrudnienia 
(odsetek odpowiedzi klasach prognoz zatrudnienia) 
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Rys. 62 Odsetek przedsiębiorstw zamierzających podnieść płace a 
różne czynniki 
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Rys. 63 Planowane podwyżki płac (odsetek przedsiębiorstw zamierzają-
cych dokonać podwyżek wynagrodzeń w klasach) oraz zmiana od po-
przedniego kwartału i roku. 
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Rys. 64 Rozkład planowanych podwyżek wynagrodzeń (dane ważone 
zatrudnieniem) 

3,5

4,0

4,5

5,0

5,5

6,0

2005 I 2005 II 2005
III

2005
IV

2006 I 2006 II 2006
III

2006
IV

2007 I 2007 II

średnia
średnia-ważona
mediana

 
Rys. 65 Średnia i mediana planowanych podwyżek wynagrodzeń (dla 
tych przedsiębiorstw, które posiadają tego typu plany) 
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III...555...    IIInnnwwweeessstttyyycccjjjeee   

prognoza 

aktywności 

inwestycyjnej 

• niewielkie zmiany wskaźnika aktywności inwestycyjnej w stosunku do poprzedniego kwartału i roku – wskaźnik utrzymuje się 

na wysokim poziomie 

• rekordowo wysoki poziom wskaźnika nowych inwestycji,  

obszary zmian 

aktywności 

inwestycyjnej  

• poprawa wskaźnika aktywności inwestycyjnej w por. do pop. kw. w sektorze publicznym, w przedsiębiorstwach zatrudniają-

cych od 50 do 249 pracowników, w grupie niewyspecjalizowanych eksporterów oraz w sekcjach wytwarzających dobra inwe-

stycyjne 

kontynuacja 

inwestycji 

• nadal bardzo dobry klimat dla kontynuacji rozpoczętych inwestycji   

• poprawa struktury wskaźnika kontynuacji inwestycji ze względu na wzrost odsetka inwestorów prognozujących rozszerzenie 

skali realizowanych inwestycji (odsetek prognoz rozszerzenia skali inwestycji był najwyższy od połowy 2005 r.) 

 

PROGNOZA AKTYWNOŚCI INWESTYCYJNEJ 

 

 Podobnie jak w ciągu ostatnich dwóch lat 

wskaźnik aktywności inwestycyjnej13 w II kw. br. nie 

uległ większym zmianom i jedynie wahał się nie-

znacznie wokół wysokiego poziomu. Sugeruje to 

możliwą stabilizację tej aktywności na wysokim 

poziomie. 

 W II kw. b.r. wskaźnik ważony wielkością 

zatrudnienia lekko się obniżył (Rys. 69). Spadkowa 

tendencja tego wskaźnika utrzymuje się od połowy 

ub.r., zarówno w sektorze dużych firm publicznych, 

jak i prywatnych. 
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Rys. 66 Wskaźnik aktywności inwestycyjnej. 

 

Nie zmienia to faktu, że przedsiębiorstwa duże nadal wykazują zdecydowanie wyższą aktywność inwestycyjną 

niż pozostałe, mniejsze, przedsiębiorstwa. Stopniowo poprawiają się natomiast prognozy inwestycji w sekto-

rze MSP – na co wskazuje rosnący od trzech kwartałów trend wskaźnika aktywności inwestycyjnej w tej grupie 

(Rys. 75). 

 W II kw. 2007 r. wskaźnik kontynuacji inwestycji14 nieznacznie spadł w porównaniu do poprzedniego 

kwartału, ale nadal pozostaje na bardzo wysokim poziomie, co pokazuje, że utrzymują się wciąż bardzo do-

bre warunki dla kontynuowania już rozpoczętych inwestycji. Jednocześnie poprawiła się struktura tego 

wskaźnika, gdyż wyraźnie przybyło prognoz rozszerzenia skali realizowanych inwestycji (Rys. 71). Konty-

nuację inwestycji w II kw. b.r. zapowiedziało łącznie blisko 98% badanych inwestorów (spadek o 1 pp. kw/kw). 

Z tej grupy większość inwestorów będzie kontynuowała rozpoczęte zadania bez większych zmian (75% inwesto-

rów, spadek o ok. 2 pp. kw/kw) a 16,5% inwestorów (o 4,5 pp. więcej niż w pop. kw.) przewiduje zwiększenie 

                                                           
13 Wskaźnik aktywności inwestycyjnej jest liczony jako udział w próbie przedsiębiorstw przewidujących kontynuację rozpoczętych inwe-
stycji, oraz kończących inwestycje zgodnie z planem.  
14 Wskaźnik kontynuacji inwestycji jest liczony jako udział w grupie inwestorów przedsiębiorstw przewidujących kontynuację rozpoczętych 
inwestycji. 
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inwestycji w stosunku do wcześniejszych planów i co warto podkreślić był to najwyższy odsetek prognoz roz-

szerzenia skali inwestycji od połowy 2005 r. Niespełna 6% przedsiębiorstw w II kw. b.r. zgodnie z planem 

zakończy realizowane inwestycje (o 3 pkt. proc. mniej niż w pop. kw.). Zapowiedzi redukcji czy rezygnacji z 

realizowanych inwestycji zgłaszano jedynie marginalnie (2,5% inwestorów, a ok. 2% próby). 

 

AKTYWNOŚĆ INWESTYCYJNA – ANALIZA W PODSTAWOWYCH PRZEKROJACH 

 W ciągu kwartału wzrost wskaźnika odnotowano w połowie analizowanych grup przedsiębiorstw. Naj-

bardziej wskaźnik wzrósł w sektorze publicznym (jednak w grupie tej wskaźnik podlega znacznym wahaniom), 

w przedsiębiorstwach zatrudniających od 50 do 249 pracowników, w grupie niewyspecjalizowanych eksporte-

rów, oraz w sekcjach wytwarzających dobra inwestycyjne (Rys. 78). Analiza wskaźnika aktywności inwestycyj-

nej w dłuższym okresie pozwala ponadto stwierdzić, że: 

• rośnie aktywność inwestycyjna w przedsiębiorstwach produkujących dobra inwestycyjne (wzrost ten 

utrzymywał się od 2005 r., Rys. 79), przy jednoczesnym spadku tej aktywności w grupie przedsiębiorstw 

wytwarzających dobra zaopatrzeniowe. W efekcie tych zmian od początku 2006 r. ocena aktywności obu 

grup jest zbliżona. 

• w ciągu ostatnich kwartałów obserwujemy rosnącą aktywność inwestycyjną w budownictwie i han-

dlu. W przetwórstwie przemysłowym wskaźnik aktywności pozostał na stabilnym wysokim poziomie, 

znacznie wyższym niż w budownictwie i handlu (Rys. 72) 

• wyższą aktywność wykazywali eksporterzy, bez względu na stopień specjalizacji, jednak wśród firm 

gdzie działalność eksportowa nie była w pełni opłacalna widać było stopniowy spadek aktywności 

inwestycyjnej (a od dwóch kwartałów wskaźnik aktywności inwestycyjnej tej grupy eksporterów był już 

niższy niż wśród podmiotów z pełni opłacalnym eksportem) 

 

NOWE INWESTYCJE W II KWARTALE 

 

 W II kw. b.r. wskaźnik nowych inwestycji15 

utrzymał się na rekordowym poziomie z poprzed-

niego kwartału, ale przy pewnym spadku wskaźnika 

odsezonowanego. Zmiana wskaźnika w II kw. odbie-

gała nieco od schematu obserwowanego dotychczas, 

gdyż w tym okresie roku zwykle odnotowywany był 

sezonowy wzrost wskaźnika (Rys. 67).  
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Rys. 67 Wskaźnik nowych inwestycji – udział przedsiębiorstw 
planujących rozpoczęcie nowych inwestycji w perspektywie 
kwartału 

 

                                                           
15 Wskaźnik nowych inwestycji liczony jest jako udział w próbie przedsiębiorstw planujących rozpoczęcie nowych inwestycji w ciągu 
kwartału. 
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Wskaźnik ważony kształtował się na wyższym poziomie niż wskaźnik nieważony, co świadczy o wyż-

szej prognozowanej aktywności inwestycyjnej dużych przedsiębiorstw (Rys. 80). Z punktu widzenia efektyw-

ności alokacji inwestycji istotne jest, że zainteresowanie nowymi inwestycjami zwiększało się wyraźnie 

wśród dużych przedsiębiorstw sektora prywatnego (trend wskaźnika ważonego rośnie od III kw ub.r.), pod-

czas gdy w sektorze publicznym od początku 2006 r. – słabło (Rys. 83). W efekcie tych zmian począwszy od III 

kw. ub.r. duże przedsiębiorstwa prywatne częściej zapowiadały realizację nowych inwestycji niż duże 

podmioty publiczne. Co więcej, dystans ten zaczął się powiększać.  

 

NOWE INWESTYCJE – ANALIZA W PODSTAWOWYCH PRZEKROJACH 

 

Z analizy wskaźnika nowych inwestycji w wybranych przekrojach wynika, że: 

• nadal szybko rośnie optymizm w prognozach nowych inwestycji w grupie przedsiębiorstw produku-

jących dobra inwestycyjne (zjawisko to zastało zapoczątkowane w 2006 r., Rys. 87). Wskaźnik nowych 

inwestycji w tej grupie firm osiągnął nowy rekordowy poziom i drugi kwartał z rzędu utrzymywał się po-

wyżej poziomu odnotowanego dla firm wytwarzające dobra zaopatrzeniowe. 

• do rekordowego poziomu wzrósł także wskaźnik nowych inwestycji w budownictwie, podmioty w tej 

sekcji po raz pierwszy częściej poinformowały o planach nowych inwestycji niż najbardziej pod tym 

względem aktywne przedsiębiorstwa sekcji przetwórstwa przemysłowego (nowe inwestycje planowało w 

obu sekcjach odpowiednio 43,3% i 39% inwestorów, Rys. 81). 

• poprawa nastrojów od połowy ub. r. szybciej przebiegała w sektorze MSP (w tym szczególnie w grupie 

firm zatrudniających od 50 do 249 pracowników) niż w przedsiębiorstwach dużych, gdzie z kolei nastąpi-

ło pewne osłabienie rosnącego dotychczas trendu (w II kw. b.r. spadł w tej grupie zarówno surowy jak i od-

sezonowany wskaźnik nowych inwestycji). Nadal jednak utrzymuje się duży dystans w prognozach no-

wych inwestycji pomiędzy skrajnymi klasami wydzielonymi według wielkości zatrudnienia (nowe inwe-

stycje w II kw. b.r. rozpocznie 57% firm największych, zatrudniających powyżej 2000 pracowników i 27% 

jednostek najmniejszych, o zatrudnieniu nie przekraczającym 49 osób, Rys. 84).  

• zainteresowanie nowymi inwestycjami szybciej rosło i było wyższe wśród eksporterów niż w grupie firm 

nieeksportujących (Rys. 85, Rys. 86). Jednak poprawa prognoz widoczna była tylko wśród eksporterów 

z opłacalnym eksportem (wskaźnik nowych inwestycji w II kw. pozostał w tej grupie na rekordowym po-

ziomie) oraz wśród eksporterów niewyspecjalizowanych. 

• rozpoczęcie nowych inwestycji częściej zapowiadały firmy będące przynajmniej w dobrej sytuacji 

ekonomicznej i w tej grupie wskaźnik nowych inwestycji wzrastał szybciej niż w pozostałej grupie 

badanych przedsiębiorstw (o rozpoczęciu nowych inwestycji informowało odpowiednio 41% i 25% pod-

miotów, Rys. 89). Przedsiębiorstwa rozpoczynające nowe inwestycje lepiej oceniały swoją płynność finan-

sową i formułowały lepsze prognozy w wielu obszarach, m.in. oczekiwały poprawy swojej sytuacji, 

wzrostu popytu i produkcji. Nowych inwestycji, zgodnie z przewidywaniami respondentów, wciąż będzie 

także więcej wśród przedsiębiorstw planujących zwiększyć zatrudnienie i płace.  

• z opinii respondentów na temat barier w prowadzeniu działalności wynikało, że bariera popytowa nie ma 

obecnie negatywnego wpływu na plany inwestycyjne przedsiębiorstw. Świadczył o tym fakt, że w obu 
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grupach – w grupie firm mających trudności ze zbytem swoich produktów, oraz wśród firm nie informują-

cych o występowaniu takich problemów formułowano podobne prognozy nowych inwestycji (Rys. 90). 

• nadal nie widać zwiększonej aktywności inwestycyjnej wśród przedsiębiorstw, w których wysoki – 

przekraczający 80% - stopień wykorzystania zdolności produkcyjnej wskazywałby na potrzebę roz-

budowy majątku produkcyjnego. Podobnie jak w poprzednich kwartałach realizację nowych inwestycji 

najczęściej zapowiadały przedsiębiorstwa posiadające jeszcze pewne wolne moce produkcyjne (czyli firmy 

wykorzystujące moce w 60-80%, Rys. 88).  

 

ŹRÓDŁA FINANSOWANIA NOWYCH INWESTYCJI 
 Od początku badania16 głównym źródłem 

finansowania nowych inwestycji pozostają środki 

własne przedsiębiorstw. Od końca 2003 r. ich zna-

czenie stopniowo jednak malało na korzyść rosną-

cej roli finansowania kredytowego (Rys. 68). W 

ostatnich pięciu kwartałach obserwujemy pewne od-

chylenia od tych tendencji, przejawiające się osłabie-

niem wzrostowej tendencji znaczenia kredytu ban-

kowego. Ostatnie trzy kwartały przyniosły także 

wzrost udziału inwestorów samofinansujących dzia-

łalność inwestycyjną (przy zachowaniu malejącego 

trendu udziału tych inwestorów). Strukturę inwesto-

rów pod względem głównego źródła finansowania 

nowych inwestycji zaprezentowano na Rys. 92. 
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Rys. 68 Udział inwestorów deklarujących finansowanie nowych 
inwestycji z kredytów bankowych lub środków własnych (pozo-
stała część badanych finansująca nowe inwestycje z innych 
źródeł została pominięta na wykresie). Podgrupa inwestorów 
planujących nowe przedsięwzięcia 

 

Tendencje obserwowane w próbie zgodne są z danymi statystyki bankowej, które pokazują, że choć w ostatnim 

okresie przyspieszyła dynamika zadłużenia przedsiębiorstw z tytułu kredytów inwestycyjnych, to jeszcze szyb-

ciej rosną środki przedsiębiorstw zdeponowane na rachunkach bankowych17. Wartość wszystkich środków ulo-

kowanych przez przedsiębiorstwa na rachunkach bankowych jest już obecnie niemal trzykrotnie wyższa niż 

kredyty zaciągnięte przez przedsiębiorstwa na sfinansowanie inwestycji. Warto jednak zauważyć, że gwałtownie 

rosną szczególnie środki na rachunkach terminowych i zablokowanych co sugeruje, że zasoby te prawdopodob-

nie nie są przeznaczone do wykorzystania w najbliższym okresie. 

 

 

 

RÓŻNICE W FINANSOWANIU INWESTYCJI – ANALIZA W PODSTAWOWYCH PRZEKROJACH 
 Analiza danych w wybranych przekrojach pozwala stwierdzić, że: 

                                                           
16 Monitorowanie struktury finansowania nowych inwestycji rozpoczęto w III kw. 2001 r. 
17 Według danych statystyki bankowej dynamika długoterminowego zadłużenia kredytowego przedsiębiorstw przyspiesza (na koniec lutego 
b.r. wzrost ten wyniósł nominalnie 18,5% r/r.), ale jeszcze szybciej rosną depozyty przedsiębiorstw, co świadczy o znaczących niewykorzy-
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• obserwowany w próbie spadek znaczenia kredytów jako głównego źródła finansowania nowych inwesty-

cji wynikał z mniejszego popytu na kredyt ze strony przedsiębiorstw prywatnych i dużych (powyżej 

250 pracowników, Rys. 94). 

• w sektorze MSP utrzymuje się natomiast rosnące zainteresowanie kredytem i według prognoz bada-

nych firm w II kw. b.r. będzie ono najwyższe w historii. Od początku badania kredyt jest jednak wciąż 

mniej popularny w finansowaniu nowych inwestycji w sektorze MSP niż w grupie firm dużych (nowe 

inwestycje z kredytów bankowych pokryje 35% z sektora MSP i 43% spośród dużych podmiotów). 

• od połowy 2003 r. kredyt bankowy w finansowaniu nowych inwestycji był szerzej wykorzystywany przez 

przedsiębiorstwa sektora prywatnego niż publicznego (Rys. 93). Przedsiębiorstwa publiczne jednak 

zwiększały zainteresowanie kredytem bankowym – silny wzrost prognoz wykorzystania kredytu miał 

miejsce zwłaszcza w II kw. br. - i w efekcie nastąpiło zrównanie znaczenia kredytów bankowych jako 

głównego źródła pokrycia nowych inwestycji w sektorze prywatnym i publicznym (kredyt bankowy posłu-

ży sfinansowaniu nowych inwestycji ok. 35% inwestorów w obu sektorach). W sektorze publicznym ob-

niżała się jednocześnie rola środków własnych.  

• po kredyty bankowe sięgają przeważnie firmy, które nie mają nadwyżkowych środków własnych w 

relacji do swoich bieżących potrzeb (ok. 43% takich inwestorów wydatki inwestycyjne pokryje zaciąga-

jąc kredyty). Relatywnie częściej wykorzystują one także pozakredytowe formy finansowania zewnętrzne-

go. W grupie firm dysponujące większymi środkami finansowymi, niż to wynika z potrzeb finansowania 

działalności bieżącej, zainteresowanie kredytami jest zdecydowanie niższe, a firmy te najczęściej samo-

dzielnie sfinansują swoje projekty inwestycyjne (ze środków własnych inwestycje zrealizuje 67% przedsię-

biorstw posiadających nadwyżkowe w relacji do bieżących potrzeb środki finansowe, a jedynie 37% w po-

zostałej grupie badanych).  

WSKAŹNIK AKTYWNOŚCI INWESTYCYJNEJ I KONTYNUACJA INWESTYCJI ROZPOCZĘTYCH 
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Rys. 69 Wskaźnik aktywności inwestycyjnej ważony zatrudnie-
niem (trend i wsk. odsezonowany) – udział przedsiębiorstw 
przewidujących kontynuację rozpoczętych inwestycji (zaliczono 
tu również inwestorów kończących inwestycje zgodnie z pla-
nem). Pełna próba 
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Rys. 70 Przewidywany przebieg rozpoczętych inwestycji. % 
odpowiedzi w próbie 

                                                                                                                                                                                     
stywanych możliwościach finansowych przedsiębiorstw. W lutym br. zanotowano nominalny wzrost tej kategorii o 30% r/r. przy czym 
depozyty terminowe i zablokowane przyrosły aż o 49% r/r (!!!). 
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Rys. 71 Wskaźnik kontynuacji inwestycji w grupie inwestorów – 
udział inwestorów przewidujących kontynuację rozpoczętych 
inwestycji (zaliczono tu również inwestorów kończących inwe-
stycje zgodnie z planem). Podgrupa inwestorów 
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Rys. 72 Wskaźnik aktywności inwestycyjnej (udział w próbie 
przedsiębiorstw przewidujących kontynuację rozpoczętych 
inwestycji) w 3 sekcjach PKD 

55

60

65

70

75

80

85

20
01

Q
3

20
01

Q
4

20
02

Q
1

20
02

Q
2

20
02

Q
3

20
02

Q
4

20
03

Q
1

20
03

Q
2

20
03

Q
3

20
03

Q
4

20
04

Q
1

20
04

Q
2

20
04

Q
3

20
04

Q
4

20
05

Q
1

20
05

Q
2

20
05

Q
3

20
05

Q
4

20
06

Q
1

20
06

Q
2

20
06

Q
3

20
06

Q
4

20
07

Q
1

20
07

Q
2

prywatny SALDO prywatny TREND
publiczny SALDO publiczny TREND
OGÓŁEM SALDO  

Rys. 73 Wskaźnik aktywności inwestycyjnej (udział w próbie 
przedsiębiorstw przewidujących kontynuację rozpoczętych 
inwestycji) w podziale na sektory własności 
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Rys. 74 Wskaźnik aktywności inwestycyjnej ważony zatrudnie-
niem (udział w próbie przedsiębiorstw przewidujących kontynu-
ację rozpoczętych inwestycji) w podziale na sektory własności 
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Rys. 75 Wskaźnik aktywności inwestycyjnej (udział w próbie 
przedsiębiorstw przewidujących kontynuację rozpoczętych 
inwestycji) w sektorze MSP i w sektorze dużych przedsiębiorstw 
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Rys. 76 Wskaźnik aktywności inwestycyjnej (udział w próbie 
przedsiębiorstw przewidujących kontynuację rozpoczętych 
inwestycji) a eksport 
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Rys. 77 Wskaźnik aktywności inwestycyjnej (udział w próbie 
przedsiębiorstw przewidujących kontynuację rozpoczętych 
inwestycji) a udział eksportu w przychodach 
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Rys. 79 Wskaźnik aktywności inwestycyjnej (udział w próbie 
przedsiębiorstw przewidujących kontynuację rozpoczętych 
inwestycji) a przeznaczenie produkcji 
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Rys. 78 Wskaźnik aktywności inwestycyjnej (udział w próbie 
przedsiębiorstw przewidujących kontynuację rozpoczętych 
inwestycji) w wybranych przekrojach 
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Rys. 80 Wskaźnik nowych inwestycji ważony zatrudnieniem 
(trend i wsk. odsezonowany) – udział przedsiębiorstw planują-
cych rozpoczęcie nowych inwestycji w perspektywie kwartału 
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Rys. 81 Wskaźnik nowych inwestycji – udział przedsiębiorstw 
planujących rozpoczęcie nowych inwestycji w perspektywie 
kwartału w podziale na 3 sekcje 
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Rys. 82 Wskaźnik nowych inwestycji – udział przedsiębiorstw 
planujących rozpoczęcie nowych inwestycji w perspektywie 
kwartału w podziale na sektory 
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Rys. 83 Wskaźnik nowych inwestycji ważony zatrudnieniem– 
udział przedsiębiorstw planujących rozpoczęcie nowych inwe-
stycji w perspektywie kwartału w podziale na sektory 
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Rys. 84 Wskaźnik nowych inwestycji – udział przedsiębiorstw 
planujących rozpoczęcie nowych inwestycji w perspektywie 
kwartału w podziale wg wielkości zatrudnienia. Trend 
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Rys. 85 Wskaźnik nowych inwestycji – udział przedsiębiorstw 
planujących rozpoczęcie nowych inwestycji w perspektywie 
kwartału a eksport 
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Rys. 86 Wskaźnik nowych inwestycji – udział przedsiębiorstw 
planujących rozpoczęcie nowych inwestycji w perspektywie 
kwartału a udział eksportu w przychodach 
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Rys. 87 Wskaźnik nowych inwestycji – udział przedsiębiorstw 
planujących rozpoczęcie nowych inwestycji w perspektywie 
kwartału a przeznaczenie produkcji 
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Rys. 88 Wskaźnik nowych inwestycji w klasach wykorzystania 
mocy produkcyjnych (trend) 
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Rys. 89 Wskaźnik nowych inwestycji w klasach oceny sytuacji 
ekonomicznej 
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Rys. 90 Wskaźnik nowych inwestycji w grupie przedsiębiorstw 
informujących o występowaniu bariery popytowej i w pozostałej 
grupie badanych (trend i szereg odsezonowany). Identyfikacja 
bariery popytowej na podstawie wyników pytania otwartego 
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Rys. 91 Wskaźnik nowych inwestycji – udział przedsiębiorstw 
planujących rozpoczęcie nowych inwestycji w perspektywie 
kwartału w wybranych przekrojach SA 
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Rys. 92 Główne źródło finansowania nowo planowanych inwe-
stycji. Grupa inwestorów 
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Rys. 93 Udział inwestorów finansujących nowe inwestycje z 
kredytów bankowych w podziale na sektory własności 
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Rys. 94 Udział inwestorów finansujących nowe inwestycje z 
kredytów bankowych w sektorze dużych przedsiębiorstw i MSP 
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stan zapasów • saldo ocen zapasów od trzech kwartałów oscyluje wokół poziomu neutralnego, ale wzmacniają się jednocześnie 

sygnały niedostatecznych zapasów produktów gotowych – odsetek firm informujących o niedoborach zapasów 

wzrósł do rekordowego poziomu  

zmiany w pod-
stawowych 
przekrojach 
klasyfikacyjnych 

• wśród przedsiębiorstw o nadmiernych zapasach obserwowano najczęściej poprawę dopasowania zapasów (spadek 

salda ocen zapasów), 

• wśród przedsiębiorstw odczuwających braki zapasów - pogłębienie deficytu zapasów 

OCENA STANU ZAPASÓW PRODUKTÓW GOTOWYCH 

Ocena zapasów w przedsiębiorstwach po-

prawia się w próbie stopniowo od połowy 2005 r. a 

od trzech kwartałów jest już zbliżona do poziomu 

neutralnego18 (Rys. 95, rozkład ocen cząstkowych 

prezentuje Rys. 96).  

Jednocześnie nadal wzmacniają się sygnały 

niedostatecznych zapasów produktów gotowych. 

Odsetek firm informujących o niedoborach zapasów 

rośnie od III kw. 2005 r. i jest obecnie najwyższy w 

historii, co jest zbieżne z informacją o słabnięciu 

bariery popytu (udział przedsiębiorstw oceniających 

zapasy jako zbyt niskie wyniósł w I kw. b.r. 11,4%, 

wzrost o 2 pp. kw/kw).  
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Rys. 95 Ocena poziomu zapasów. Udział przedsiębiorstw o 
nadmiernych oraz niedostatecznych zapasach i saldo ocen 
(saldo ocen = zbyt niski poziom zapasów - zbyt wysoki). Przed-
siębiorstwa przemysłowe (bez energetyki) 

 

OCENY ZMIAN STANU ZAPASÓW – ANALIZA W PODSTAWOWYCH PRZEKROJACH 

 

 W I kw. b.r. zmiany dopasowania poziomu zapasów wskazywały na istnienie dobrego poziomu po-

pytu – w grupach przedsiębiorstw o nadmiernych zapasach dopasowanie do poziomu optymalnego na 

ogół poprawiało się19, natomiast wśród przedsiębiorstw odczuwających braki zapasów – problem ten nasi-

lał się (Rys. 103). Ostatecznie w 10 spośród 19 analizowanych grup oceny zapasów poprawiły się w ciągu kwar-

tału. 

• w I kw. b.r. problem niedostatecznych zapasów (czyli dodatni poziom salda ocen) odnotował szczególnie: 

o sektor MSP, w tym zwłaszcza najmniejsze przedsiębiorstwa, zatrudniające poniżej 50 pracow-

ników (Rys. 98). Problemy ze zbyt niskimi zapasami narastają w tej grupie od III kw. 

ub.r. i są one obecnie najpoważniejsze od początku badań (brak zapasów sygnalizowało 

18% firm sektora MSP, wobec 6% w grupie firm dużych).  

o firmy nieeksportujące, nieimportujące 

                                                           
18 Poziom neutralny wskaźnika oznacza zrównoważenie się odsetka przedsiębiorstw z nadmiernymi oraz ze zbyt małymi zapasami. 
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o eksporterzy uzyskujący pełną opłacalność eksportu.  

• najlepsze oceny dopasowania wielkości zapasów w I kw. uzyskał: sektor prywatny, firmy średniej wielkości 

(o zatrudnieniu od 250 do 499 osób) i przedsiębiorstwa produkujące dobra zaopatrzeniowe. 

• w pozostałych analizowanych grupach zapasy oceniane były częściej jako nadmierne (czyli ujemne saldo 

ocen zapasów) a największe problemy z nadwyżką zapasów zanotowały: 

o firmy największe (powyżej 2000 pracowników),  

o podmioty informujące o nieopłacalności eksportu (nadmierne zapasy posiadało 22% takich 

firm, wobec 8% wśród pozostałych eksporterów (Rys. 100), przy czym w ciągu kwartału w tej 

grupie  

o przedsiębiorstwa w sekcjach wytwarzających dobra inwestycyjne (Rys. 101).  

o przedsiębiorstwa informujące o występowaniu bariery popytowej (Rys. 102) 
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Rys. 96 Odsetek ocen poziomu zapasów produktów gotowych 
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Rys. 97 Wskaźnik poziomu zapasów produktów gotowych w 
podziale na sektory własności 
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Rys. 98 Wskaźnik poziomu zapasów produktów gotowych w 
podziale na wielkość przedsiębiorstwa 
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Rys. 99 Wskaźnik poziomu zapasów produktów gotowych a 
działalność eksportowa 

                                                                                                                                                                                     
19 Spośród 12 grup, które w IV kw. ub.r. odnotowały ujemne saldo zapasów poprawa nastąpiła w 10, pogorszenie – w grupie eksporterów z 
nieopłacalnym eksportem oraz wśród przedsiębiorstw wytwarzających dobra inwestycyjne.  
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Rys. 100 Ocena poziomu zapasów produktów gotowych a opła-
calność eksportu 
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Rys. 101 Wskaźnik poziomu zapasów produktów gotowych a 
przeznaczenie produkcji. 
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Rys. 102 Saldo ocen poziomu zapasów w grupie przedsiębiorstw 
odczuwających oddziaływanie bariery popytowej i w pozostałej 
grupie badanych. 
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Rys. 103 Wskaźnik poziomu zapasów produktów gotowych w 
wybranych przekrojach 
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III...777...    WWWyyykkkooorrrzzzyyyssstttaaannniiieee   mmmooocccyyy   ppprrroooddduuukkkcccyyyjjjnnnyyyccchhh   

sytuacja bieżąca 

• siódmy kwartał z rzędu rośnie wykorzystanie mocy produkcyjnych (sa) 

• wskaźnik (sa) piąty kwartał z rzędu osiąga wartości rekordowe  

• zachowanie wskaźnika sugeruje możliwość zwiększenia się presji na wzrost cen 

STOPIEŃ WYKORZYSTANIA MOCY PRODUKCYJNYCH 

 Pod koniec I kw. br. wskaźnik stopnia wykorzystania mocy produkcyjnych po korekcie sezonowej 

wzrósł w porównaniu do IV kw. ub.r. o 0,6 pp. do poziomu 83,2% – najwyższego w historii badań – por. Rys. 

104. Również wskaźnik ważony wielkością zatrudnienia po usunięciu wahań sezonowych zwiększył się – do 

poziomu 87% – osiągając również wartość rekordową w historii badań (por. Rys. 105).  
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Rys. 104 Średni poziom wykorzystania mocy produkcyjnych 
(CU) 

80,0
80,5
81,0
81,5
82,0
82,5
83,0
83,5
84,0
84,5
85,0
85,5
86,0
86,5
87,0
87,5

X
II

 2
00

2
II

I 2
00

3
V

I 2
00

3
IX

 2
00

3
X

II
 2

00
3

II
I 2

00
4

V
I 2

00
4

IX
 2

00
4

X
II

-2
00

4
II

I 2
00

5
V

I 2
00

5
IX

 2
00

5
X

II
 2

00
5

II
I 2

00
6

V
I 2

00
6

IX
 2

00
6

X
II

 2
00

6
II

I 2
00

7

średnia ważona
sa
trend

 
 

Rys. 105 Średni poziom wykorzystania mocy produkcyjnych 
(CU) ważony wielkością zatrudnienia 

ZMIANY WYKORZYSTANIA MOCY PRODUKCYJNYCH – ANALIZA W PODSTAWOWYCH PRZEKROJACH  

 W większości badanych przekrojów klasyfikacyjnych odnotowano wzrost stopnia wykorzystania mocy 

produkcyjnych. Zauważono ponadto, że: 

• w I kw. utrzymała się rosnąca tendencja poziomu wykorzystania mocy produkcyjnych w grupie eksporte-

rów, przy stabilizującym się stopniu wykorzystania majątku w grupie firm oferujących swoje produkty 

wyłącznie na rynku krajowym -Rys. 108,  

• nastąpił dalszy wzrost wykorzystania mocy produkcyjnych (sa) w „Budownictwie” – por. Rys. 109. Sek-

cja ta wykorzystuje swój potencjał produkcyjny w najwyższym stopniu w relacji do pozostałych sekcji 

PKD - 87%,   

• w grupie firm oferujących dobra inwestycyjne wskaźnik stopnia wykorzystania mocy produkcyjnych (sa) 

wykazywał wyraźną tendencję wzrostową. W efekcie różnica w poziomie wykorzystania mocy produk-

cyjnych między grupą przedsiębiorstw oferujących dobra inwestycyjne a firmami z pozostałych branż 

jeszcze się pogłębiła – por. Rys. 110, 

• stopień wykorzystania mocy produkcyjnych (sa) w sektorze prywatnym wykazywał tendencję rosnącą w 

odróżnieniu od stabilizującego się poziomu wykorzystania majątku w sektorze publicznym – por. Rys. 

111, 
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• nastąpił dalszy wzrost wykorzystania mocy produkcyjnych w największych przedsiębiorstwach pod 

względem zatrudnienia. Jest to jednocześnie grupa o najwyższym poziomie wykorzystania majątku – 

por. Rys. 112. 

 

Rys. 106 Rozkład wykorzystania mocy produkcyjnych w I kw. 
2007 r. 

80,2

83,0

80,4

83,0

80,8

83,4

86,3

82,1

79,3

83,7

90,3

82,6

83,4

81,9

82,9

81,7

87,0

82,8

82,2

82,1

80,4

82,2

73,1

78,1

82,9

60,0 65,0 70,0 75,0 80,0 85,0 90,0 95,0

niekorzystający z kredytu

kredytobiorcy

nieinwestorzy

inwestorzy

nieimporterzy

importerzy

eksport(50-100)

eksport(0-49)

nieeksporterzy

eksporterzy

ponad 1999 pracow.

500-1999 pracow.

250-499 pracow.

50-249 pracow.

poniżej 50 pracow.

pozostałe

wytw. i zaopatr. w energię

transport

przetwórstwo przemysłowe

handel i naprawy

górnictwo i kopalnictwo

budownictwo

publiczny

prywatny

cała próba

Rys. 107 Średnie wykorzystanie mocy produkcyjnych w pod-
stawowych klasyfikacjach – dane za w I kw. 2007 r. 
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Rys. 108 Średni poziom wykorzystania mocy produkcyjnych w 
klasie eksporterów i nieeksporterów (próba ograniczona do 
firm z sekcji „Przetwórstwo przemysłowe”) 
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Rys. 109 Średni poziom wykorzystania mocy produkcyjnych 
w budownictwie oraz w sekcji „Przetwórstwo przemysłowe” 
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Rys. 110 Średni poziom wykorzystania mocy produkcyjnych w 
branżach oferujących dobra inwestycyjne i w pozostałych 
branżach 
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Rys. 111 Średni poziom wykorzystania mocy produkcyjnych 
w sektorach własności (próba ograniczona do firm z sekcji 
„Przetwórstwo przemysłowe”) 
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Rys. 112 Średni poziom wykorzystania mocy produkcyjnych w 
klasach wielkości przedsiębiorstw   

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 47

III...888...    KKKrrreeedddyyyttt    bbbaaannnkkkooowwwyyy   

Prognozy 
zadłużenia 
kredytowego 

• wskaźnik prognoz zadłużenia ważony wielkością zatrudnienia wzrósł do najwyższego poziomu w historii badań 

• wskaźnik prognoz zadłużenia kredytowego po usunięciu wahań sezonowych pozostał na wysokim poziomie sprzed 

kwartału 

Prognozy 
zadłużenia w 
podstawowych 
przekrojach 

• plany zwiększenia zadłużenia kredytowego przeważały wśród przedsiębiorstw planujących wzrost inwestycji,  

• zwiększać zadłużenie planują przedsiębiorstwa z sekcji „Budownictwo” i „Handel i naprawy”,  

• zmniejszenie zadłużenia zapowiadają głównie przedsiębiorstwa w złej sytuacji ekonomicznej. 

Dostępność 
kredytu 

• w relacji do poprzedniego kwartału nieznacznie wzrósł odsetek przedsiębiorstw, którym banki nie przyznały kredytu,  

• więcej problemów z uzyskaniem kredytu (w porównaniu do poprzedniego kwartału) zgłaszały głównie przedsiębior-

stwa z sekcji „Handel i naprawy”, przedsiębiorstwa sektora publicznego, a także zatrudniające od 50 do 249 osób. 

Struktura 
finansowania 
działalności 
bieżącej 

• struktura finansowania pozostaje stabilna – zasadniczym źródłem kapitału pozostają środki własne przedsiębiorstw 

• największy udział kredytu w finansowaniu działalności podstawowej miały przedsiębiorstwa w dobrej sytuacji eko-

nomicznej. 

 

PROGNOZA ZADŁUŻENIA 

 W II kw. 2007 r. wskaźnik prognoz zadłużenia 

(po usunięciu wahań sezonowych) pozostał na jednym 

z najwyższych poziomów w historii badania (Rys. 1) 

Wskaźnik prognoz zadłużenia ważony wielkością 

zatrudnienia wzrósł również do rekordowego po-

ziomu.  

-30

-25

-20

-15

-10

-5

0

5

10

II III IV I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV I II

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
wskaźnik prognoz zadłużenia
wskaźnik prognoz zadłużenia ważony wielkością zatrudnienia
odsezonowany wskaźnik prognoz zadłużenia  
trend X11 wskaźnika prognoz zadłużenia  

Rys. 113 Wskaźnik prognoz zadłużenia kredytowego (saldo 
odpowiedzi: wzrost zadłużenia - spadek zadłużenia, populacja 
kredytobiorców=100) 

PROGNOZY ZADŁUŻENIA – ANALIZA W PODSTAWOWYCH PRZEKROJACH  

 Analiza prognoz zadłużenia kredytowego w podstawowych przekrojach pokazuje, że w II kw. 2007 r. 

zwiększyć zadłużenie kredytowe planują głównie: 

• przedsiębiorstwa zatrudniające między 250 a 499 osób oraz podmioty największe, 

• przedsiębiorstwa z sekcji „Budownictwo” i „Handel i naprawy”, 

• podmioty sektora publicznego (Rys. 118), 

• firmy planujące zwiększyć zatrudnienie Rys. 119, 

• przedsiębiorstwa inwestujące (Tab. 2). Wśród przeanalizowanych czynników wzrostu popytu na kredyt ak-

tywność inwestycyjna pozostaje czynnikiem najistotniejszym. W grupie firm realizujących bądź planu-

jących inwestycje odsetek przedsiębiorstw zamierzających zwiększyć zadłużenie jest istotnie wyższy 
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niż w pozostałych przedsiębiorstwach20. W przypadku pozostałych czynników mających potencjalny 

wpływ na popyt na kredyt, tj. planów odnośnie zmian poziomu produkcji, sytuacji ekonomicznej i sytu-

acji płatniczej, zależność jest wyraźnie słabsza. 

Plany redukcji zadłużenia przeważały nad planami zwiększenia wśród następujących klas podmiotów: 

• firm nieinwestujących, 

• przedsiębiorstw z sekcji „Transport” i „Pozostałe”, 

• przedsiębiorstw średniej wielkości oraz zatrudniających między 500 a 2000 pracowników (Rys. 118), 

• przedsiębiorstw w złej sytuacji lub prognozujących pogorszenie sytuacji ekonomicznej (Rys. 119). 

 

                                                           
20 Na potrzeby analizy siły wpływu poszczególnych czynników na zadłużenie próba została podzielona na 16 klas ze względu na 4 czynniki: 
aktywność inwestycyjną, plany zwiększenia produkcji, sytuację ekonomiczną i sytuację płatniczą (patrz Tab. 2). Przyporządkowanie do 
danej klasy wynikało z wystąpienia pozytywnego zjawiska w zakresie każdego z czynników. W każdej z 16 klas zbadano odsetek firm 
planujących zwiększyć zadłużenie. W ośmiu klasach, w których przedsiębiorstwa wykazały aktywność inwestycyjną odsetek firm planują-
cych zwiększyć zadłużenie kształtował się między 27 a 47%. W pozostałych 8 klasach firm (nie wykazujących aktywności inwestycyjnej) 
odsetek ten nie przekraczał 25%. Jeśli chodzi o pozostałe czynniki nie odnotowano tak silnych zależności, jak w przypadku aktywności 
inwestycyjnej. 

DOSTĘPNOŚĆ KREDYTÓW 

 W I kw. 2007 r. nieznacznie wzrósł w 

relacji do poprzedniego kwartału, odsetek firm, 

którym banki odmówiły przyznania kredytu. 

Główną przyczyną odmów udzielenia kredytu wg. 

opinii firm pozostawały czynniki niezależne od 

przedsiębiorstwa. Zaledwie 1,8% przedsiębiorstw 

poinformowało, że odmowa wynikała z braku zdol-

ności kredytowej (Rys. 114). 

31,0
25,1

31,3
28,0

31,4
26,2

10,7 9,9 10,4
7,9 8,7 10,7

0,4 2,0
3,3

2,3
3,6 1,8

11,1 11,8 13,7
10,2 12,3 12,5

0

4

8

12

16

20

24

28

32

IV  2005 I 2006 II 2006 III 2006 IV 2006 I 2007
odsetek ubiegających się o kredyt odmowa kredytu, czynniki niezależne
odmowa kredytu, brak zdolności kredytowej odmowy przyznania kredytu ogółem

 

Rys. 114 Udział przedsiębiorstw w próbie ubiegających się o 
kredyt oraz odsetek przedsiębiorstw (w próbie przedsię-
biorstw ubiegających się o kredyt), którym banki odmówiły 
przyznania kredytu wraz z przyczynami odmów 

W I kw. b.r. najwyższy odsetek firm ubiegających się o kredyt zanotowano wśród przedsiębiorstw za-

trudniających między 500 a 2000 pracowników –ponad 29%, a najrzadziej wśród firm zatrudniających od 250 

do 499 osób – około 20% klasy. Najwyższy odsetek przedsiębiorstw, którym przyznano kredyt, zaobserwowano 

w klasie przedsiębiorstw dużych o zatrudnieniu między 500 a 2000 osób. Podobnie jak w poprzednich kwarta-

łach najczęściej kredytu nie uzyskiwały przedsiębiorstwa małe, zatrudniające do 50 osób (Rys. 122). 

Tak jak w poprzednich okresach banki najczęściej przyznawały kredyt przedsiębiorstwom, które 

oceniały swoją sytuację ekonomiczną jako dobrą, nie miały problemów z płynnością i terminowo wywią-

zywały się z zobowiązań kredytowych i handlowych (Rys. 123). Wśród relatywnie niewielkiej grupy przed-

siębiorstw borykających się z problemami z regulowaniem zobowiązań (wobec banków lub kontrahentów) o 

kredyt bankowy ubiegało się ponad 43% grupy. Ponad połowie z tych przedsiębiorstw odmówiono jednak kre-
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dytu (częściej banki odmawiały przyznania kredytu przedsiębiorstwom niewywiązującym się w terminie z zo-

bowiązań pozabankowych niż kredytowych - odsetek odmów osiągnął ponad 60%) - Rys. 123.  

KREDYT BANKOWY W FINANSOWANIU DZIAŁALNOŚCI BIEŻĄCEJ 

 W I kw. 2007 r. środki własne stanowiły główne źródło finansowania działalności bieżącej badanych 

przedsiębiorstw. W relacji do III kw. 2006 r. ich udział wzrósł do ponad 56%. Istotnym źródłem finansowania 

bieżącego pozostawały zobowiązania z tytułu dostaw i usług. Należy jednak zauważyć, że na koniec I kw. 

2007 r. środki te stanowiły nieco mniej niż w poprzednim badaniu, bo około 19%, wszystkich funduszy wyko-

rzystanych do sfinansowania działalności bieżącej.  

 

Kredyt bankowy pozostawał trzecim co do 

ważności źródłem finansowania bieżących potrzeb 

przedsiębiorstw. Na koniec I kw. br. jego udział w 

strukturze źródeł finansowania wyniósł ok. 13% (Rys. 

115). 
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Rys. 115 Struktura źródeł finansowania działalności bieżącej. 

Wyniki analizy w wybranych przekrojach wskazują, że finansowanie działalności bieżącej jest skorelowa-

ne z kondycją ekonomiczną przedsiębiorstwa. Im lepiej firma ocenia swoją sytuację ekonomiczną, tym większy 

udział w finansowaniu działalności bieżącej mają środki własne. W miarę pogarszania się sytuacji przedsię-

biorstw rosła rola zobowiązań z tytułu dostaw i usług oraz zobowiązań wobec budżetu, ZUS. W I kw. 2007 r. 

kredyt bankowy stanowił 11% potrzebnych środków w przedsiębiorstwach w najlepszej kondycji, a 16% w 

przypadku firm w złej sytuacji. Jednak największy udział kredytu w sumie środków finansujących działalność 

podstawową posiadały firmy w dobrej sytuacji ekonomicznej, tj. około 18%. (Rys. 127).  

Przedsiębiorstwa nie posiadające problemów z utrzymaniem płynności finansowej w ponad 60% przypad-

ków swoją działalność finansowały kapitałami własnymi. W klasie przedsiębiorstw zgłaszających częste posia-

danie problemów z płynnością, zobowiązania wobec budżetu, ZUS oraz kontrahentów były wyższe niż zaanga-

żowane środki własne (Rys. 128). 
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Rys. 116 Udział kredytobiorców w próbie 
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Rys. 117 Planowane zmiany w obszarze zadłużenia kredytowego w 
nadchodzącym kwartale (populacja kredytobiorców=100) 



 50

0,0

11,5

-17,9

-0,6

-25,8

3,8

11,0

-1,7

-3,7

0,0

39,3

1,1

13,4

10,6

-13,9

2,7

4,1

6,2

-1,5

30,2

-20 -12 -4 4 12 20 28

Budownictwo

Górnictwo i kopalnictwo

Handel i naprawy

Pozostałe

Przetw. przemysłowe

Transport

W ytw.i zaopatr.w energie

250-499

50-249

500-1999

poniżej 50 pracow

powyżej 2000

prywatny

publiczny

inwestor

nieinwestor

eksporter

nieeksporter

importer

nieimporter

se
kc

ja
za

tru
d.

se
kt

or
in

w
es

t.
ek

sp
.

im
p.

 

Rys. 118 Prognoza zadłużenia kredytowego na najbliższy kwartał 
wg. klas. Saldo prognoz jest różnicą między prognozami wzrostu i 
spadku zadłużenia. Kolorem szarym zaznaczono klasy niedore-
prezentowane w próbie 
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Rys. 119 Elementy oceny sytuacji ekonomicznej przedsiębiorstw 
oraz prognozy a przewidywane zadłużenie kredytowe w perspek-
tywie kwartału (kolorem szarym zaznaczono klasy o nielicznej 
liczebności). Saldo obliczone jako odsetek prognoz wzrostu i 
spadku w klasach odpowiedzi 
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Rys. 120 Wskaźnik prognoz zadłużenia kredytowego wśród pod-
miotów bez problemów z płynnością (saldo odpowiedzi: wzrost 
zadłużenia - spadek zadłużenia, populacja kredytobiorców=100) 
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Rys. 121 Wskaźnik prognoz zadłużenia kredytowego wśród pod-
miotów posiadających problemy z płynnością (saldo odpowiedzi: 
wzrost zadłużenia - spadek zadłużenia, populacja kredytobior-
ców=100) 
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Rys. 122 Odsetek przedsiębiorstw klas wg wielkości zatrudnienia, 
ubiegających się o kredyt w I kw. 2007 r. (udział % w klasie), oraz 
udział pozytywnych i negatywnych rozpatrzeń wniosków kredy-
towych w tych klasach (udziały sumują się do 100) 
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Rys. 123 Odsetek przedsiębiorstw klas wg wybranych elementów 
oceny sytuacji ekonomicznej, ubiegających się o kredyt w I kw. 
2007 r. (udział % w klasie), oraz udział pozytywnych i negatyw-
nych rozpatrzeń wniosków kredytowych w tych klasach (udziały 
sumują się do 100) 
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Rys. 124 Udział podmiotów, którym odmówiono kredytu w ostat-
nim kwartale a wybrane elementy oceny sytuacji ekonomicznej 
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Rys. 125 Odsetek przedsiębiorstw, które otrzymały odmowę przy-
znania kredytu w kolejnych kwartałach (odsetki w klasach nie 
sumują się do 100) w wybranych klasyfikacjach 
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Rys. 126 Odsetek przedsiębiorstw, które otrzymały odmowę przy-
znania kredytu w kolejnych kwartałach (odsetki w klasach nie 
sumują się do 100) w wybranych klasyfikacjach 
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Rys. 127 Ocena sytuacji ekonomicznej a struktura finansowania 
działalności bieżącej  
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Rys. 128 Występowanie problemów z płynnością a struktura 
finansowania działalności bieżącej 
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Tab. 2 Czynniki wzrostu popytu na kredyt (dane za 2007 r.) 

aktywność 
inwestycyjna 

wzrost 
produkcji 

dobra sytuacja 
płatnicza 

dobra sytuacja 
ekonomiczna 

odsetek firm planujących 
wzrost zadłużenia 

 0 1 1  0 0,0 

 0 1 1 1 13,6 

 0  0 1 1 15,5 

0 0 0 0 16,1 

 0  0 1 0 16,7 

 0  0  0 1 19,2 

 0 1  0  0 24,3 

1 1  0  0 26,7 

1  0 1 1 31,0 

1 1 1 1 37,2 

1  0 1  0 40,0 

 0 1  0 1 41,2 

1 1 1  0 44,4 

1 1  0 1 45,3 

1  0  0  0 45,5 

1  0  0 1 46,5 

1 – oznacza wystąpienie zjawiska pozytywnego, 0 – brak zjawiska pozytywnego     
Cztery jedynki będą oznaczać grupę firm, która wykazuje aktywność inwestycyjną, zwiększa 
produkcję, ma dobrą sytuację płatniczą i ekonomiczną. Analogicznie, cztery zera będą oznaczać 
grupę firm nie wykazującą aktywności inwestycyjnej, nie zwiększającą produkcji, deklarującą 
występowanie trudności ze spłatą zobowiązań, w słabej lub złej sytuacji ekonomicznej. 
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III...999...    OOOppprrroooccceeennntttooowwwaaannniiieee   kkkrrreeedddyyytttóóówww   

Skala zmian opro-

centowania 

• oprocentowanie krótkoterminowych kredytów złotowych pozostało na poziomie sprzed kwartału, 

• spadło oprocentowanie długoterminowych kredytów złotowych,  

• oprocentowanie kredytów dewizowych (krótko- i długoterminowych) wzrosło kolejny kwartał. 

Zmiany w oprocen-
towaniu kredytów w 
podstawowych 
przekrojach 

• przedsiębiorstwa dobrze oceniające swoją sytuację ekonomiczną tradycyjnie pozyskują najtańszy kredyt banko-

wy, 

• w I kw 2007 r. najtaniej kredyt krótkoterminowy otrzymywały duże przedsiębiorstwa zatrudniające powyżej 500 

osób, a także przedsiębiorstwa z sekcji „Przetwórstwo przemysłowe”, 

Prognozy  
stóp  
procentowych 

• w populacji kredytobiorców utrzymuje się przekonanie o mającym nastąpić wzroście oprocentowania kredytów 

bankowych    

 

OPROCENTOWANIE KREDYTÓW ZŁOTOWYCH 

 W I kw. 2007 r. oprocentowanie krótko-

terminowych kredytów złotowych pozostało na 

poziomie z poprzedniego kwartału. Ankietowane 

przedsiębiorstwa poinformowały, że średnie opro-

centowanie kredytów krótkoterminowych wyniosło 

5,7% (Rys. 129). Średnie oprocentowanie długo-

terminowych kredytów złotowych spadło i w I 

kw. 2007 r. wyniosło 5,7% (Rys. 131).  
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Rys. 129 Do IV kw. 2006 r. oprocentowanie złotowych kredy-
tów krótkoterminowych było średnią stóp minimalnych i 
maksymalnych. Od I kw. 2007 r. nastąpiła zmiana pytania, 
obecnie przedsiębiorstwa informują o średniej stopie opro-
centowania krótkoterminowych kredytów złotowych. Pro-
gnoza stóp w korytarzu wahań (średnia prognozowana stopa 
procentowa dla złotowego kredytu krótkoterminowego +/-
odch. std.)  

OPROCENTOWANIE KREDYTÓW DEWIZOWYCH 

Od pięciu kwartałów średnie oprocentowanie kredytów dewizowych wykazuje tendencję rosnącą (ale 

wciąż niższe niż złotowych). Oprocentowanie krótkoterminowych kredytów dewizowych osiągnęło w minionym 

kwartale poziom najwyższy od 4 lat – 4,9% (Rys. 132). Oprocentowanie dewizowych kredytów długotermino-

wych także rośnie, obecnie osiągnęło poziom z połowy 2002 roku, i wynosi 5,2% (Rys. 133).  

ZMIANY OPROCENTOWANIA KREDYTÓW ZŁOTOWYCH – ANALIZA W PODSTAWOWYCH PRZEKROJACH 

Średnie oprocentowanie kredytu krótkoterminowego w ujęciu rocznym wykazuje tendencję spadkową we 

wszystkich analizowanych klasach przedsiębiorstw. (Tab. 3).  

Analiza oprocentowania krótkoterminowych kredytów złotowych pokazuje, że najdrożej ten typ kredytu 

pozyskują przedsiębiorstwa najmniejsze, najtaniej – przedsiębiorstwa duże, zatrudniające powyżej 500 osób 

(Rys. 134). W pozostałych klasyfikacjach w porównaniu do analogicznego okresu ubiegłego roku największe 

spadki ceny kredytu odnotowano w przedsiębiorstwach z sekcji „Przetwórstwo przemysłowe”, a także w firmach 

z sektora publicznego. Przedsiębiorstwa te w I kw. 2007 r. pozyskiwały najtańsze kredyty krótkoterminowe. 
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Podobnie jak w okresach wcześniejszych relatywnie najwyżej oprocentowany kredyt krótkoterminowy otrzy-

mywały firmy z sekcji „Budownictwo”21 oraz nieinwestorzy.  

W I kw. 2007 r. firmy zatrudniające powyżej 2000 osób nadal uzyskują najtańszy długoterminowy 

kredyt bankowy. Z kolei przedsiębiorstwa najmniejsze (zatrudniające do 50 pracowników) złotowy kredyt 

długoterminowy pozyskiwały najdrożej (Rys. 135). 

Długoterminowy kredyt złotowy najtaniej pozyskiwały przedsiębiorstwa z sekcji „Wytwarzanie i zaopa-

trywanie w energię”, „Transport”. Najdrożej złotowy kredyt długoterminowy pozyskiwały przedsiębiorstwa z 

sekcji „Budownictwo” i „Górnictwo i kopalnictwo” (Tab. 3).  

Utrzymuje się ujemna zależność między sytuacją ekonomiczną firmy a ceną kredytu bankowego. W I kw. 

2007 r. oprocentowanie kredytów dla przedsiębiorstw bardzo dobrze i dobrze oceniających swoją sytuację 

ekonomiczną utrzymało się na poziomie sprzed kwartału i wyniosło 5,5%. Wzrostowi uległo oprocentowanie 

kredytów dla przedsiębiorstw w złej sytuacji ekonomicznej, do poziomu 8,5%. (Rys. 135). 

PROGNOZA STÓP PROCENTOWYCH 

 Po raz czwarty z rzędu wśród ankietowanych 

przedsiębiorstw przeważały oczekiwania wzrostu 

stóp procentowych w perspektywie kwartału nad 

oczekiwaniami spadku (Rys. 130).  -80
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Rys. 130 Prognozy zmian oprocentowania kredytów oraz śred-
nie oprocentowanie złotowego kredytu krótkoterminowego 
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Rys. 131 Do IV kw 2006 oprocentowanie złotowych kredytów 
długoterminowych, korytarz średnich stóp minimalnych i mak-
symalnych. Od I kw 2007 nastąpiła zmiana pytania, obecnie 
przedsiębiorstwa informują o średniej stopie oprocentowania 
długoterminowych kredytów złotowych. Prognoza stóp w koryta-
rzu wahań (średnia prognozowana stopa procentowa dla złotowe-
go kredytu długoterminowego +/-odch. std.)  
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Rys. 132 Oprocentowanie krótkoterminowych kredytów dewizo-
wych oraz minimalna i maksymalna średnia stopa oprocentowa-
nia kredytu. Od I kw 2007 nastąpiła zmiana pytania, obecnie 
przedsiębiorstwa informują o średniej stopie oprocentowania 
krótkoterminowych kredytów dewizowych 

                                                           
21 Wysokie procentowanie kredytów dla przedsiębiorstw budowlanych jest wynikiem dużego udziału w sekcji przedsiębiorstw sektora MSP, 
dla których cena kredytu jest najwyższa. 
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Rys. 133 Oprocentowanie długoterminowych kredytów dewizo-
wych oraz minimalna i maksymalna średnia stopa oprocento-
wania kredytu. Od I kw 2007 nastąpiła zmiana pytania, obecnie 
przedsiębiorstwa informują o średniej stopie oprocentowania 
długoterminowych kredytów dewizowych 
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Rys. 134 Oprocentowanie złotowych kredytów krótkotermino-
wych a wielkość zatrudnienia 
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Rys. 135 Oprocentowanie złotowych kredytów długotermino-
wych a wielkość zatrudnienia 

oproc. kredytów 
krótkoterm. 

zmiana oproc. 
krótkotermin. 

r/r

oproc. 
kredytów 

długoterm. 

zmiana oproc. 
długotermin. r/r

Budownictwo 6,47 90,88 6,49 91,35
Górnictwo i 
kopalnictwo 6,13 94,94 6,57 141,38
Handel hurtowy i 
detaliczny; naprawa 5,90 94,27 5,90 85,05
Pozostałe 6,18 93,74 6,02 94,64
Przetwórstwo 
przemysłowe 5,55 87,85 5,64 94,31
Transport 5,62 90,62 5,44 92,68
Wytwarz. i zaopatr.      
w energie 4,62 90,92 4,65 93,90
importer 5,42 90,07 5,60 93,72
nieimporter 6,20 90,72 5,90 94,65
inwestor 5,50 90,00 5,57 93,28
nieinwestor 6,34 90,03 6,18 91,86
eksporter 5,55 89,45 5,58 93,57
nieeksporter 6,01 90,76 5,93 92,86
prywatny 5,76 90,42 5,84 93,60
publiczny 5,36 87,54 5,03 90,36  

Tab. 3 Średnie oprocentowanie kredytów złotowych w podsta-
wowych klasach przedsiębiorstw w I kw. 2007 r. Zmiana opro-
centowania w stosunku do analogicznego kwartału poprzednie-
go roku  
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Rys. 136 Oczekiwane przez kredytobiorców zmiany oprocento-
wania kredytów w perspektywie kwartału  
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Rys. 137 Średnie oprocentowanie kredytów krótkoterminowych 
w zależności od sytuacji ekonomicznej podmiotu 
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III...111000...    PPP łłłyyynnnnnnooośśśććć    fffiiinnnaaannnsssooowwwaaa   ppprrrzzzeeedddsssiiięęębbbiiiooorrrssstttwww   

Płynność 

finansowa 

• zwiększył się udział przedsiębiorstw w próbie deklarujących brak problemów z płynnością,  

• utrzymuje się wysoki odsetek przedsiębiorstw terminowo regulujących swoje zobowiązania kredytowe i pozabankowe. 

Zmiany 
płynności w 
podstawowych 
przekrojach 
 

• najwyższą płynnością finansową charakteryzowały się przedsiębiorstwa duże (zatr. powyżej 2000 osób), w tym przed-

siębiorstwa z sekcji „Wytwarzanie i zaopatrywanie w energię”.  

• relatywnie najwięcej problemów z terminowym regulowaniem zobowiązań kredytowych mają przedsiębiorstwa z 

sekcji „Transport”. 

Środki pie-
niężne  

• około 40% badanych przedsiębiorstw posiada środki pieniężne przekraczające bieżące potrzeby.  

 

OCENY PŁYNNOŚCI  

 W I kw. 2007 r. po raz kolejny wzrósł odse-

tek respondentów dobrze oceniających poziom 

płynności finansowej (Rys. 138). W próbie 

zmniejsza się odsetek przedsiębiorstw informują-

cych o posiadaniu częstych problemów z utrzyma-

niem płynności finansowej – w I kw. 2007 r. było 

to 7% próby (Rys. 142). 

61,0 62,4 64,0 65,7
63,4

65,8
68,4 69,3 70,3 68,8

73,3 74,9 76,3

50

54

58

62

66

70

74

78

I II III IV I II III IV I II III IV I

2004 2005 2006 2007
 

Rys. 138 Udział przedsiębiorstw nie zgłaszających proble-
mów z utrzymaniem płynności finansowej 
 

OCENY PŁYNNOŚCI – ANALIZA W PODSTAWOWYCH PRZEKROJACH 

Problemy z utrzymaniem płynności najrzadziej zgłaszały przedsiębiorstwa z sekcji „Wytwarzanie i za-

opatrywanie w energię” oraz „Górnictwo i kopalnictwo”. Najczęściej o posiadaniu niskiego poziomu płynności 

informowały firmy z sekcji „Budownictwo” – w I kw. 2007 r. odsetek takich firm w tej sekcji wyniósł 30% 

(Rys. 143). W budownictwie najsilniej w relacji do pozostałych sekcji PKD rośnie odsetek firm, które mają 

wystarczającą płynność finansową.  

Utrzymuje się natomiast ujemna zależność między występowaniem problemów z płynnością a wiel-

kością przedsiębiorstwa. Mniejsze podmioty częściej borykają się z niedostateczną płynnością finansową. W I 

kw. 2007 r. odsetek przedsiębiorstw informujących o braku problemów z płynnością zwiększył się we 

wszystkich klasach, przy czym wśród przedsiębiorstw największych już niemal 95% firm ocenia swoją płyn-

ność finansową jako wystarczającą (Rys. 147).  
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ŚRODKI PIENIĘŻNE PRZEDSIĘBIORSTW  

W I kw. 2007 r. niecałe 60% badanych przedsię-

biorstw poinformowało, że środki pieniężne w całości 

wykorzystuje do finansowania bieżących potrzeb. Pozo-

stałe 40% przedsiębiorstw dysponowało środkami 

przekraczającymi bieżące potrzeby. W porównaniu do 

poprzedniego kwartału minimalnie zwiększył się udział 

podmiotów, które posiadały wyraźnie wyższy stan środ-

ków w relacji do bieżących potrzeb (Rys. 139).  
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Rys. 139 Rozkład posiadanych środków pieniężnych w 
badanej próbie 

ŚRODKI PIENIĘŻNE PRZEDSIĘBIORSTW – ANALIZA W PODSTAWOWYCH PRZEKROJACH 

Wyniki analizy w wybranych przekrojach wskazują, że posiadanie środków pieniężnych przekraczających 

bieżące potrzeby częściej deklarowały: 

• przedsiębiorstwa nie korzystające z kredytów bankowych niż kredytobiorcy. W grupie przedsiębiorstw 

bez kredytu rośnie odsetek firm informujących, że utrzymywane środki pieniężne wyraźnie przekracza-

ją bieżące potrzeby – ponad 26% klasy - Rys. 148, 

• ponad 70% przedsiębiorstw w bardzo dobrej sytuacji ekonomicznej, wobec ok. 15% odsetka przedsię-

biorstw źle lub bardzo źle oceniających swoją sytuację, 

• około 50% klasy przedsiębiorstw bez problemów z płynnością, wobec około 7% klasy przedsiębiorstw 

często lub sporadycznie zgłaszających problemy z utrzymaniem płynności - Rys. 151, 

• niecałe 70% przedsiębiorstw z sekcji „Wytwarzanie i zaopatrywanie w energię”, wobec około 30% firm z 

sekcji „Handel i naprawy” - Rys. 150. 

 

OBSŁUGA ZADŁUŻENIA KREDYTOWEGO 

 W I kw. 2007 r. na poziomie całej próby 

nastąpił niewielki spadek, w stosunku do po-

przedniego kwartału, odsetka przedsiębiorstw 

regulujących terminowo swoje zobowiązania 

kredytowe. Mimo to wskaźnik utrzymał się blisko 

swoich maksymalnych wskazań – Rys. 140. 
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Rys. 140 Udział podmiotów regulujących zadłużenie kredy-
towe zgodnie z umową  

 

OBSŁUGA ZADŁUŻENIA KREDYTOWEGO – ANALIZA W PODSTAWOWYCH PRZEKROJACH 

Z analizy zdolności do obsługi zobowiązań kredytowych w podstawowych przekrojach wynika, że w I 

kw. 2007 r. widoczny spadek odsetka przedsiębiorstw terminowo wywiązujących się z zobowiązań nastąpił 

wśród przedsiębiorstw usługowych w sekcji  „Pozostałe” oraz „Transport” (Rys. 153, Rys. 154 ). W większości 

pozostałych przekrojów klasyfikacyjnych obserwowany był wzrost odsetka przedsiębiorstw terminowo regulują-
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cych zobowiązania wobec banku. W sekcji „Budownictwo” wzrost odsetka firm, u których nastąpiła poprawa 

terminowości regulowania zobowiązań kredytowych był stosunkowo największy.  

 Od dwóch kwartałów nie obserwuje się większych różnic między klasami wg wielkości zatrudnienia w 

zakresie odsetka przedsiębiorstw terminowo regulujących zobowiązania wobec banków. We wszystkich klasach 

udział przedsiębiorstw wywiązujących się w terminie z zobowiązań kredytowych przekroczył 90% - Rys. 156.  

W większości pozostałych klasyfikacji odsetek przedsiębiorstw posiadających problemy z terminowym 

regulowaniem zobowiązań kredytowych nieznacznie zmniejszył się (Rys. 155, Rys. 157). Znacząca poprawa 

nastąpiła zwłaszcza w grupie podmiotów nieinwestujących, przez co różnice w ocenie zdolności do regulowania 

zobowiązań między inwestorami i nieinwestorami wyraźnie zmniejszyły się (Rys. 157).  

 

OBSŁUGA ZADŁUŻENIA POZAKREDYTOWEGO

W I kw. 2007 r. po raz kolejny przybyło 

przedsiębiorstw informujących o poprawie ob-

sługi zobowiązań pozabankowych. Saldo ocen 

obsługi zobowiązań handlowych osiągnęło naj-

wyższy poziom w historii badań (Rys. 141). 
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Rys. 141 Wskaźnik obsługi zadłużenia pozakredytowego 
(saldo odpowiedzi: poprawa obsługi – pogorszenie obsługi) 

 

OBSŁUGA ZADŁUŻENIA POZAKREDYTOWEGO – ANALIZA W PODSTAWOWYCH PRZEKROJACH 

W I kw. 2007 r. w większości podstawowych przekrojów terminowość regulowania zobowiązań poza-

bankowych poprawiła się (Rys. 159 - Rys. 163).  

Najwyższy odsetek przedsiębiorstw terminowo regulujących swoje zobowiązania pozabankowe odnoto-

wano w sekcji „Wytwarzanie i zaopatrywanie w energię”, a także wśród przedsiębiorstw dużych (zatrudniające 

powyżej 500 osób).  

W klasie przedsiębiorstw budowlanych z kwartału na kwartał przybywa podmiotów terminowo wywiązu-

jących się z zobowiązań pozabankowych. Utrzymująca się różnica w zdolności do regulowania zobowiązań 

między sekcją „Budownictwo” a pozostałymi przedsiębiorstwami w próbie w ostatnim kwartalne praktycznie 

zniknęła. Z kolei relatywnie wolno poprawia się zdolność przedsiębiorstw średniej wielkości do obsługi zobo-

wiązań pozakredytowych – w tej klasie odsetek przedsiębiorstw nie zgłaszających problemów z regulowaniem 

zobowiązań wobec kontrahentów jest najniższy - Rys. 163. 
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Rys. 142 Występowanie problemów z płynnością w I kw. 2007 r. 
oraz zmiana w stosunku do poprzedniego kwartału oraz analo-
gicznego kwartału poprzedniego roku 
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Rys. 143 Odsetek przedsiębiorstw bez problemów z płynnością 
wg sekcji PKD 
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Rys. 144 Odsetek przedsiębiorstw bez problemów z płynnością wg 
sektora oraz w klasach inwestorów i nieinwestorów 
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Rys. 145 Odsetek przedsiębiorstw bez problemów z płynnością 
wg udziału przychodów z importu i eksportu w przychodach 
ogółem 
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Rys. 146 Częstotliwość problemów z płynnością w zależności od 
wielkości zatrudnienia w ostatnim kwartale 
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Rys. 147 Udział procentowy przedsiębiorstw bez problemów z 
płynnością a wielkość zatrudnienia 
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Rys. 149 Rodzaj środków pieniężnych posiadanych przez 
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biorców i niekredytobiorców przedsiębiorstwo w poprzednich kwartałach w stosunku do 
prognoz oprocentowania kredytów bankowych w perspekty-
wie kwartału 
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Rys. 150 Relacja środków pieniężnych do potrzeb bieżących 
przedsiębiorstwa w wybranych klasach przedsiębiorstw (cała 
populacja)  
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Rys. 151 Relacja środków pieniężnych do potrzeb bieżących 
przedsiębiorstwa w wybranych klasach oceny sytuacji ekono-
micznej przedsiębiorstw 
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Rys. 152 Stopień terminowości obsługi zadłużenia kredytowego, 
oraz zmiana w stosunku do poprzedniego kwartału i analogicznego 
kwartału poprzedniego roku  
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Rys. 153 Udział podmiotów w sekcjach PKD terminowo regu-
lujących zobowiązania kredytowe 
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Rys. 154 Udział podmiotów w sekcjach PKD terminowo regulują-
cych zobowiązania kredytowe 
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Rys. 155 Udział podmiotów wg udziału przychodów z importu 
i eksportu w przychodach ogółem terminowo regulujących 
zobowiązania kredytowe 
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Rys. 156 Udział podmiotów terminowo regulujących zobowiązania 
kredytowe a wielość zatrudnienia 
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Rys. 157 Udział podmiotów wg sektora oraz w klasach inwe-
storów i nieinwestorów terminowo regulujących zobowiązania 
kredytowe 
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Rys. 158 Stopień terminowości obsługi zadłużenia pozakredytowe-
go, zmiana w stosunku do poprzedniego kwartału oraz do analo-
gicznego kwartału poprzedniego roku 

 

5
15
25
35
45
55
65
75
85
95

II III IV
I II III IV  I  II  II
I

 IV
 I  II  II
I

 IV
 I  II  II
I

IV
I II III IV
I

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Górnictwo i kopalnictwo Pozostale
Przetwórstwo przemysł. Wytwarz. i zaopatryw. w energie

 

Rys. 159 Udział przedsiębiorstw bez problemów z regulowaniem 
zobowiązań pozabankowych wg sekcji PKD 
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Rys. 160 Udział przedsiębiorstw bez problemów z regulowa-
niem zobowiązań pozabankowych wg sekcji PKD 
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Rys. 161 Udział przedsiębiorstw bez problemów z regulowaniem 
zobowiązań pozabankowych w klasie inwestorów i nieinwestorów i 
wg sektora 
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Rys. 162 Udział przedsiębiorstw bez problemów z regulowa-
niem zobowiązań pozabankowych wg udziału przychodów 
importu i eksportu w przychodach ogółem 
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Rys. 163 Udział przedsiębiorstw bez problemów z regulowaniem 
zobowiązań pozabankowych w klasach wielkości zatrudnienia 
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Rys. 164 Występowanie w ostatnim kwartale problemów z 
płynnością, a częstość pojawiania się problemów z termino-
wym regulowaniem zobowiązań kredytowych i handlowych 
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III...111111...    CCCeeennnyyy   

prognozy cen surowców 
i materiałów używanych 
do produkcji 

• prognozy przedsiębiorstw sugerują stabilizację dynamiki cen materiałów i surowców na poziomie z po-

przedniego kwartału w II kw. br. 

prognozy cen wyrobów 
własnych 

• w II kw. br. przedsiębiorstwa (poza sekcją „Budownictwo”) prognozują podobną, jak w poprzednim kwar-

tale, dynamikę podwyżek cen wyrobów 

prognozy 
CPI i PPI 

• przedsiębiorstwa  prognozują utrzymanie się w II kw. br. wskaźnika cen CPI (r/r) oraz PPI (r/r) na pozio-

mie zbliżonym do I kw. 2007 r. 

inflacja – jako jedna z 
barier rozwoju 

• problem rosnących kosztów działalności (ceny materiałów i surowców, paliw, energii i gazu) utrzymuje się 

na trzecim miejscu wśród barier rozwoju przedsiębiorstw (zgłasza go co dziesiąte przedsiębiorstwo) 

 

 W II kw. 2007 r. większość analizowanych wskaźników sugeruje stabilizację tempa wzrostu cen (zarów-

no cen surowców, materiałów, wyrobów oraz usług, jak i wskaźników CPI i PPI) na poziomie z poprzedniego 

kwartału (tylko w branży budowlanej dominuje przekonanie o dalszym silnym wzroście dynamiki cen).  

Jednocześnie dzieje się to w sytuacji silnych nacisków płacowych, rekordowo niskiej bariery popytu oraz wyso-

kiego poziomu wykorzystania mocy produkcyjnych. 

PROGNOZY CEN SUROWCÓW I MATERIAŁÓW, CEN WYROBÓW WŁASNYCH ORAZ WSKAŹNIKA PPI 

 

 W II kw. 2007 r., po trzech kwartałach wzro-

stu oczekiwań, przedsiębiorstwa prognozują nieco 

niższą dynamikę wzrostu cen surowców i materiałów 

wykorzystywanych do produkcji (por. Rys. 165). 

 Wg ankietowanych przedsiębiorstw wzrost 

cen surowców i materiałów jest czynnikiem, który 

ma największy wpływ na wzrost cen wyrobów i 

usług. Planowane na II kw. br. podwyżki cen wyro-

bów i usług w analizowanej próbie (z wyłączeniem 

sekcji „Budownictwo”) są więc nieznacznie niższe 

niż w poprzednim kwartale (por. Rys. 166). Nato-

miast w branży budowlanej już od roku widać bar-

dzo silną presję na wzrost cen (por. Rys. 175).  
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Rys. 165 Średnie oczekiwania kwartalnego wzrostu cen wykorzy-
stywanych przez przedsiębiorstwa surowców i materiałów (linia 
zielona), mediana tych oczekiwań (linia różowa) oraz wsk. PPI 
(kw. do analogicznego kw. roku poprzedniego) – linia bordowa, 
prawa oś 

 W II kw. 2007 r. podwyżki cen wyrobów i usług planuje 55% respondentów  (por. Rys. 167)22.  

 Tezę o stabilizacji dynamiki wzrostu cen surowców i materiałów oraz cen wyrobów i usług przedsiębior-

stwa (na poziomie sprzed kwartału) potwierdzają również prognozy przedsiębiorstw odnośnie PPI – w II kw. 

wskaźnik zmian PPI (WZ PPI)23 utrzymał się na poziomie z I kw.- - por. Rys. 168.  

                                                           
22 Odsetek ten liczony jest jako iloraz odpowiedzi firm prognozujących wzrost cen swoich wyrobów i usług i liczebności grupy przedsię-
biorstw, które odpowiedziały na dane pytanie (przy czym odsetek „braku odpowiedzi” waha się w granicach 10-15% w różnych kwartałach). 
23 Wskaźnik zmian PPI (WZ PPI) obliczony został jako odsetek przedsiębiorstw prognozujących większy wzrost wskaźnika PPI w okresie 
bieżącym niż poprzednim. 
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Rys. 166 Średnie oczekiwania kwartalnego wzrostu cen sprzeda-
wanych przez przedsiębiorstwa towarów i usług24 (linia zielona), 
średnia odsezonowana (linia żółta), średnia ważona wielkością 
firmy (linia niebieska) oraz wskaźnik PPI (r/r) (linia różowa, prawa 
oś) 
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Rys. 167 Odsetek przedsiębiorstw planujących podwyższyć ceny na 
oferowane przez siebie towary i usługi – linia zielona oraz trend 
(uzyskany metodą x11) – linia różowa 
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Rys. 168 Wskaźnik WZ PPI (skonstruowany jako odsetek respon-
dentów spodziewających się większego wzrostu PPI (r/r) w okresie 
bieżącym niż w poprzednim) a wskaźnik PPI (prawa oś) 
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Rys. 169 Zmiana (r/r) średniego poziom wykorzystania mocy pro-
dukcyjnych w budownictwie (CU) a zmiany cen PPI (r/r) dla budow-
nictwa wraz zmianą wskaźnika prognoz tych cen (r/r) 

Źródło: GUS (PPI) oraz SM NBP (CU oraz prognoza cen) 

PROGNOZY CEN WYROBÓW WŁASNYCH – ANALIZA W PODSTAWOWYCH PRZEKROJACH 

 Analiza prognozowanych zmian cen wyrobów i usług własnych w wybranych przekrojach pokazuje, że: 

• respondenci prognozujący poprawę sytuacji ekonomicznej w II kw. 2007 r. częściej planują podwyżki 

cen wyrobów, również ich skala jest większa niż w firmach deklarujących pogorszenie kondycji eko-

nomicznej (średnia wynosi odpowiednio 2,2% wobec 1,4%), 

• wskaźnik podwyżek cen netto25 osiąga w całym okresie badań znacznie wyższe wartości w grupie firm 

prognozujących poprawę sytuacji ekonomicznej niż wśród pozostałych przedsiębiorstw(por. Rys. 174), 

• częściej planują podwyżki cen wyrobów przedsiębiorstwa spodziewające się trwałego lub sezonowego 

wzrostu popytu (por. Rys. 181).  

Ponadto: 

                                                           
24 Oczekiwania kwartalnego wzrostu cen zostały przedstawione dla całej populacji z wyłączeniem sekcji „Budownictwo”. 
25 Wskaźnik podwyżek cen netto liczony jest jako różnica między odsetkiem przedsiębiorstw prognozujących wyższe podwyżki cen wyro-
bów własnych niż cen materiałów i surowców a procentem podmiotów, których planowane podwyżki cen wyrobów nie pokryją oczekiwa-
nych zmian cen materiałów. 
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• ceny najczęściej planują podnosić przedsiębiorstwa należące do branży „Budownictwo”; przy czym 

średnie podwyżki cen w budownictwie już od ponad roku są wyższe niż w całej populacji (por 

Rys. 175). Stanowi to jeden z czynników wzrostu presji inflacyjnej w tej grupie26 - por. Rys. 169. 

• większe podwyżki cen wyrobów planują podmioty mniejsze - średnia oczekiwanego wzrostu cen ważona 

wielkością zatrudnienia jest o 0,5 pkt. proc. niższa niż średnia dla całej badanej próby. Widać też, że w 

II kw. br. udział przedsiębiorstw planujących podwyżki cen wyrobów pozostaje niższy w przedsiębior-

stwach dużych (wskaźnik prognoz zmian cen (WPC27) zważony wielkością zatrudnienia osiągnął w II 

kw. wartość o blisko 10 pkt. proc. mniejszą  niż wskaźnik liczony dla całej populacji /por. Rys. 173/). 

• w II kw. br. nieznacznie częściej planują podnosić ceny eksporterzy niż przedsiębiorstwa nie będące 

eksporterami (por. Rys. 178).   

 

CZYNNIKI ODDZIAŁUJĄCE NA ZMIANY CEN 

 Analiza wskaźnika prognoz zmian cen wyrobów i usług (WPC) pokazała, że najsilniej na ceny oddzia-

ływać będą zmiany cen surowców i materiałów używanych do produkcji. W przypadku oczekiwanego wzro-

stu cen surowców blisko 71% respondentów deklaruje przeniesienie wzrostu tych cen na ceny swoich wyrobów. 

Tylko co czwarte przedsiębiorstwo deklaruje, że w tej sytuacji ceny wyrobów pozostaną na niezmienionym 

poziomie. Zdecydowana większość firm (83,3%), które nie spodziewają się wzrostu cen surowców nie zamierza 

też podnosić cen (por. Tab. 4).   

 Trudno jednoznacznie ocenić wpływ planowanego wzrostu płac na zmiany cen wyrobów (por. Rys. 176). 

Z jednej strony wskaźnik prognoz zmian cen w grupie przedsiębiorstw planujących zwiększyć płace osią-

gnął poziom wyraźnie wyższy niż w firmach nie planujących zmieniać wynagrodzeń (po raz trzeci na prze-

strzeni ostatnich czterech kwartałów), z drugiej strony - średnie oczekiwanego wzrostu cen wyrobów w grupie 

firm podnoszących płace i w pozostałych przedsiębiorstwach nie wykazują statystycznie istotnych różnic. Do-

datkowo, przedsiębiorstwa zostały zapytane o ocenę wpływu spodziewanego w 2007 r. wzrostu wynagrodzeń na 

kształtowanie się cen produktów i/lub usług. Z odpowiedzi wynika, że dla 15% firm (a więc dla co piątej firmy, 

która przewiduje podwyżki wynagrodzeń do końca roku) wzrost płac będzie ważnym czynnikiem wzrostu cen w 

2007 r. Wynagrodzenia będą główną przyczyną deklarowanych podwyżek cen jedynie w nielicznych przypad-

kach – w niespełna 2% przedsiębiorstw. Wzrost płac nie wpłynie na zmiany cen, bądź wpływ ten będzie margi-

nalny dla 56% firm (czyli 4/5 przedsiębiorstw, które zamierzają w 2007 r. podwyższyć wynagrodzenia). Wydaje 

się zatem, że wzrost wynagrodzeń częściej współwystępuje ze wzrostem cen niż jest jego główną przyczy-

ną.  

 Inaczej sytuacja wygląda w budownictwie. Aż 38% przedsiębiorstw z tej sekcji przewiduje, że 

wpływ wzrostu płac na ceny będzie istotny (w 3% - zasadniczy). Ponadto, udział przedsiębiorstw, w których 

zmiany wynagrodzeń będą jedną z przyczyn wzrostu cen, jest niewielki (0% - 5%) w firmach sektora publiczne-

go (zarówno Skarbu Państwa, jak i państwowych osób prawnych), w jednostkach największych (2000 i więcej 

osób) oraz w górnictwie i w energetyce. 

                                                           
26 Szerzej w rozdz. „Prognozy cen wyrobów własnych – analiza w podstawowych przekrojach” oraz „Oceny i prognozy sytuacji – analiza w 
podstawowych przekrojach” 
27 Wsk. prognoz zmian cen – WPC - różnica między odsetkiem firm planujących podwyżki cen a procentem tych, którzy zamierzają ceny 
obniżyć. 
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Rys. 170 Rozkład odpowiedzi na pytanie: Czy w 2007 r. zmiany 
wynagrodzeń będą miały wpływ na ceny produktów i (lub) usług 
oferowanych przez przedsiębiorstwo?  

 

 Analiza danych wykazała, że na wrażliwość 

cen na wzrost wynagrodzeń nie ma wpływu ani sytu-

acja firmy, ani wysokość podwyżek płac przewidy-

wanych w najbliższym kwartale. Taki wpływ widać 

natomiast jeśli chodzi o prognozy zatrudnienia. W 

grupie przedsiębiorstw, które zwiększą zatrudnienie 

w II kw. 2007 r. 28% firm planuje wzrost cen w 

efekcie podwyższenia płac. W pozostałych przedsię-

biorstwach (nie planujących wzrostu wynagrodzeń) 

odsetek ten wynosi 11%. 

 Pewien wpływ na kształtowanie się cen ma nieplanowany wzrost zapasów, związany z istnieniem bariery 

popytowej. Wyniki ankiety pokazują, że skłonność do podnoszenia cen (mierzona wskaźnikiem WPC) w grupie 

podmiotów, które borykają się z problemem zbyt dużych zapasów jest znacznie mniejsza niż w pozostałych 

klasach - por. Rys. 180. Jednocześnie w II kw. br. tylko 5,5% firm z tej grupy problem nadmiernych zapasów 

spróbuje rozwiązać m.in. poprzez obniżenie cen. Z kolei najbardziej skłonne do podnoszenia cen są podmioty, 

które deklarują zbyt mały poziom zapasów. 

 

 Problem rosnących kosztów działalności (ceny surowców, materiałów, paliw) zajął trzecie miejsce 

wśród barier rozwoju przedsiębiorstwa. Średnia prognoz wzrostu cen materiałów jest w firmach zgłaszających 

powyższy problem o 2 pkt. proc. wyższa niż średnia w pozostałych przedsiębiorstwach i wynosi 4,3%. Nie 

wpłynie to jednak na wielkość podwyżek cen wyrobów w obu grupach – w II kw. 2007 r. przedsiębiorstwa, 

zgłaszające problem rosnących kosztów działalności planują podobne podwyżki cen wyrobów jak pozostałe 

firmy (por. Tab. 5). 

OCZEKIWANIA ZMIAN CPI 

 W II kw. 2007 r. respondenci utrzymali na 

poziomie z poprzedniego kwartału prognozy wskaźni-

ka CPI (r/r), na co wskazuje stabilny, w porównaniu z 

poprzednim kwartałem, wskaźnik zmian inflacji28 

(WZI) - por. Rys. 171.  
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Rys. 171 Wskaźnik zmian inflacji WZI (skonstruowany jako 
odsetek respondentów spodziewających się większego wzrostu CPI 
(r/r) w okresie bieżącym niż w poprzednim) a rzeczywisty wskaź-
nik CPI (prawa oś) 

                                                           
28 Wskaźnik zmian inflacji (WZI) - (analogicznie jak WZ PPI) obliczony został jako odsetek przedsiębiorstw prognozujących większą 
inflację w okresie bieżącym niż poprzednim. 
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 Analiza zależności między zmianami wskaźni-

ka stopnia wykorzystania mocy produkcyjnych (CU) a 

zmianami wskaźnika inflacji (CPI) wskazuje na ist-

nienie silnej dodatniej korelacji między obiema 

zmiennymi. Widoczne jest przy tym, że CU ma cha-

rakter wyprzedzający względem zmian CPI (na rysun-

ku wskaźnik CU został przesunięty o 1 kwartał 

wprzód). 

 Zachowanie wskaźnika CU w ostatnich kwarta-

łach może, dla odmiany, sugerować silniejszą presję 

inflacyjną.   
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Rys. 172 Zmiany (r/r) poziomu wykorzystania mocy produkcyj-
nych (CU) a zmiany (r/r) wskaźnika cen CPI  

Źródło: GUS (CPI) oraz SM NBP (CU) 
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Rys. 173 Wskaźnik (saldo) prognoz zmian cen wyrobów i usług (linia 
zielona), oraz wskaźnik ważony wielkością zatrudnienia w przedsiębior-
stwie (linia bordowa) 
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Rys. 174 Różnica między odsetkiem przedsiębiorstw prognozują-
cych wyższe podwyżki cen wyrobów niż cen materiałów i surow-
ców a procentem podmiotów, których planowane podwyżki cen 
wyrobów nie pokryją oczekiwanych zmian cen materiałów w całej 
populacji oraz w podziale wg prognoz zmian sytuacji ekonomicz-
nej 

Tab. 4 Prognozowane przez przedsiębiorstwa zmiany cen nabywanych 
surowców i materiałów w II kw. 2007 r. a ceny sprzedawanych wyrobów 
i usług (dane w procentach) 

zmiany cen wyrobów zmiany cen 
surowców spadek  bez zmian wzrost 

spadek 68,8 25,0 6,3

bez zmian 2,3 83,3 14,4

wzrost 3,0 26,3 70,7
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Rys. 175 Średnie oczekiwania kwartalnego wzrostu cen sprzeda-
wanych przez przedsiębiorstwa towarów i usług w całej populacji, 
w sekcji „Handel i naprawy” oraz „Budownictwo” 
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Rys. 176 Wskaźnik prognoz zmian cen wyrobów i usług w podziale wg 
prognoz podwyżek płac w przedsiębiorstwie 
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Rys. 177 Wskaźnik prognoz zmian cen wyrobów i usług wśród 
przedsiębiorstw prognozujących wzrost, spadek lub brak zmian 
cen nabywanych surowców i materiałów 

Tab. 5 Średnia oczekiwań wzrostu cen wyrobów i usług oraz cen mate-
riałów i surowców w grupach przedsiębiorstw skonstruowanych w 
oparciu o istnienie problemu wysokich kosztów działalności, inflacji 
jako bariery rozwoju 

koszty dział., inflacja – 
bariera rozwoju 

moment 
wypełniania 

ankiety 

średnia prognozo-
wanego wzrostu 

cen nie tak 
wyroby i usługi 1,6 1,5

grudzień 2004 materiały i surowce 2,2 3,6

wyroby i usługi 0,6 0,7
marzec 2005 

materiały i surowce 1,5 2,7

wyroby i usługi 0,9 0,7
czerwiec 2005 

materiały i surowce 1,4 2,1

wyroby i usługi 0,7 1,1
wrzesień 2005 

materiały i surowce 1,3 2,4

wyroby i usługi 0,9 1,0
grudzień 2005 

materiały i surowce 1,6 3,1

wyroby i usługi 0,9 0,9
marzec 2006 

materiały i surowce 1,3 3,2

wyroby i usługi 0,9 1,6
czerwiec 2006 

materiały i surowce 1,6 3,1

wyroby i usługi 1,2 2,2
wrzesień 2006 

materiały i surowce 1,8 3,6

wyroby i usługi 1,7 2,8
grudzień 2006 

materiały i surowce 2,3 4,2

wyroby i usługi 1,7 1,7
marzec 2007 

materiały i surowce 2,2 4,3
 

Tab. 6 Prognozy zmian cen sprzedawanych wyrobów i usług  w II 
kw. 2007 r. w różnych przekrojach (dane w procentach) 

zmiany cen  
 spadek  bez zmian wzrost

sekcja 

budownictwo 1,6 16,4 82,0

górnictwo i kopalnictwo 0,0 58,3 41,7

handel hurtowy i detaliczny 4,7 31,5 63,8

poczta i telekomunikacja 0,0 0,0 100,0

pozostałe 1,9 46,3 51,9

przetwórstwo przemysłowe 4,6 43,7 51,7

transport 9,3 44,2 46,5

wytw. i zaopatr. w energię 0,0 58,3 41,7

zatrudnienie 
do 50 7,3 39,8 52,8

od 50 do 249 3,1 36,9 60,1

od 250 do 499 2,8 38,0 59,2

od 500 do 1999 4,6 47,7 47,7

ponad 2000 3,0 60,6 36,4

import 
importerzy 4,8 41,4 53,8

nieimporterzy 3,4 39,4 57,2

eksport 
eksporterzy 4,0 41,3 54,7

nieeksporterzy 3,9 37,2 58,9
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Rys. 178 Wskaźnik prognoz zmian cen wyrobów i usług w podziale na 
eksporterów i nieeksporterów w sekcji „Przetwórstwo przemysłowe” 
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Rys. 179 Wskaźnik prognoz zmian cen wyrobów i usług w podzia-
le na importerów i nieimporterów w sekcji „Przetwórstwo prze-
mysłowe” 
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Rys. 180 Wskaźnik prognoz zmian cen wyrobów i usług w podziale wg 
stanu zapasów produktów gotowych w przedsiębiorstwie 
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Rys. 181 Wskaźnik prognoz zmian cen a przewidywane zmiany 
zapotrzebowania na produkty przedsiębiorstwa 
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III...111222...    KKKuuurrrsss   wwwaaallluuutttooowwwyyy   aaa   oooppp łłłaaacccaaalllnnnooośśśććć    eeekkkssspppooorrrtttuuu   

 • kurs PLN/EUR znalazł się na zewnątrz pasma kursu granicznego (określonego przez jedno odchylenie standardowe dla 

tego kursu) wyznaczającego próg opłacalności eksportu, co oznacza, że nie ma zagrożenia dla wzrostu eksportu (rozli-

czanego w euro) w nadchodzącym okresie 

• kurs PLN/USD kształtuje się nieznacznie powyżej granicy wyznaczonej przez jedno odchylenie standardowe dla tego 

kursu 

• spadł odsetek przedsiębiorstw deklarujących, że kurs walutowy (PLN/EUR i PLN/USD) znajduje się poniżej granicy, 

którą uznają za minimalną z punktu widzenia opłacalności eksportu. 

• zarówno kurs walutowy PLN/EUR jak i PLN/USD utrzymuje się poniżej granicy, przy której produkty importowane 

mogą wypierać produkcję krajową. 

• bieżący kwartał jest kolejnym okresem badania, kiedy problem kursu walutowego pozostaje na pierwszym miejscu wśród 

barier rozwoju (zgłasza go 15% respondentów). 

KURS OPŁACALNOŚCI EKSPORTU ORAZ PRODUKCJI KRAJOWEJ 

 Ankietowane przedsiębiorstwa sygnalizują, że poziom kursu euro i dolara nie stanowi istotnego zagroże-

nia dla opłacalności sprzedaży eksportowej. Zarówno w przypadku eksportu rozliczanego w euro jak i w USD, 

w marcu 2007 r. rzeczywisty kurs walutowy (PLN/EUR i PLN/USD) znalazł się powyżej progu, który przedsię-

biorstwa uznają (średnio) za wartość minimalną z punktu widzenia opłacalności eksportu. Oznacza to, że przy 

obecnym poziomie kursu walutowego sprzedaż eksportowa jest opłacalna dla większej części przedsię-

biorstw rozliczających się w tych walutach. Potwierdzeniem tego jest również spadek odsetka przedsię-

biorstw, deklarujących, że kurs walutowy znajduje się poniżej granicy, którą firmy uznają za minimalną z punk-

tu widzenia opłacalności eksportu (por. Rys. 189). 
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Rys. 182 Kurs euro, przy którym eksport staje się nieopłacalny 
(linia czarna średnia, linia żółta-mediana, linia niebieska-3 
kwartyl), wraz z przedziałem ufności wyznaczonym przez +/- 
1/2 odchylenia standardowego (czerwone przerywane linie). 
Dodatkowo umieszczono rzeczywisty kurs euro (linia zielona) 
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Rys. 183 Kurs dolara, przy którym eksport staje się nieopłacalny 
(linia czarna średnia, linia żółta-mediana, linia niebieska-3 kwar-
tyl), wraz z przedziałem ufności wyznaczonym przez +/- 1/2 odchy-
lenia standardowego (czerwone przerywane linie). Dodatkowo 
umieszczono rzeczywisty kurs dolara (linia zielona) 

Rys. 184 pokazuje, że rzeczywisty kurs walutowy (PLN/EUR) od III kw. 2004 r. oscyluje wokół grani-

cy, przy której produkty importowane mogą wypierać produkcję krajową ze względu na ich bardziej atrakcyjną 

cenę. Nie rośnie więc zagrożenie ze strony importu (rozliczanego w euro) dla krajowych producentów.  

Rys. 185 pokazuje, że rzeczywisty kurs walutowy (PLN/USD) utrzymuje się poniżej granicy (choć w 

marcu 2007 r. nieco się do niej zbliżył), przy której produkty importowane mogą wypierać produkcję krajową ze 

względu na ich bardziej atrakcyjną cenę. Import rozliczany w USD może więc stanowić obecnie zagrożenie dla 

niektórych rodzimych producentów.  
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PROBLEM WAHAŃ KURSU WALUTOWEGO 

 W badaniu ankietowym przedsiębiorstwa proszone są o podanie głównych barier, które w perspektywie 

najbliższych 6 miesięcy mogą niekorzystnie wpłynąć na sytuację ekonomiczną firmy. Mimo, że w I kw. 2007 r., 

po raz kolejny, kurs walutowy (zarówno jego poziom, jak i wahania) był najczęściej wymienianym proble-

mem sygnalizowanym przez respondentów, to takie deklaracje złożyło o 4,5 pkt. proc. mniej firm niż w po-

przednim badaniu monitoringowym. W efekcie odsetek ten osiągnął jeden z najniższych poziomów w historii 

badania (por. Rys. 188). 

 W I kwartale br. problem kursu walutowego zgłaszały przede wszystkim firmy eksportujące (19,4% gru-

py). W grupie przedsiębiorstw, będących eksporterami odsetek respondentów deklarujących, że poziom i waha-

nia kursu walutowego stanowią zagrożenie dla rozwoju firmy utrzymuje się wciąż na wysokim poziomie, nato-

miast wśród podmiotów oferujących swoje dobra jedynie na rynku krajowym oraz importerów pozostaje bardzo 

niski (patrz Rys. 188).  

ZABEZPIECZENIE PRZED RYZYKIEM KURSOWYM 

 W II kw. 2007 r. 32,4% przedsiębiorstw zadeklarowało, że stosuje instrumenty zabezpieczające przed 

ryzykiem związanym z wahaniami kursu walutowego. Na przestrzeni ostatniego roku odsetek ten uległ niewiel-

kim zmianom, jednak od IV kw. 2004r.  wzrósł blisko dwukrotnie.  

 Instrumenty zabezpieczające przed ryzykiem kursowym częściej stosują: 

• przedsiębiorstwa eksportujące i zarazem importujące (blisko 45% grupy), wobec około 23% firm tylko 

eksportujących, 26,6%tylko importujących i 9% przedsiębiorstw działających jedynie na rynku krajo-

wym, 

• kredytobiorcy (36% grupy wobec 22% firm nie korzystających z kredytu), 

• kredytobiorcy deklarujący korzystanie z kredytów dewizowych29 (46,7% grupy wobec 32,5% wśród firm 

nie stosujących tej formy finansowania), 

• przedsiębiorstwa oceniające swoją sytuację ekonomiczną jako bardzo dobrą. 
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Rys. 184 Kurs euro niekorzystny z powodu większej konkurencyjności 
towarów importowanych (linia czarna), wraz z przedziałem ufności 
wyznaczonym przez +/- 1/2 odchylenia standardowego (czerwone 
przerywane linie). Dodatkowo umieszczono rzeczywisty kurs euro 
(linia zielona) 
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Rys. 185 Kurs dolara niekorzystny z powodu większej konkuren-
cyjności towarów importowanych (linia czarna), wraz z przedzia-
łem ufności wyznaczonym przez +/- 1/2 odchylenia standardowego 
(czerwone przerywane linie). Dodatkowo umieszczono rzeczywisty 
kurs dolara (linia zielona) 

                                                           
29 Informacje dot. tej grupy przedsiębiorstw należy traktować z dużą ostrożnością, ze względu na brak możliwości pełnej identyfikacji przed-
siębiorstwa posiadającego kredyt dewizowy.  



 72

2.80 3.00 3.20 3.40 3.60 3.80 4.00 4.20 4.40 4.60 4.80 5.00 5.20 5.40 5.60 5.80 6.00

0

5

10

15

20

25

       1.90 2.10 2.30 2.50 2.70 2.90 3.10 3.30 3.50 3.70 3.90 4.10 4.30 4.50 4.70 4.90

0

5

10

15

20

25

 
Rys. 186 Zestawienie, w postaci rozkładów, odpowiedzi ankietowanych przedsiębiorstw dotyczących poziomu kursu, przy którym eksport 
staje się nieopłacalny. Lewy rysunek informuje o kursie euro, zaś prawy rysunek dotyczy kursu dolara. Przerywana linia na rysunku (pierw-
sza od lewej) wyznaczona jest na poziomie średnich miesięcznych kursów walut (odpowiednio euro i dolara) na koniec marca 2007 r. 
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Rys. 187 Zestawienie, w postaci rozkładów, odpowiedzi dotyczących poziomu kursu walutowego, przy którym mogą pojawić się, wg firm, 
problemy ze zbyciem własnych wyrobów, spowodowane większą atrakcyjnością (niższe ceny) wyrobów importowanych. Lewy rysunek in-
formuje o kursie euro, zaś prawy rysunek dotyczy kursu dolara. Przerywana linia na rysunku (pierwsza od lewej) wyznaczona jest na pozio-
mie średnich miesięcznych kursów walut (odpowiednio euro i dolara) na koniec marca 2007 r.   
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Rys. 188 Kurs walutowy jako bariera rozwoju w klasach eksporterów, 
importerów oraz firm działających tylko na rynku krajowym (dane w 
procentach) 
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Rys. 189 Udział podmiotów, dla których graniczny kurs opłacalne-
go eksportu wzrósł powyżej rzeczywistego kursu USD/PLN (linia 
zielona) oraz EURO/PLN (linia różowa) 
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Rys. 190 Odsetek przedsiębiorstw w populacji, deklarujących stoso-
wanie instrumentów zabezpieczających przed ryzykiem kursowym 
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III...111333...    EEEkkkssspppooorrrttt ...    IIImmmpppooorrrttt    

eksport –  
sytuacja bieżąca 

• stabilizacja odsetka eksporterów w próbie oraz odsetka eksporterów wysoko-wyspecjalizowanych (z 80% i większym 

udziałem eksportu w przychodach ogółem) 

• stabilizacja udziału eksportu w przychodach ogółem  

opłacalność  
eksportu 

• poprawa opłacalności eksportu  

• spadek odsetka firm informujących o występowaniu problemów z opłacalnością eksportu 

prognozy 
eksportu 

• wzrost wskaźnika prognoz eksportu; sugerujący  utrzymanie się wysokiej dynamiki eksportu 

import • nieznaczny spadek udziału importu zaopatrzeniowego w kosztach oraz odsetka podmiotów posiadających import zaopa-

trzeniowy 

AKTYWNOŚĆ EKSPORTOWA 

 W I kw. 2007 r., w porównaniu z poprzednim okresem badania, zarówno odsetek przedsiębiorstw prowa-

dzących działalność eksportową, jak i procent firm, w których przychody z eksportu przekraczają 80% przycho-

dów ogółem pozostały stabilne (i wyniosły odpowiednio 63,9% i 15,5% badanej populacji) - por. Rys. 194. 

Również średni udział eksportu w przychodach ankietowanych przedsiębiorstw (eksporterów) nie zmienił się i 

wynosi 39,6% (por. Rys. 195).  

 Badania pokazały również, że 25,6% przedsiębiorstw zmniejszyło udział eksportu w przychodach, wobec 

23,9% firm, w których udział ten się zwiększył.  

 Wyniki badań sugerują, że w I kw. 2007 r. przedsiębiorstwa odnotowały wzrost (kw/kw) liczby zawiera-

nych umów eksportowych – odsezonowany wskaźnik umów eksportowych30 wzrósł o 3,6 pkt. do poziomu 10,3 

pkt. (por. Rys. 196), co jednak nie znalazło odzwierciedlenia we wzroście udziału eksportu w przychodach an-

kietowanych przedsiębiorstw (wyjaśnień tego zjawiska może być wiele, jedna z przyczyn może być m.in. silny 

wzrost sprzedaży na rynku krajowym).  

PROGNOZY EKSPORTU 

 W II kw. 2007 r. wskaźnik prognoz eksportu 

(WPE) po wyeliminowaniu sezonowości wzrósł o 5,2 

punktu (w relacji kw/kw) do poziomu 24,6 punktów (por. 

Rys. 191), co może sugerować wzrost dynamiki eksportu 

w nadchodzącym kwartale. Poprawa optymizmu prognoz 

dotyczyła głównie przedsiębiorstw nie wyspecjalizowa-

nych w eksporcie. 

  
10,0

15,0

20,0

25,0

30,0

35,0

40,0

45,0

20
00

q4
20

01
q1

20
01

q2
20

01
q3

20
01

q4
20

02
q1

20
02

q2
20

02
q3

20
02

q4
20

03
q1

20
03

q2
20

03
q3

20
03

q4
20

04
q1

20
04

q2
20

04
q3

20
04

q4
20

05
q1

20
05

q2
20

05
q3

20
05

q4
20

06
q1

20
06

q2
20

06
q3

20
06

q4
20

07
q1

20
07

q2

3,2

3,4

3,6

3,8

4

4,2

4,4

4,6

4,8

 
Rys. 191 Wskaźnik prognoz eksportu WPE (linia zielona), 
wskaźnik odsezonowany (linia żółta), wskaźnik ważony 
wielkością zatrudnienia (linia bordo) oraz trend (uzyskany 
metodą x11) – linia różowa. Na rys. umieszczono także 
rzeczywisty kurs euro (linia niebieska) 

                                                           
30 Wskaźnik umów eksportowych (WUE) obliczony został jako różnica między odsetkiem przedsiębiorstw oceniających, że liczba umów 
eksportowych wzrosła (w relacji kw/kw) a procentem firm, informujących o spadku takich umów. 
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OPŁACALNOŚĆ EKSPORTU 

 W I kw. 2007 r. udział nieopłacalnego ekspor-

tu31 w przychodach wyniósł przeciętnie 4,6% i w po-

równaniu z poprzednim kwartałem obniżył się o 1,3 

pkt. proc.– por. Rys. 192. Odsetek podmiotów informują-

cych o nieopłacalności sprzedaży zagranicznej również  

spadł i wynosi 19,7% (patrz Rys. 198). 
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Rys. 192 Udział nieopłacalnego eksportu w przychodach ze 
sprzedaży eksportowej przedsiębiorstw (średnia rozkładu; dane 
w %) – linia zielona oraz rzeczywisty kurs euro (linia różowa, 
prawa oś) 

IMPORT  

 W I kw. 2007 r. z importu zaopatrzeniowego 

korzystało 62,6% respondentów (o 1,4 pkt. proc. mniej 

w relacji kw/kw i  2,5 pkt. proc. mniej niż w analogicz-

nym okresie poprzedniego roku). Średni udział impor-

tu zaopatrzeniowego w kosztach działalności przed-

siębiorstw również nieznacznie spadł - do poziomu 

19,1% (Rys. 193). 
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Rys. 193 Średni udział importu zaopatrzeniowego w kosztach (lewa 
oś linia zielona) oraz odsetek respondentów korzystających z im-
portu (prawa oś linia różowa) 

ZMIANY IMPORTOCHŁONNOŚCI –– ANALIZA W PODSTAWOWYCH PRZEKROJACH 

 Analiza zmian udziału importu zaopatrzeniowego w kosztach (liczonego jako różnica między wielkością 

tego udziału w marcu 2007 r. i w grudniu 2006 r.) pokazuje, że w większości badanych przekrojów tak liczony 

wskaźnik spadł (por. Rys. 203). Największy spadek udziału importu w kosztach na przestrzeni kwartału odnoto-

wały przedsiębiorstwa największe (tj. zatrudniające powyżej 1999 pracowników).  

 

                                                           
31 Nieopłacalność rozumiana jako cena*kurs niepokrywające kosztów produkcji i pozostałych kosztów związanych z eksportem towaru. 
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CECHY ZBIOROWOŚCI EKSPORTERÓW I IMPORTERÓW 

 Zbiorowość importerów i eksporterów w dużej mierze pokrywają się – ponad 86% importerów to 

eksporterzy. Cechy tych dwóch grup są zatem bardzo podobne. Generalnie eksporterzy i importerzy charak-

teryzują się:  

• większym wykorzystaniem mocy produkcyjnych niż pozostałe przedsiębiorstwa, 

• niższym udziałem kosztów stałych w kosztach ogółem, 

• zdecydowanie większym niedopasowaniem zapasów, 

• lepszymi ocenami bieżącej i  przyszłej sytuacji. 

Cechą wyraźnie odróżniającą grupę eksporterów od pozostałej części badanej populacji jest wysoki, a przy tym 

rosnący na przestrzeni ostatnich 6 lat, udział importu zaopatrzeniowego w kosztach (Rys. 204). 

 

 

55

56

57

58

59

60

61

62

63

64

65

66

20
00

q3
20

00
q4

20
01

q1
20

01
q2

20
01

q3
20

01
q4

20
02

q1
20

02
q2

20
02

q3
20

02
q4

20
03

q1
20

03
q2

20
03

q3
20

03
q4

20
04

q1
20

04
q2

20
04

q3
20

04
q4

20
05

q1
20

05
q2

20
05

q3
20

05
q4

20
06

q1
20

06
q2

20
06

q3
20

06
q4

20
07

q1

6

7

8

9

10

11

12

13

14

15

16

17

 

Rys. 194 Odsetek eksporterów w próbie (zielona linia) oraz odsetek 
podmiotów, których wielkość eksportu przekracza 80%  przychodów 
ogółem (linia żółta, prawa oś) 
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Rys. 195 Udział eksportu w przychodach ogółem w grupie 
eksporterów-linia zielona oraz trend (uzyskany metodą średniej 
ruchomej 4-okr)-linia czerwona (dane w %) 
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Rys. 196 Wskaźnik (saldo odp.) umów eksportowych (linia zielona), 
wskaźnik odsezonowany (linia żółta), wskaźnik ważony wielkością 
zatrudnienia (linia bordowa) oraz trend (uzyskany metodą x11) – 
linia czerwona. Na rys. umieszczono także rzeczywisty kurs euro 
(linia niebieska przerywana). 
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Rys. 197 Odsetek eksporterów w podstawowych klasyfikacjach w I 
kw. 2007 r. 
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Rys. 198 Odsetek podmiotów informujących o nieopłacalnym 
eksporcie (linia zielona) oraz rzeczywisty kurs euro/PLN - linia 
różowa ( prawa oś) i kurs USD/PLN (linia żółta,  prawa oś) 
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grudzień 2006 39,1 17,0 14,7 13,7 15,5

marzec 2007 39,5 17,1 15,1 12,8 15,5

Rys. 199 Udział nieopłacalnego eksportu w grupach przedsiębiorstw 
skonstruowanych na podstawie udziału przychodów z eksportu w 
przychodach ogółem (na osi pionowej udział nieopłacalnego eksportu 
w przychodach z eksportu) – rys. górny; w tabeli przedstawiono 
odsetek przedsiębiorstw w każdej z badanych klas w IV kw. 2006 r. i 
w I kw. 2007 r. 
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Rys. 200 Udział nieopłacalnego eksportu przychodach z ekspor-
tu w podziale na podstawowe klasyfikacje w I kw. 2007 r. 
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Rys. 201 Różnica między wskaźnikiem salda prognoz eksportu na II 
kw. 2007  i na I kw. 2007 r., w podziale na podstawowe klasyfikacje 
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 Rys. 202 Wskaźnik (saldo odpowiedzi) prognoz nowych umów 
eksportowych (linia zielona), rzeczywisty kurs euro (linia różo-
wa) 
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Rys. 203 Zmiana wielkości udziału importu zaopatrzeniowego w 
kosztach w podziale na podstawowe klasyfikacje (różnica pomiędzy 
udziałem importu zaopatrzeniowego w kosztach w I kw. 2007 r., i IV 
kw. 2006 r.) 
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Rys. 204 Udział importu zaopatrzeniowego w kosztach w kla-
sach aktywności eksportowej 
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Rys. 205 Udział importu zaopatrzeniowego w kosztach w klasach 
wielkości przedsiębiorstw mierzonej poziomem zatrudnienia 
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Rys. 206 Udział importu zaopatrzeniowego w kosztach w sek-
cjach PKD 
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Rys. 207 Udział importu zaopatrzeniowego w kosztach w sektorach 
własności  
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Rys. 208 Wskaźnik prognoz eksportu a dynamika przychodów z 
eksportu (r/r), uzyskana na podstawie danych GUS 
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III...111444...    BBBaaarrriiieeerrryyy   rrrooozzzwwwooojjjuuu   –––   wwwyyybbbrrraaannneee   ppprrrooobbbllleeemmmyyy   

 

Tab. 7 Bariery rozwoju32 (w tabeli wyróżniono momenty, w którym wskaźniki przyjmują maksymalne wartości w okresie badania) 

częstotliwość 
pojawiania się 
problemów 
zgłoszonych w:  

kursy walu-
towe, w tym 

wahania 

brak wykwa-
lifikowanych 
pracowników 

wzrost 
cen 

surowców i 
materiałów

zmiany 
podatków 

zmiany 
przepisów 

duża 
konku-
rencja 

niski 
popyt 

presja 
płacowa 
wysokie 
koszty 
pracy 

ściąganie 
należności, 

zatory 
płatnicze 

brak 
płynności

wartości mak-
symalne 
w historii 
badań ankieto-
wych 

26,8 10,7 13,4 17,2 21,2 28,2 5,2 20,0 15,1 

II kw. 2005 r. 26,8  7,4 4,5 11,4 10,4 
 

7,2 6,7 

III kw. 2005 r. 19,8  3,6 5,4 13,6 12,6 
 

7,3 7,6 

IV kw. 2005 r. 20,1  11,1 7,7 11,3 11,2 
 

7,0 4,8 

I kw. 2006 r.  21,4 1,8 9,0 6,8 10,6 10,0 
 

5,3 5,3 

II kw. 2006 r. 18,9 3,0 6,4 7,0 9,8 9,7 3,5 5,3 4,6 

III kw. 2006 r. 16,6 5,3 10,5 8,6 9,9 8,9 3,6 6,1 3,5 

IV kw. 2006 r. 11,2 10,1 10,1 7,0 8,2 7,0 4,3 5,9 3,8 

I kw. 2007 r. 15,2 10,7 9,8 8,5 9,0 5,9 5,2 4,9 4,9 

II kw. 2007 r. 10,7 10,7 9,7 7,6 7,2 5,3 5,1 4,1 3,0 

 

 

 

 

 

 

OPRACOWALI: 

K.PUCHALSKA – NACZELNIK WYDZIAŁU 

Z.JANKIEWICZ 

D.KOŁODZIEJCZYK 

P.POPOWSKI 

A.SAWICKA 

I.TYMOCZKO 

AKCEPTOWAŁ: 

P.BOGUSZEWSKI  
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AAANNNEEEKKKSSS   111   –––   UUUWWWAAAGGGIII    MMMEEETTTOOODDDOOOLLLOOOGGGIIICCCZZZNNNEEE   

 

1. Prezentowane opracowanie przedstawia przewidywania ankietowanych przez NBP przedsiębiorstw na okres 

kwiecień-czerwiec 2007 r.  

2. W marcu 2007 r. w szybkim monitoringu NBP wzięło udział 869 podmiotów wybranych z terenu całego 

kraju. Były to przedsiębiorstwa z sektora niefinansowego, reprezentujące wszystkie sekcje PKD, poza rolnic-

twem, leśnictwem i rybołówstwem, oba sektory własności, przedsiębiorstwa z sektora MSP oraz duże jed-

nostki. 

3. Ze względu na przewagę w próbie przedsiębiorstw dużych, za którą jednak przemawia silna koncentracja 

zjawisk makroekonomicznych, wyniki badań ankietowych należy traktować z pewną ostrożnością. 

4. W opracowaniu wykorzystano następujące przekroje klasyfikacyjne: 

• wg rodzajów działalności PKD (podział na sekcje PKD został nieznacznie zmodyfikowany: sekcja „Trans-

port, gospodarka magazynowa i łączność” została rozdzielona na dwie grupy: pierwsza z nich zawiera dział 

„Poczta i telekomunikacja”, druga – pod nazwą „Transport” – obejmuje wszystkie pozostałe działy sekcji), 

• wg sektorów własności: sektor publiczny, sektor prywatny oraz pięciu form własności 

• wg klas wielkości zatrudnienia: od 1 do 49 zatrudnionych, od 50 do 249, od 250 do 499, od 500 do 1999 oraz 

2000 i więcej osób. 

• wg klas wielkości zatrudnienia(2): sektor MSP (do 249 pracujących) i duże przedsiębiorstwa (250 i więcej 

pracowników) 

• wg przeznaczenia oferowanych przez przedsiębiorstwa produktów: przedsiębiorstwa oferujące dobra inwe-

stycyjne (działy PKD: 29, 30, 33, 34, 35 oraz 45 - budownictwo) i pozostałe przedsiębiorstwa  

5. Podstawową metodą konstrukcji prezentowanych w raporcie wskaźników jest różnica między procentem 

odpowiedzi korzystnych i niekorzystnych dla sytuacji przedsiębiorstw. Wskaźniki te przyjmują wartości z 

przedziału od +100 do –100. Ujemne wyniki należy interpretować jako pogorszenie się stanu koniunktury, 

natomiast dodatnie jako jego poprawę, 

6. Ilekroć pod tabelą bądź rysunkiem nie pojawia się informacja odnośnie źródła danych, należy rozumieć, że 

źródłem informacji jest wtedy szybki monitoring NBP. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                                                                                                                                     
32 Wskaźniki barier rozwoju wyznaczono w oparciu o udział przedsiębiorstw informujących o istnieniu danego rodzaju problemu w liczbie 
wszystkich przedsiębiorstw biorących udział w ankiecie (również tych firm, które nie udzieliły żadnej odpowiedzi na pytanie o bariery 
rozwoju) 
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AAANNNEEEKKKSSS   222   –––   FFFOOORRRMMMUUULLLAAARRRZZZ   BBBAAADDDAAANNNIIIAAA   AAANNNKKKIIIEEETTTOOOWWWEEEGGGOOO   
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