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αVI wŀǇƻǊǘ Ȋ ƳƻƴƛǘƻǊƻǿŀƴƛŀ ōƛŜȍŊŎŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ ǿ ǎŜƪǘƻǊŀŎƘ ς badania 2016-2018 ς 

ǊŀǇƻǊǘ ƱŊŎȊƴȅέ jest mateǊƛŀƱŜƳ ǎȅƴǘŜǘȅȊǳƧŊŎȅƳ ƛ ƪƻƳǇƛƭǳƧŊŎȅƳΣ ƴŀ ǘƭŜ ƻƎƽƭƴȅŎƘ ǳǿŀǊǳƴƪƻǿŀƵ 

gospodarczych ƻǊŀȊ ǿƱŀǎƴȅŎƘ ōŀŘŀƵ, wyniki ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎȅŎƘ ŜŘȅŎƧƛ ǊŀǇƻǊǘƽǿΥ αVI Raport 

z ƳƻƴƛǘƻǊƻǿŀƴƛŀ ōƛŜȍŊŎŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ ǿ ǎŜƪǘƻǊŀŎƘ ς badania 2016-2018ς komponent 

mikroekonomicznyέ όǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƴȅ ǇǊȊŜȊ ½ŜǎǇƽƱ ǿ ǎƪƱŀŘȊƛŜΥ ŘǊ Kamil Fijorek1, prof. UEK dr hab. 

WŀǊƻǎƱŀǿ YŀŎȊƳŀǊŜƪ2, dr Konrad Kolegowicz3) oraz αVI wŀǇƻǊǘ Ȋ ƳƻƴƛǘƻǊƻǿŀƴƛŀ ōƛŜȍŊŎŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ 

gospodarczej w sektorach ς badania 2016-2018 ς komponent makroekonomicznyέ (przygotowany 

ǇǊȊŜȊ ½ŜǎǇƽƱ ǿ ǎƪƱŀŘȊƛŜΥ ŘǊ _ǳƪŀǎȊ [ŜƴŀǊǘ4, dr .ƱŀȍŜƧ aŀȊǳǊ5, prof. UEK dr hab. aŀǘŜǳǎȊ tƛǇƛŜƵ6). 

hǇǊŀŎƻǿŀƴƛŀ ǘŜƪǎǘǳ ŘƻƪƻƴŀƱ ŘǊ Piotr Boguszewski7. 
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2 YŀǘŜŘǊŀ 9ƪƻƴƻƳƛƪƛ ƛ hǊƎŀƴƛȊŀŎƧƛ tǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΣ ¦ƴƛǿŜǊǎȅǘŜǘ 9ƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅ ǿ YǊŀƪƻǿƛŜΦ 
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SYNTEZA 
 

Obraz makroekonomiczny polskiej gospodarki praktycznie ƴƛŜ ǳƭŜƎƱ ȊƳƛŀƴƻƳ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ 

zaǊȅǎƻǿŀƴŜƎƻ ǿ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƧ ŜŘȅŎƧƛ ōŀŘŀƴƛŀΦ tƻ ǇƛťŎƛǳ ƳƛŜǎƛŊŎŀŎƘ ōǊΦ ŀktualnŊ sytuacjť 

makroekonomicznŊ Polski nadal ƴŀƭŜȍȅ ƻŎŜƴƛŀŏ Ƨŀƪƻ bardzo korzystnŊΦ Dynamika PKB ǿŎƛŊȍ jest 

wysoka ς w I kw. 2018 r., ǿŜŘƱǳƎ ǿǎǘťǇƴȅŎƘ ǎȊŀŎǳƴƪƽǿ D¦{ wȅƴƛƻǎƱŀ ona ok. 5,2% rκǊΦ ²ǎǇƛŜǊŀ ƧŊ 

ƎƱƽǿƴƛŜ ǿȅǎƻƪƛ ǇƻǇȅǘ ƪǊŀƧƻǿȅΣ ƪǘƽǊŜƎƻ ȊŀǎŀŘƴƛŎȊȅƳ ŦƛƭŀǊŜƳ nadal jest ǎǇƻȍȅŎƛŜ ǿ ǎŜƪǘƻǊȊŜ 

gospodarstw domowych. Dane za I kw. 2018 r. ǇƻǘǿƛŜǊŘȊƛƱȅ ǘŜȍ widoczny ǿȊǊƻǎǘ ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ 

inwestycyjnej. WƪƱŀŘ eksportu netto do PKB ƻƪŀȊŀƱ ǎƛť natomiast ujemny. ½ǿǊŀŎŀ ǳǿŀƎť ǿȅǎƻƪŀ 

ƪƻƴǘǊȅōǳŎƧŀ ȊŀǇŀǎƽǿ ς ƪŀǘŜƎƻǊƛƛ ǿŀƘƭƛǿŜƧ ƛ ƻōŀǊŎȊƻƴŜƧ ǎǇƻǊȅƳƛ ōƱťŘŀƳƛ ǎȊŀŎǳƴƪǳΦ 

Mimo tak wysokiej dynamiki PKB polska gospodarka trwale ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť ƴŀ ǏŎƛŜȍŎŜ ǎǘŀōƛƭƴŜƎƻ wzrostu. 

Wŀƪƻ ōŀǊŘȊƻ ŘƻōǊŊ ς ƛ ǇƻǿȅȍŜƧ ƻŎȊŜƪƛǿŀƵ ς ƴŀƭŜȍȅ ƻŎŜƴƛŀŏ ŀƪǘǳŀƭƴŊ ǎȅǘǳŀŎƧť ōǳŘȍŜǘǳΤ ǊƽǿƴƛŜȍ po 

I kw. 2018 r. LƴŦƭŀŎƧŀ ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť ǿ ǇŀǏƳƛŜ ǿŀƘŀƵΣ ŀƭŜ ǇƻƴƛȍŜƧ ŎŜƭǳ Ǉƻƭƛǘȅƪƛ ǇƛŜƴƛťȍƴŜƧΦ bƛǎƪƛŜ ǎŊ ƳƛŀǊȅ 

ƛƴŦƭŀŎƧƛ ōŀȊƻǿŜƧΦ tƻƳƛƳƻ ƴƛǎƪƛŜƎƻ ǇƻȊƛƻƳǳ ǎǘƽǇ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅŎƘ ƛ ŘƻōǊŜƧ ŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛ ƪǊŜŘȅǘǳ ŘȅƴŀƳƛƪŀ 

tej kategorii jest umiarkowana i nie generuje ryzyk. 

Za korzystne ƴŀƭŜȍȅ ǳȊƴŀŏ ǘŀƪȍŜ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛΦ tǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ nadal 

ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŜ ǎƛťΣ ȍŜ ǿ нлму ǊΦ ōŀǊŘȊƻ ŘƻōǊȅ ōťŘȊƛŜ ǎǘŀƴ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ǏǿƛŀǘƻǿŜƧΦ ²ŜŘƱǳƎ ǇǊƻƎƴƻȊ ƳƻȍŜ 

ƻƴŀ ǿȊǊƻǎƴŊŏ o ƻƪΦ п҈ ǊκǊΦ bƛŜŎƻ ƎƻǊǎȊŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ Ƴƻȍƴŀ ƧŜŘƴŀƪ ǎǇƻŘȊƛŜǿŀŏ ǎƛť ǳ ƴŀƧǿƛťƪǎȊŜƎƻ ǇŀǊǘƴŜǊŀ 

handlowego Polski ς w Niemczech. ²ƛŘŀŏ ǘŀƳΣ ƛ ǿ ƴƛŜƪǘƽǊȅŎƘ ƛƴƴȅŎƘ ƪǊŀƧŀŎƘ ŜǳǊƻǇŜƧǎƪƛŎƘΣ ƻȊƴŀƪƛ 

cyklƛŎȊƴŜƎƻ ƻǎƱŀōƛŜƴƛŀ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅΦ 

WŜǏƭƛ ŎƘƻŘȊƛ ƻ ŎȊȅƴƴƛƪƛ ǿŜǿƴťǘǊȊƴŜΣ to ǿ ŘǳȍȅƳ ǎǘƻǇƴƛǳ ƴŀƭŜȍȅ ǇƻŘǘǊȊȅƳŀŏ ƻŎŜƴȅ ŦƻǊƳǳƱƻǿŀƴŜ 

w ǇƻǇǊȊŜŘƴƛƳ w_Φ ²ǇǊŀǿŘȊƛŜ Ƴƻȍƴŀ ƻŎȊŜƪƛǿŀŏ ƱŀƎƻŘƴŜƎƻ spadku dynamiki konsumpcji, ȊǿƛŊȊŀƴŜƎƻ 

z wygasaniem efektu programu 500+, ale jŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ nadal ȊǿƛťƪǎȊŀŏ ǎƛť ōťŘȊƛŜ prawdopodobnie 

ŀƪǘȅǿƴƻǏŏ ƛƴǿŜǎtycyjna polskiej gospodarki. .ťŘȊƛŜ ƻƴŀ ǿǎǇƛŜǊŀƴŀ ƴƛŜ ǘȅƭƪƻ ǇǊȊŜȊ ǇƻǇǊŀǿť ǎǘƻǇƴƛŀ 

wykorzystywania funduszy unijnychΦ {ǘȅƳǳƭǳƧŊŎƻ ōťŘȊƛŜ ǘŜȍ ǿǇƱȅǿŀƱ ǘȊǿΦ Ŏȅƪƭ ǇƻƭƛǘȅŎȊƴȅΣ ȊǿƛŊȊŀƴȅ 

z ǿȅōƻǊŀƳƛ ǎŀƳƻǊȊŊŘƻǿȅƳƛ ƴŀ ƧŜǎƛŜƴƛ ǘŜƎƻ Ǌƻƪǳ ƛ ƪŀƳǇŀƴƛŀƳƛ ǿȅōƻǊŎȊȅƳƛ ǿ нлмф r. Niskie i ze 

ǎǘŀōƛƭƴŊ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿŊ ǎŊ ǊƽǿƴƛŜȍ stopy procentowe. OȍȅǿƛŜƴƛŜ inwestycji zapewne ǿŎƛŊȍ ōťŘȊƛŜ 

jednak ǎǘƻǇƴƛƻǿŜ ƛ ǿ ŘǳȍȅƳ ǎǘƻǇƴƛǳ ŘƻǘȅŎȊȅŏ ōťŘȊƛŜ ǇǊȊŜŘǎƛťǿȊƛťŏ publicznych. 

Mniej korzystnie ƴƛȍ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛƳ Ǌƻƪǳ ƳƻȍŜ ƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀŏ ǎƛť ŜƪǎǇƻǊǘ ƴŜǘǘƻ. Z jednej strony 

ǇǊƻƛƳǇƻǊǘƻǿƻ ƳƻƎŊ ŘȊƛŀƱŀŏ m.in. ǿȅȍǎȊŜ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧŜ oraz ŘǊƻȍǎȊŀ ǊƻǇŀ naftowa. Z drugiej, ƳƻȍŜ nieco 

ȊƳŀƭŜŏ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ǇƻƭǎƪƛŜƎƻ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ς ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ pewne ƻǎƱŀōƛŜƴƛŜ ƪƻƴŘȅŎƧƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ 

ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƧΦ LǎǘƻǘƴȅƳ ŎȊȅƴƴƛƪƛŜƳ ǊȅȊȅƪŀ ƳƻƎŊ ǘŜȍ ōȅŏ ǎƪǳǘƪƛ ewentualnych dalszych ŘȊƛŀƱŀƵ 

protekcjonistycznych USA i ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴƛŜ ƳƻȍƭƛǿȅŎƘ ǊŜǘƻǊǎƧƛ ȊŜ ǎǘǊƻƴȅ ƛƴƴȅŎƘ ƪǊŀƧƽǿΦ YƻǊȅƎǳƧŊŎƻ ōťŘȊƛŜ 

tu jednak odŘȊƛŀƱȅǿŀƱ meŎƘŀƴƛȊƳ ǇƱȅƴƴŜƎƻ ƪǳǊǎǳ ȊƱƻǘŜƎƻΦ 

YƻƴŦƛƎǳǊŀŎƧŀ ǇƻǿȅȍŜƧ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ŎȊȅƴƴƛƪƽǿ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ƭŜƪƪƛŜƎƻ ǎǇŀŘƪǳ w br., 

w stosunku do 2017 r., ŘȅƴŀƳƛƪƛ tY. tƻƭǎƪƛΦ {ƪŀƭŀ ǘŜƎƻ ƻǎƱŀōƛŜƴƛŀ ōťŘȊƛŜ jednak zapewne bardzo 

nieznaczna. KƻǊȊȅǎǘƴȅ ǿȅŘŀƧŜ ǎƛť ǘŜȍ ōƛƭŀƴǎ ǊȅȊȅƪ Řƭŀ ǘŀƪƛŜƎƻ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊŀΦ tǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ƳŀƭŜƧŊŎȅ 

ǿǇƱȅǿ ǇǊƻƎǊŀƳǳ рллҌ ƴŀ ƪƻƴǎǳƳǇŎƧť ƳƻȍŜ ƪƻƳǇŜƴǎƻǿŀŏ ǿŎƛŊȍ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴȅ ǿȅǊŀȋƴȅ ǿȊǊƻǎǘ ǇƱŀŎΤ 

ȊǿƱŀǎȊŎȊŀ ǿ ǿŀǊǳƴƪŀŎƘ ƴƛǎƪƛŜƎƻ ōŜȊǊƻōƻŎƛŀΦ Nadal ōŀǊŘȊƻ ŘƻōǊŜ ǎŊ ǘŜȍ ƴŀǎǘǊƻƧŜ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿΦ 

²ȅȍǎȊȅ ǇƻǇȅǘ ǿ LL ǇΦ нлму ǊΦ ƳƻȍŜ ǘŜȍ ōȅŏ ƧŜŘƴȅƳ Ȋ ŜŦŜƪǘƽǿ ǘȊǿΦ ǇƛŊǘƪƛ aƻǊŀǿƛŜŎƪƛŜƎƻΦ 

Negatywnym elementŜƳ ōƛƭŀƴǎǳ ǊȅȊȅƪŀ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜƎƻ ƳƻȍŜ ōȅŏ ǇŜǿƴŜ ƻǎƱŀōƛŜƴƛŜ klimatu 

polityczno-gospodarczego ǇƻƳƛťŘȊȅ ¦{! ƛ UE ƻǊŀȊ αƳŀǘŜǊƛŀƭƛȊŀŎƧŀέ ǊȅȊȅƪ .ǊŜȄƛǘǳΣ ȊǿƛŊȊŀƴŀ 

z ƴŀŘŎƘƻŘȊŊŎȅƳƛ ǘŜǊƳƛƴŀƳƛ ƻǎǘŀǘŜŎȊƴȅŎƘ ǊƻȊǎǘǊȊȅƎƴƛťŏΦ ² ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ƴŀǎƛƭŀŏ ǎƛť ƳƻƎŊ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ 

protekcjonistyczne. 
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tƻǿȅȍǎȊȅ ƧŀƪƻǏŎƛƻǿȅ ƻōǊŀȊ ƻƎƽƭƴȅ ǿǎǇƛŜǊŀƧŊ ōŀǊŘȊƛŜƧ ǎȊŎȊŜƎƽƱƻǿŜ ŀƴŀƭƛȊȅ ς ȊŀǊƽǿƴƻ ǇƻȊȅŎƧƛ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƧ 

gospodarki, jak i prognozy modelowe. !ƴŀƭƛȊŀ ŘȅƴŀƳƛƪƛ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ 

ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ƻŎȊȅǎȊŎȊƻƴŜƎƻ Ȋ ǿŀƘŀƵ ǎŜȊƻƴƻǿȅŎƘ pozwala na scharakteryzowanie ostatnich 3 lat jako 

ƻƪǊŜǎǳ ǊƻȊǿƻƧǳ ǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ǿ ǘŜƳǇƛŜ ōŀǊŘȊƻ ȊōƭƛȍƻƴȅƳ Řƻ ŘƱǳƎƻƻƪǊŜǎƻǿŜƎƻ ǘŜƳǇŀ ōŜȊ 

ǿȅǊŀȋƴȅŎƘ ƻŘǎǘťǇǎǘǿ ƻŘ ǘŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛΦ bŀƧƴƻǿǎȊŜ ŘŀƴŜ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ǇǊȊŜƧǏŎƛŜ ǿ ŦŀȊť ƻȍȅǿƛŜƴƛŀΦ 

W ōƛŜȍŊŎȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ƧŜŘȅƴƛŜ мм ŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť ǿ ǊŜŎŜǎƧƛΣ ǘƻ ƧŜǎǘ ƻ Ǉƛťŏ ŘȊƛŀƱƽǿ ǿƛťŎŜƧ 

w ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Ȋ ŀƴŀƭƛȊŀƳƛ ȊŀǿŀǊǘȅƳƛ ǿ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛƳ ǊŀǇƻǊŎƛŜΦ hƪǊŜǎ ŜƪǎǇŀƴǎƧƛ ƴŀƭŜȍȅ ǇǊȊȅǇƛǎŀŏ мп 

ŘȊƛŀƱƻƳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΣ ǘƻ ƧŜǎǘ ƻ мм ƳƴƛŜƧ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Ȋ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŊ ǿŜǊǎƧŊ ǊŀǇƻǊtu. W fazie odbudowy 

ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť мн ŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΦ 

tǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŀ ǿ ǊŀǇƻǊŎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ǘŜƳǇŀ ȊƳƛŀƴ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜ ǎƛť 

dodatniego i stabilnego ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ǿ ŎŀƱȅƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ. Prognozy punktowe tempa 

wzrostu produkŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ ȊōƭƛȍŀƧŊ ǎƛť Řƻ р҈ ǊκǊΦ ½ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ 

tu от ŘȊƛŀƱƽǿ 22 ƳƻȍŜ ǊƻȊǿƛƧŀŏ ǎƛť ǿ ŘǊǳƎƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǿƻƭƴƛŜƧ ƴƛȍ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳΣ ǇǊȊȅ ŎȊȅƳ 

ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǊŜŎŜǎƧƛ ƧŜǎǘ ǿȅȍǎȊŜ ƻŘ рл҈ ǿ м3. 5ȊƛŀƱŜƳ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ ȊŀƎǊƻȍƻƴȅƳΣ ŀ ǿƛťŎ 

o ǿȅǎƻƪƛƳ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƛŜ ǎǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜΣ ƧŜǎǘ ǎŜƪŎƧŀ α5ƽōǊ 

ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ŜƴŜǊƎƛŊ ǇƻȊŀ ǎŜƪŎƧŊ 5 ƛ 9έ oraz ς podobnie jak w poprzedniej edycji raportu ς 

α²ȅŘƻōȅǿŀƴƛŜ ǿťƎƭŀ ƪŀƳƛŜƴƴŜƎƻ ƛ ǿťƎƭŀ ōǊǳƴŀǘƴŜƎƻέ i caƱŀ ǎŜƪŎƧŀ 5 ς α²ȅǘǿŀǊȊŀƴƛŜ ƛ ȊŀƻǇŀǘǊȅǿŀƴƛŜ 

ǿ ŜƴŜǊƎƛť ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴŊΣ ƎŀȊΣ ǇŀǊť ǿƻŘƴŊ ƛ ƎƻǊŊŎŊ ǿƻŘťέΦ ² ŎŀƱȅƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƧŜǎǘ tu ǿȅǎƻƪƛŜΣ ƴŀ Ŏƻ ǿǎƪŀȊȅǿŀƴƻ ǘŜȍ ǿ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƧ ŜŘȅŎƧƛ 

badaniaΦ bŀƪǊŜǏƭƻƴŀ ǇǊȊŜȊ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǏŎƛŜȍƪŀ ǊƻȊǿƻƧǳ ōǊŀƴȍȅ ƎƽǊƴƛŎȊŜƧ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ƴƛŜȊƴŀŎȊƴŊ ǇƻǇǊŀǿť 

ƧŜǎƛŜƴƛŊ нлму ǊƻƪǳΦ tƻŘ ƪƻƴƛŜŎ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴŜƎƻ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ ǏŎƛŜȍƪŀ ǇǊƻƎƴƻȊ ǇƻǿǊŀŎŀ jednak Řƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

ǿǎƪŀȊǳƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ǎǇŀŘŜƪ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΦ tƻǿŀȍƴƛŜ ȊŀƎǊƻȍƻƴŀ ǿȅŘŀƧŜ ǎƛť ǘŜȍ ŎŀƱŀ ǎŜƪŎƧŀ 5Σ Řƭŀ ƪǘƽǊŜƧ 

ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƧŜǎǘ ǿȅǎƻƪƛŜ ƛ ƳƻȍŜ ƻǎƛŊƎƴŊŏ ǿŀǊǘƻǏŏ лΣто ǿ analizowanym 

horyzoncie, a wyniki ǇŜƱƴŜƧ ŀƴŀƭƛȊȅ ǘŜƎƻ ŘȊƛŀƱǳ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ǘǊǿŀƱƻǏŏ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǎǇŀŘƪƻǿŜƧ ς w drugim 

ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ŘȊƛŀƱ ten ōťŘȊƛŜ ǎƛť ǊƻȊǿƛƧŀŏ ǿƻƭƴƛŜƧ ƴƛȍ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ 

z ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŜƳ ŀȍ 0,85. 

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƘŀƴŘƭǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŜ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜƳ ǳƧŜƳƴȅŎƘ ŘȅƴŀƳƛƪ ǊκǊ ƧŜǎǘ ƳƴƛŜƧǎȊŜ ƴƛȍ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ 

ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧΦ bŀƧǎƱŀōǎȊȅ ǊƻȊǿƽƧ ǿ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ƴŀƭŜȍȅ ǇǊȊȅǇƛǎŀŏ α{ǇǊȊŜŘŀȍȅ 

detalicȊƴŜƧ ƪƻƳǇǳǘŜǊƽǿΣ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ǇŜǊȅŦŜǊȅƧƴȅŎƘ ŜǘŎΦέΦ ² ǘȅƳ ŘȊƛŀƭŜ ƘŀƴŘƭǳ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ 

ǎǇŀŘƪǳ ƳƻȍŜ ƴƛŜȊƴŀŎȊƴƛŜ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀŏ ǿŀǊǘƻǏŏ лΣр ƛ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ƳƴƛŜƧǎȊŜ ƻŘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ лΣнсΦ ¢ƻ ǿȅǎƻƪƛŜ 

ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǇŀŘƪǳ ƘŀƴŘƭǳ ŘƻǘȅŎȊȅ ƎǊǳŘƴƛŀ нлму r. Wraz ze wzrostem horyzontu prognozy 

ǘƻ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǘƻǇƴƛƻǿƻΣ ŎƘƻŏ ƴƛŜǊŜƎǳƭŀǊƴƛŜΣ ƳŀƭŜƧŜΦ hǇƛǎŀƴŜ ǇƻǿȅȍŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧŜ 

ǊƻȊǿƻƧƻǿŜ ǎŊ ōŀǊŘȊƻ ǇƻŘƻōƴŜ Řƻ ǿȅƴƛƪƽǿ ŀƴŀƭƛȊ ȊŀǿŀǊǘȅŎƘ ǿ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƧ ŜŘȅŎƧƛ ǊŀǇƻǊǘǳΦ {ŜƪǘƻǊ 

ƘŀƴŘƭƻǿȅ ōťŘȊƛŜ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴƛŜ ǎƛť ǊƻȊǿƛƧŀŏ ƴƛŜƳŀƭ ǿ ƪŀȍŘȅƳ ŘȊƛŀƭŜΦ tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǳƧŜƳƴŜƎƻ 

ǘŜƳǇŀ ȊƳƛŀƴ ƴŀƭŜȍȅ ƻƪǊŜǏƭƛŏ Ƨŀƪƻ ǊŜƭŀǘȅǿƴƛŜ ƴƛǎƪƛŜ ǿ horyzoncie prognozy. 

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿŀ ŘƻōǊŜ ǘŜƴŘŜƴŎƧŜ ǊƻȊǿƻƧƻǿŜ ƴŀƭŜȍȅ ǇǊȊȅǇƛǎŀŏ ȊŀǊƽǿƴƻ α.ǳŘƻǿƴƛŎǘǿǳ 

ȊǿƛŊȊŀƴŜƳǳ ȊŜ ǿȊƴƻǎȊŜƴƛŜƳ ōǳŘȅƴƪƽǿέ Ƨŀƪ ƛ ǎŜƪŎƧƛ ƛƴŦǊŀǎǘǊukturalnej. Sytuacja w tym dziale poprawia 

ǎƛť ƪƻƴǎŜƪǿŜƴǘƴƛŜ ƻŘ ǇƻŎȊŊǘƪǳ Ǌƻƪǳ нлмтΦ tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǇŀŘƪǳ ƴƛŜ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ лΣор 

ǿ ŎŀƱȅƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅΦ ² ŘȊƛŀƭŜ αwƻōƻǘȅ ōǳŘƻǿƭŀƴŜ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ōǳŘƻǿŊ ƻōƛŜƪǘƽǿ ƛƴȍȅƴƛŜǊƛƛ 

ƭŊŘƻǿŜƧ ƛ ǿƻŘƴŜƧέ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƧŜǎǘ ǇƻŘƻōƴŜΦ ² ŜŦŜƪŎƛŜ ǎŜƪǘƻǊ 

ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿŀ ƻƎƽƱŜƳ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀŏ ǎƛť ōťŘȊƛŜ ǎƻƭƛŘƴȅƳ ǊƻȊǿƻƧŜƳ ǇǊȊȅƴŀƧƳƴƛŜƧ Řƻ ƧŜǎƛŜƴƛ нлму Ǌ., 

ŎȊȅƭƛ Řƻ ƪƻƵŎŀ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴŜƎƻ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳΦ ²ȅƴƛƪƛ ŀƴŀƭƛȊ ǿǎƪŀȊǳƧŊΣ ȍŜ ǿ ŘǊǳƎƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ 

prƻƎƴƻȊȅ ǎŜƪǘƻǊ ǘŜƴ ōťŘȊƛŜ ǎƛť ƧŜŘƴŀƪ ǊƻȊǿƛƧŀƱ ǿƻƭƴƛŜƧ ƴƛȍ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳΦ 

Prognozy ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ŘŀƭǎȊŊ tendencjť ǎǇŀŘƪƻǿŊΦ W kolejnych 

ƳƛŜǎƛŊŎŀŎƘ ƳƻȍŜ ƴŀǎǘŊǇƛŏ ǿȅƘŀƳƻǿŀƴƛŜ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳΦ 5ƻƭƴŜ ƪǊŀƵŎŜ фл҈ ǇǊȊŜŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 
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przyjƳǳƧŊ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǳƧŜƳƴŜ ƻŘ ǇƻƱƻǿȅ ōǊΦΣ ǿ ŘǊǳƎƛƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлмф ǊΦ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǇǳƴƪǘƻǿŜ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ 

ǘŜƳǇƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ ƴƛȍǎȊŜ ƴƛȍ р҈Φ 

Dla ȊƳƛŜƴƴȅŎƘ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴȅŎƘ Ȋ ŎȊťǎǘƻǏŎƛŊ ƪǿŀǊǘŀƭƴŊ tendencja centralna prognozy przewiduje 

ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜ ǎƛť ǿȅǎƻƪƛŜƎƻ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ tY.Σ ȊōƭƛȍƻƴŜƎƻ Řƻ ǿǎǘťǇƴŜƎƻ ƻŘŎȊȅǘǳ Ȋŀ ǇƛŜǊǿǎȊȅ ƪǿŀǊǘŀƱ 

ōǊΦ tǊƻƎƴƻȊȅ ǇǳƴƪǘƻǿŜ ȊŀǊƽǿƴƻ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻΣ Ƨŀƪ ƛ ǎŀƳŜƎƻ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ǊŜŀƭƴŜƧ 

dynamiki PKB w ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛΣ ǇǊȊȅƧƳǳƧŊ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇƻƳƛťŘȊȅ р҈ ŀ с҈Φ aƻȍŜ ǘƻ ǎǳƎŜǊƻǿŀŏ 

ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƎƽǊƴŜƎƻ Ǉǳƴƪǘǳ ȊǿǊƻǘƴŜƎƻ ǿ Ŏȅƪƭǳ ǿȊǊƻǎǘǳ tY.Φ bŀƭŜȍȅ ƧŜŘƴŀƪ 

ǇƻŘƪǊŜǏƭƛŏΣ ƛȍ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŀ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘǳƧŜ ŘŀƴŜ ƴƛŜȊǊŜǿƛŘƻǿŀƴŜ ς ǊŜǿƛȊƧŀ ǊŀŎƘǳƴƪƽǿ 

ƴŀǊƻŘƻǿȅŎƘ ƳƻƎƱŀōȅ ǿ ǇŜǿƴȅƳ ǎǘƻǇƴƛǳ ȊƳƛŜƴƛŏ ƻƳŀǿƛŀƴŜ ǘǳ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴƛa.  

W przypadku popytu krajowego ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴŀ ƧŜǎǘ ƪƻƴǘȅƴǳŀŎƧŀ ƻƎƽƭƴŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ 

ǿȊǊƻǎǘƻǿŜƧΣ ŀȍ Řƻ ǘǊȊŜŎƛŜƎƻ ƪǿŀǊǘŀƱǳ ōǊΦΣ ƎŘȅ ǘŜƳǇƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ǇƻǇȅǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ Ƴŀ ƻǎƛŊƎƴŊŏ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

ȊōƭƛȍƻƴŜ Řƻ т҈ ǊκǊΦ ² ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘ oczekiwane jesǘ ǿȅǊŀȋƴŜ ƛ ǎȅǎǘŜƳŀǘȅŎȊƴŜ ƻōƴƛȍŜƴƛŜ 

ŘȅƴŀƳƛƪƛ ƻƳŀǿƛŀƴŜƎƻ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀΣ ƻǎƛŊƎŀƧŊŎŜƎƻ ǿŀǊǘƻǏŏ ƻƪΦ о҈ ǿ ǘǊȊŜŎƛƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлмф rΦ bƛŜǇŜǿƴƻǏŏ 

ȊǿƛŊȊŀƴŀ Ȋ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴȅƳƛ ǇǊƻƎƴƻȊŀƳƛ ƧŜǎǘ ƧŜŘƴŀƪ ȊƴŀŎȊŊŎŀ. 

Dobra sytuacja makroekonomiczna generalnie sprzyja spadkowi stopƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊΤ ǘȅƳ 

ōŀǊŘȊƛŜƧΣ ȍŜ ǿ ǇƻƭǎƪƛŎƘ ǿŀǊǳƴƪŀŎƘ ƴƛŜ ƻōǎŜǊǿǳƧŜƳȅ ǎȅƳǇǘƻƳƽǿ ǇǊȊŜƎǊȊŀƴƛŀ Ǌȅƴƪƽǿ ƛ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ 

z ǘȅƳ ōŀƴƛŜƪΣ ŀƪǘȅǿƴƻǏŏ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŀ ƧŜǎǘ ǎǘƻǎǳƴƪƻǿƻ ƴƛǎƪŀΣ ŀ ǇǊȊȅǊƻǎǘ ƪǊŜŘȅǘǳ ƴƛŜ powoduje 

ǇǊƻōƭŜƳƽǿ ƴŀŘƳƛŜǊƴŜƎƻ ȊŀŘƱǳȍŜƴƛŀΦ Solidne ŦǳƴŘŀƳŜƴǘȅ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜ ƭŜǇƛŜƧ ŀƳƻǊǘȅȊǳƧŊ ǘŜȍ 

negatywne skutki potencjalnych bankructw. .ƱťŘŜƳ ōȅƱƻōȅ ƧŜŘƴŀƪ ǳǿŀȍŀŏΣ ȍŜ ǘŀƪie ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛ nie 

generujŊ ǊƽǿƴƛŜȍ ǎǇŜŎȅŦƛŎȊƴȅŎƘ ȊŀƎǊƻȍŜƵΦ {ȊƪƛŎǳƧŊŎ ƻōǎȊŀǊȅ ƛŎƘ ǿȅǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ǿŀǊǘƻ ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ 

ȊŀȊƴŀŎȊȅŏΣ ȍŜ ǇǊȊȅƴŀƧƳƴƛŜƧ ǿ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿƛŜ Řƻ ƪƻƵŎŀ нлмф ǊΦ ƛŎƘ ȋǊƽŘƱŜƳ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴƛŜ ƳƻȍƭƛǿŜ 

ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŜ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛΦ ½ŀǊƽǿƴƻ ǿȅƴƛƪƛ Raportu MakroΣ Ƨŀƪ ƛ ƛƴƴŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ōŀǊŘȊƻ 

dobre perspektywy wzrostu polskiej gospodarki w takim horyzoncie, a wyǊŀȋƴƛŜ ǿƛťƪǎȊŊ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏ 

ǇǊȊȅǇƛǎǳƧŊ ǎȅǘǳŀŎƧƛ gospodarczej dopiero po 2020 r. 

!ƪǘǳŀƭƴȅƳ ȋǊƽŘƱŜƳ ǇǊƻōƭŜƳƽǿ ƳƻȍŜ ōȅŏ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ƛƴƴŀ ƎǊǳǇŀ ȊƧŀǿƛǎƪΦ bƛǎƪŀ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ŎŜƴΣ ǇƻƳƛƳƻ 

ǎƛƭƴŜƎƻ ǇƻǇȅǘǳ ǿ ƴŀǎȊŜƧ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎŜΣ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ǿȅǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƳƻŎƴŜƧ ǇǊŜǎƧƛ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴŜƧΣ ƪǘƽǊŀ 

ǿ ȊƴŀŎȊŊŎȅƳ ǎǘƻǇƴƛǳ ǳǘǊǳŘƴƛŀ ǇǊȊŜǊȊǳŎŀƴƛŜ ǿȊǊƻǎǘǳ ƪƻǎȊǘƽǿ ǿ ŎŜƴȅ ǿȅǘǿŀǊȊŀƴȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ. 

WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ǇƻƭǎƪƛŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ƻŘŎȊǳǿŀƧŊ ƻōŜŎƴƛŜ ǿȊǊƻǎǘ ƴƛŜƪǘƽǊȅŎƘ ƪŀǘŜƎƻǊƛƛ ƪƻǎȊǘƽǿ ς m.in. 

ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƵ ƛ ƴƛŜƪǘƽǊȅŎƘ ǎǳǊƻǿŎƽǿ όȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ ŎŜƴ ǏǿƛŀǘƻǿȅŎƘ ƛκƭǳō ƻǎƱŀōƛŜƴƛŜ ȊƱƻǘŜƎƻύΦ 

tŀǊŀŘƻƪǎŀƭƴƛŜ ǎǇǊȊȅƧŀ ǘŜƳǳ ǿȊǊƻǎǘƻǿƛ ƪƻǎȊǘƽǿ ǘŀƪȍŜ ōŀǊŘȊƻ ŘƻōǊŀ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀΣ ǎǘȅƳǳƭǳƧŊŎŀ ǇƻǇȅǘ ƴŀ 

ƴƛŜƪǘƽǊŜ ŎȊȅƴƴƛƪƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊȅ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŜƧ ƛŎƘ ǇƻŘŀȍȅΦ tƻǿǎǘŀƧŜ ǿƛťŎ ǇȅǘŀƴƛŜΣ Ƨŀƪ ȊŀŎƘƻǿǳƧŜ ǎƛť 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿƻ ŘȊƛŀƱŀƧŊŎŜ Ȋ ƧŜŘƴŜƧ ǎǘǊƻƴȅ ǿ ǿŀǊǳƴƪŀŎƘ bardzo dobrej sytuacji gospodarczej, z drugiej 

ȊŀǏ ŎƛǏƴƛŜƴƛŀ ƪƻǎȊǘƽǿΣ ǇƻǿǎǘǊȊȅƳȅǿŀƴŜƎƻ ǇǊȊŜȊ ǎƛƭƴŊ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎƧť. tǊƻōƭŜƳ ǿȅŘŀƧŜ ǎƛť ǘȅƳ ōŀǊŘȊƛŜƧ 

ƛǎǘƻǘƴȅΣ ȍŜ ǘŀ ŘƻōǊŀ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀ ƳƻȍŜ ǎǇǊȊȅƧŀŏ ƴŀŘƳƛŜǊƴŜƳǳ ƻǇǘȅƳƛȊƳƻǿƛ firm przy jednoczesnym 

ǳƴƛƪŀƴƛǳ ŘȊƛŀƱŀƵ ƻǎȊŎȊťŘƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ƛ ǊŀŎƧƻƴŀƭƛȊǳƧŊŎȅŎƘ ƪƻǎȊǘȅΣ ǊŜǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊŀŎƧƛ ŜǘŎΦ aƻȍƴŀ ǿƛťŎ 

ǇǊȊȅǇǳǎȊŎȊŀŏΣ ȍŜ ǘŀƪŀ ǎȅǘǳŀŎƧŀ ōťŘȊƛŜ ǎǘƻǇƴƛƻǿƻ ǇǊƻǿŀŘȊƛƱŀ Řƻ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŀ ǎƛť ǊŜƭŀŎƧƛ ƪƻǎȊǘƽǿ 

i ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΦ Raport Mikro ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƻōǎȊŀǊȅ ǿȅǊŀȋƴƛŜ ǇƻŘǿȅȍǎȊƻƴŜƎƻ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ 

ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊΣ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜƎƻ ƳΦƛƴΦ ǿƱŀǏƴƛŜ Ȋ ǇƻƎŀǊǎȊŀƧŊŎŜƧ ǎƛť ǎȅǘǳŀŎƧƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ ǇŜǿƴȅŎƘ ƎǊǳǇ 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΤ ǿ ǘȅƳ ǎǇŀŘƪǳ ƛŎƘ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛΦ ² ŘƻŘŀǘƪǳ ƻōǎȊŀǊȅ ǘŜ ƳƻƎŊ ǿǎƪŀȊȅǿŀŏ ƴŀ ǇŜǿƴŜ 

problemy strukturalneΦ tƻŘǿȅȍǎȊƻƴȅ ǇƻȊƛƻƳ ǘŜƎƻ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ŘƻǘȅŎȊȅ ōƻǿƛŜƳ ǎŜƎƳŜƴǘǳ ŦƛǊƳ ǏǊŜŘƴƛŎƘ 

ς ƴƛŜȊǿȅƪƭŜ ǿŀȍƴŜƎƻ Ȋ Ǉǳƴƪǘǳ ǿƛŘȊŜƴƛŀ ŘŜƳƻƎǊŀŦƛƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƛ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘƽǿ ŘƱǳƎƻƻƪǊŜǎƻǿŜƎƻ 

ǊƻȊǿƻƧǳ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛΦ ² ǳƪƱŀŘȊƛŜ ǿƎ ǎŜƪŎƧƛ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŜ ǘƻ ƳƻƴƻǘƻƴƛŎȊƴƛŜ ǊƻǏƴƛŜ ƛ Ƨǳȍ ƧŜǎǘ zbyt wysokie 

w ¦ǎƱǳƎŀŎƘΦ ¢ǊŜƴŘ ǊƻǎƴŊŎȅ ƻōǎŜǊǿǳƧŜƳȅ ǘŀƪȍŜ ǿ ¢ǊŀƴǎǇƻǊŎƛŜ ƛ .ǳŘƻǿƴƛŎǘǿƛŜΦ tƻƴƛŜǿŀȍ ǿƛŜŘȊŀ 

ǘŜƻǊŜǘȅŎȊƴŀ ƛ ǇǊŀƪǘȅŎȊƴŀ ƻ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀŎƘ ŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅŎƘ ǿ ǘŀƪƛŜƧ ƪƻƴŦƛƎǳǊŀŎƧƛ ŎȊȅƴƴƛƪƽǿ 

ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ ƧŜǎǘ ŘƻǏŏ ǎƪǊƻƳƴŀΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǎȅǎǘŜƳƽǿ ǿŎzesnego ostrzegania wynika z tego 

ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŏ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ ǎǘŀǊŀƴƴŜƎƻ ƳƻƴƛǘƻǊƻǿŀƴƛŀ ǎȅǘǳŀŎƧƛΦ 
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Warto zatem ǇǊȊȅǇƻƳƴƛŜŏ όŘƭŀ ǎŜƪǘƻǊŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƻƎƽƱŜƳ ǿ ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘ ƴƛŜǇŀǊȊȅǎǘȅŎƘ ŀƴŀƭƛȊȅ 

ƴƛŜ ǎŊ ŀƪǘǳŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ōǊŀƪ nowych danych GUS dla firm mŀƱȅŎƘύΣ ȍŜ ōŀǊŘȊƛŜƧ ǎȊŎȊŜƎƽƱƻǿŜ 

badania przeprowadzone w ramach komponentu Mikro pokazŀƱȅ, iȍ sytuacja ǎŜƪǘƻǊŀ ƻƎƽƱŜƳ 

w II p. нлмт ǊΦ ƻǇƛǎŀƴŀ ƧŜǎǘ ǿȊǊƻǎǘŜƳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΤ ȊŀǊƽǿƴƻ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƎƻ ǇƽƱǊƻŎȊŀΣ Ƨŀƪ 

co istotne ς ǘŀƪȍŜ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ŀƴŀƭƻƎƛŎȊƴŜƎƻ ƻƪǊŜǎǳ ǳōƛŜƎƱŜƎƻ ǊƻƪǳΦ ¢ȅƳ ǎŀƳȅƳΣ ǊŜƭŀǘȅǿƴƛŜ 

ǎǘŀōƛƭƴŜ ǿŀǊǳƴƪƛ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅǎǘȅŎȊƴŜ Řƻ ƪƻƵŎŀ нлмр ǊΦ ȊƻǎǘŀƱȅ ȊŀƪƱƽŎƻƴŜ ǿȊǊƻǎǘŜƳ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ 

ǿ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ŎȊǘŜǊŜŎƘ ǇƽƱǊƻŎȊŀŎƘΦ WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ odnotowany po okresie stabilizacji wzrost stopnia 

ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ŎȊǘŜǊŜŎƘ ǇƽƱǊƻŎȊŀŎƘ ǿǇƱȅǿŀ ƴŀ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴƛŀ ǿ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿƛŜ 

ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜƧ Řƻ LL ǇΦ нлму ǊΦ tǊƻƎƴƻȊȅ Řƭŀ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊŀ ƴŜǳǘǊŀƭƴŜƎƻ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŊ ǿȊǊƻǎǘ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ 

ƻ ƳŀƭŜƧŊŎŜƧ ƛƴǘŜƴǎȅǿƴƻǏŎƛ ς w I p. 2018 r. +2,7% r/r, natomiast II p. 2018 r. +1,1% ǊκǊΦ {ȅǘǳŀŎƧť ƻŎŜƴƛŀ 

ǎƛť ƻƎƽƭƴƛŜ Ƨŀƪƻ ƪƻƴǘȅƴǳŀŎƧť ǳƳƛŀǊƪƻǿŀƴƛŜ ƛƴǘŜƴǎȅǿƴŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǿȊǊƻǎǘǳΣ ƴŀŘŀƭ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ 

ƻǎǘǊȊŜƎŀǿŎȊȅƳ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊΦ 

{ŎŜƴŀǊƛǳǎȊ ǇŜǎȅƳƛǎǘȅŎȊƴȅ ȊŀƪƱŀŘŀ ǳȊȅǎƪŀƴƛŜ ǿȅȍǎȊȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛΣ ȊŀƪǊŜǏƭŀƧŊŎȅŎƘ ƧŜƎƻ ƭƛƴƛƻǿȅ wzrost. 

{ŎŜƴŀǊƛǳǎȊ ƻǇǘȅƳƛǎǘȅŎȊƴȅΣ ǇƻƳƛƳƻ ŘƻŘŀǘƴƛŜƧ ƪƻǊŜƪǘȅ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴȅŎƘ ǿȅƴƛƪƽǿ ŎŀƱŜƧ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ Ȋŀ 

2017 ǊΦΣ ƴŀƭŜȍȅ ǳȊƴŀŏ Ȋŀ ƳƴƛŜƧ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴȅΣ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ƴƛŜ ǿȅƎŀǎȊŜƴƛŜ ƪƭǳŎȊƻǿȅŎƘ ŎȊȅƴƴƛƪƽǿ 

ǊȅȊȅƪŀ ƻǊŀȊ ǇǊȊȅ ōǊŀƪǳ ǿȊǊƻǎǘǳ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ƛ ƴƛǎƪƛŜƧ όǘŀƪȍŜ ǎƱŀōƴŊŎŜƧύ ǎǇǊŀǿƴƻǏŎƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΦ 

W II ǇΦ нлмт ǊΦ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ƳŀƱŜ ƻƎƽƱŜƳ ƻŘƴƻǘƻǿŀƱȅ ǎǇŀŘŜƪ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ǊκǊΦ 

² ǊŀƳŀŎƘ ƛŎƘ ǊƻŘȊŀƧƽǿ ǘȅƭƪƻ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ǳǎƱǳƎƻǿŜ ƻŘƴƻǘƻǿŀƱȅ ǇƻǇǊŀǿť όǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ǿ ƘŀƴŘƭǳΣ 

ŀ ȊǿƱŀǎȊŎȊŀ ǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛύΦ hƎƽƭƴŀ ƻŎŜƴŀ ƧŜǎǘ ƴŜǳǘǊŀƭƴŀΣ ōƭƛǎƪŀ ƻǎǘǊȊŜȍŜƴƛǳΦ ²ȅǎǘťǇǳƧŊ ƻƪǊŜǎƻǿŜ 

ǿŀƘŀƴƛŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΣ ōŜȊ ǿȅǊŀȋƴŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǿȊǊƻǎǘƻǿŜƧΦ hǎǘŀǘƴƛŜ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŜ 

ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜ ȊŀǎŀŘƴƛŎȊƻ ǎǘŀōƛƭƴŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛΣ ǿ ƪƛŜǊǳƴƪǳ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛŜƧ ǇƻǇǊŀǿȅΦ ½ƳƛŜƴƛƱŀ ǎƛť 

w I ǇΦ нлмт ǊΦ ŦŀȊƻǿƻǏŏ ȊƳƛŀƴ ς ƪƻǊȊȅǎǘƴƛŜƧǎȊŀ ǎȅǘǳŀŎƧŀ ǇǊȊȅǇŀŘŀ ƻōŜŎƴƛŜ ƴŀ ǇƛŜǊǿǎȊŜ ǇƽƱǊƻŎȊŀ ǊƻƪǳΦ 

Jak wspomniano, dƻǎǘťǇƴŜ ŘŀƴŜ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ Ȋŀ L ƪǿΦ нлму ǊΦ ƻōŜƧƳǳƧŊ ƧŜŘȅƴƛŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ŘǳȍŜ 

i ǏǊŜŘƴƛŜΦ !ƪǘǳŀƭƴŜ ǿȅƴƛƪƛ Řƭŀ ǘȅŎƘ ŘǿƽŎƘ ƎǊǳǇ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ƴƛŜ ǎŊ ƪƻǊȊȅǎǘƴŜ ƛ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ŘŀƭǎȊŜ 

ǇƻƎŀǊǎȊŀƴƛŜ ǎƛť ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǿ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀŎƘ ǏǊŜŘƴƛŎƘΦ tƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ƴŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ ǿƛŘƻŎȊƴŜ ōȅƱƻ 

w ȊŀƪǊŜǎƛŜΥ ǿȅǇƱŀŎŀƭƴƻǏŎƛΣ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƛ ŀƪǘȅǿƽǿ ƻǊŀȊ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ōƛŜȍŊŎŜƧΦ 

¢ŀƪȍŜ ǿ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀŎƘ ŘǳȍȅŎƘ ƳƛŀƱƻ ƳƛŜƧǎŎŜ ǿ L ƪǿΦ нлму ǊΦ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ǎȅǘǳŀŎƧƛΦ LǎǘƻǘƴŜ 

ƴŜƎŀǘȅǿƴŜ ȊƳƛŀƴȅ ŘƻǘȅŎȊȅƱȅ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ǿȅǇƱŀŎŀƭƴƻǏŎƛΣ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ŀƪǘȅǿƽǿΣ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ 

ǎȊȅōƪƛŜƧ ƻǊŀȊ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΦ 

W efekcie, sȅǘǳŀŎƧŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǏǊŜŘƴƛŎƘ ƻƎƽƱŜƳ wskazuje ponownie na ǿȊǊƻǎǘ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ 

w I kw. нлму ǊΦ 5ƻǘȅŎȊȅƱ ƻƴ ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ǳǎƱǳƎ ς ǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ōȅƱ ƴƛŜȊƴŀŎȊƴȅΣ ŀ ǿ ƘŀƴŘƭǳ ƳƛŀƱ 

ƳƛŜƧǎŎŜ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛ ǎǇŀŘŜƪΦ hŘ L ƪǿΦ нлмт ǊΦ ǿƛŘƻŎȊƴŜ ƧŜǎǘ ǿŜƧǏŎƛŜ ǿ ƻƪǊŜǎ ǿȊǊƻǎǘǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΦ ½Ʊŀ 

ǎȅǘǳŀŎƧŀ ǿ ǳǎƱǳƎŀŎƘ ȊŀǿŀȍȅƱŀ ƴŀ ŎŀƱŜƧ ƪƭŀǎƛŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǏǊŜŘƴƛŎƘΦ tǊƻƎƴƻȊŀ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ŘŀƭǎȊŜ 

ƳƻȍƭƛǿŜ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀƴƛŜ ǇƻȊƛƻƳǳ ǿȅǎƻƪƛŜƎƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΦ hŎȊŜƪƛǿŀƴȅ ǿȊǊƻǎǘ 

ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǿ okresie II kw. 2018 r. ς I kw. нлмф ǊΦ ȊǿƛŊȊŀƴy jest z dalszym pogarszaƴƛŜƳ ǎƛť ǎȅǘǳŀŎƧƛ 

w ǳǎƱǳƎŀŎƘ. 

wƽǿƴƛŜȍ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ŘǳȍŜ ƻƎƽƱŜƳ ǿȅƪŀȊŀƱȅ ǿ L ƪǿΦ нлму ǊΦ ǿȊǊƻǎǘ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΣ ǇǊȊȅ ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴŜƧ 

tendencji ŘƱǳƎƻƻƪǊŜǎƻǿŜƧΦ ² ǇŜǿƴȅƳ ǎǘƻǇƴƛǳ ƴŀǎǘŊǇƛƱƻ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŜ ƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘ ǿŀƘŀƵΣ ǘŀƪȍŜ ŘŀƭŜƧ 

prognozowane. Prognozy na II kw. 2018 r. ς I kw. 2019 r. ǘŀƪȍŜ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΦ ²ǇƱȅǿ 

ƴŀ ǘŀƪŊ ǎȅǘǳŀŎƧť Ƴŀ ƎƱƽǿƴƛŜ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǳǎƱǳƎƻǿŀΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿȊǊƻǎǘ ǘŜƴ ōťŘȊƛŜ 

ƴƛŜȊƴŀŎȊƴȅΦ {ǇŀŘŜƪ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴȅ ƧŜǎǘ Řƭŀ ƘŀƴŘƭǳΦ 

² ǇǊȊŜƪǊƻƧǳ ŘȊƛŀƱƻǿȅƳ w produkcji po ǇƻȊȅǘȅǿƴȅŎƘ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ŘǿƽŎƘ ƻŘŎȊȅǘŀŎƘ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊ ƴŜǳǘǊŀƭƴȅ 

ȊŀƪƱŀŘŀ ǇǊȊŜƧǏŎƛŜ Ȋ ŦŀȊȅ ǿȊǊƻǎǘǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ Řƻ ƪǊƽǘƪƻƻƪǊŜǎƻǿŜƧ ǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧƛΣ ǘŀƪȍŜ Řƭŀ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊŀ 

ǇŜǎȅƳƛǎǘȅŎȊƴŜƎƻΦ ² ǳǎƱǳƎŀŎƘ ƪƻƴǘȅƴǳŀŎƧŀ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǿȊǊƻǎǘǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΣ ǇǊȊȅ ƻǎƱŀōƛŜƴƛǳ ƧŜƧ 

intensyǿƴƻǏŎƛΣ ŀƭŜ ƴŀŘŀƭ Ȋ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜƳ ǿȅǎƻƪƛŜƎƻ ǇƻȊƛƻƳǳΦ {ŎŜƴŀǊƛǳǎȊ ƴŜǳǘǊŀƭƴȅ ȊŀƪƱŀŘŀ ƪƻƴǘȅƴǳŀŎƧť 
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ǘȅŎƘ ȊƳƛŀƴΣ Ȋ ǇƻƎƱťōƛŜƴƛŜƳ ƛŎƘ ƛƴǘŜƴǎȅǿƴƻǏŎƛ Řƭŀ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊŀ ǇŜǎȅƳƛǎǘȅŎȊƴŜƎƻΦ IŀƴŘŜƭ 

ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀƱŀ ǘŜƴŘŜƴŎƧŀ ǎǇŀŘƪƻǿŀΣ ŀ ƻǎǘŀǘƴƛŜ ƻŘŎȊȅǘȅ ƻǊŀȊ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊ ƴŜǳǘǊŀƭƴȅ ȊŀƪƱŀŘŀƧŊ 

ǇǊȊŜƧǏŎƛŜ Řƻ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜƧ ǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧƛΦ {ŎŜƴŀǊƛǳǎȊ ǇŜǎȅƳƛǎǘȅŎȊƴȅ ǿȅȊƴŀŎȊŀ ǿȊǊƻǎǘȅ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΦ 

WŜǏƭƛ ŎƘƻŘȊƛ ƻ ǿƛƻŘŊŎŜ ǎŜƪŎƧŜ tY5 όŘȊƛŀƱŀŎƘ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ƴŀǊƻŘƻǿŜƧύ ǎƪƻƪƻǿŀ ƛ ƎƱťōƻƪŀ ǇƻǇǊŀǿŀ ǎȅǘǳŀŎƧƛ 

ǊκǊ ƴŀǎǘŊǇƛƱŀ ǿ LI p. 2017 r. w GƽǊƴƛŎǘǿƛŜ ƛ wydobywaniu, a dalej ς w Wytwarzaniu i zaopatrywaniu 

w ŜƴŜǊƎƛť ƻǊŀȊ ǿ IƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƛ ƪƻƳǳƴƛƪŀŎƧƛΦ ²ȊǊƻǎǘ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ŘƻǘȅŎȊȅƱ ǿ niewielkim stopniu 

ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿŀ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƎƻΣ ǿ ǿƛťƪǎȊȅƳ Budownictwa oraz Transportu i Gospodarki magazynowej. 

W GƽǊƴƛŎǘǿƛŜ ƛ ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛǳ όǎƪƻƪƻǿŜ ƻōƴƛȍŜƴƛŜ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ƛ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŀ ǊŜǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊŀŎƧŀύ ƴƛŜ ƧŜǎǘ 

ƳƻȍƭƛǿŜ ȊōǳŘƻǿŀƴƛŜ ǿƛŀǊȅƎƻŘƴŜƧ ǇǊƻƎƴƻȊȅ όǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧŀύΦ ² ǿȅǘǿŀǊȊŀƴƛǳ ƛ ȊŀƻǇŀǘǊȅǿŀƴƛǳ ǿ ŜƴŜǊƎƛť 

ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊ ƴŜǳǘǊŀƭƴȅ ȊŀƪƱŀŘŀ ǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧť ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŊΣ ȊŜ ȊƴŀŎȊƴȅƳƛ ǿŀƘŀƴƛŀƳƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛΦ 

²ȅŎȊŜǊǇŀƱŀ ǎƛť ǏŎƛŜȍƪŀ ŘŀƭǎȊŜƧ ǇƻǇǊŀǿȅ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǿ ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƛŜ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿȅƳΣ ƪǘƽǊŊ ȊŀǎǘŊǇƛƱ ǿȊǊƻǎǘ 

ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ƛ ƻŘŜƧǏŎƛŜ ƛƴ Ǉƭǳǎ ƻŘ ƎǊŀƴƛŎȅ ǇƻȊƛƻƳǳ ƻǎǘǊȊŜƎŀǿŎȊŜƎƻΦ ² Budownictwie scenariusz 

ƴŜǳǘǊŀƭƴȅ ǇƻŘǘǊȊȅƳǳƧŜ ǏŎƛŜȍƪť ǿȊǊƻǎǘǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΣ ŀ ǇŜǎȅƳƛǎǘȅŎȊƴȅ ƴŀŘŀƧŜ ƧŜƧ ǿȅȍǎȊŊ ƛƴǘŜƴǎȅǿƴƻǏŏΦ 

W Transporcie i gospodarce magazynowej przy przekroczeniu poziomu wysokiego, kontynuacja 

ǿȊǊƻǎǘǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΣ ōƭƛȍǎȊŀ ǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧƛ ǿ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊǳ ƻǇǘȅƳƛǎǘȅŎȊƴȅƳΦ ² Informacji i komunikacji 

scenariusz neutraƭƴȅ ȊŀƪƱŀŘŀ ƪƻƴǘȅƴǳŀŎƧť ǏŎƛŜȍƪƛ ǎƱŀōŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǎǇŀŘƪƻǿŜƧΣ ŀ ǇŜǎȅƳƛǎǘȅŎȊƴȅ 

ǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧť. 

!ƴŀƭƛȊť ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ǿȊōƻƎŀŎƻƴƻ ƻ ƳƛŀǊť a{hΣ ƻōŜƧƳǳƧŊŎŊ ƻŎŜƴť ŘǿƽŎƘ ƪŀǘŜƎƻǊƛƛ: 

ǊŜƭŀŎƧƛ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ƛ ƭƛŎȊōȅ ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘ ǿ ŘȊƛŀƭŜ tY5 ǿȊƎƭťŘŜƳ ǏǊŜŘƴƛŎƘ Řƭŀ ǊƻŘȊŀƧǳ 

ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΦ bŀ ǘŜƧ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǎǇƻǊȊŊŘȊƻƴƻ ƭƛǎǘť ǊŀƴƪƛƴƎƻǿŊ ŘȊƛŀƱƽǿ tY5 ǿŜŘƱǳƎ ƪƭŀǎ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛΦ 

wŀƴƪƛƴƎ ǘŜƴ ǇƻȊǿŀƭŀ ƴŀ ǿǎƪŀȊŀƴƛŜ ŘȊƛŀƱƽǿ tY5Σ ƴŀ ƪǘƽǊŜ ƴŀƭŜȍȅ ȊǿǊƽŎƛŏ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴŊ ǳǿŀƎť ȊŀǊƽǿƴƻ 

w ƎǊǳǇƛŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƻƎƽƱŜƳΣ Ƨŀƪ ƛ ŘȊƛŀƱȅ ǿ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƪƭŀǎŀŎƘ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛΦ ² ŘȊƛŀƱŀŎƘ ǘȅŎƘ 

ǿȅǎǘŊǇƛƱ ōƻǿƛŜƳ ǇƻƴŀŘǇǊȊŜŎƛťǘƴȅ ǎǘƻǇƛŜƵ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ƻǊŀȊ ǇƻƴŀŘǇǊȊŜŎƛťǘƴŀ ƭƛŎȊōŀ 

ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘ όǿȊƻǊȊŜŎ LύΦ {Ŋ ǘƻ Řƭŀ: 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƻƎƽƱŜƳΥ 

Á ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴȅŎƘ όŘȊƛŀƱ tYD 27), 

Á ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǇƻƧŀȊŘƽǿ ǎŀƳƻŎƘƻŘƻǿȅŎƘΣ ǇǊȊȅŎȊŜǇ ƛ ƴŀŎȊŜǇΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƳƻǘƻŎȅƪƭƛ όŘȊƛŀƱ tY5 нфύΣ 

Á ƴŀǇǊŀǿŀΣ ƪƻƴǎŜǊǿŀŎƧŀ ƛ ƛƴǎǘŀƭƻǿŀƴƛŜ ƳŀǎȊȅƴ ƛ ǳǊȊŊŘȊŜƵ όŘȊƛŀƱ tY5 ооύΣ 

Á Ǌƻōƻǘȅ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ōǳŘƻǿŊ ƻōƛŜƪǘƽǿ ƛƴȍȅƴƛŜǊƛƛ ƭŊŘƻǿŜƧ ƛ ǿƻŘƴŜƧ όŘȊƛŀƱ tY5 пнύΣ 

Á ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ȊǿƛŊȊŀƴŀ Ȋ ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛŜƳ όŘȊƛŀƱ tY5 туύΣ 

Á ƳŀƎŀȊȅƴƻǿŀƴƛŜ ƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǳǎƱǳƎƻǿŀ ǿǎǇƻƳŀƎŀƧŊŎŀ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ όŘȊƛŀƱ tY5 рнύΣ 

Á ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǇƻŎȊǘƻǿŀ ƛ ƪǳǊƛŜǊǎƪŀ όŘȊƛŀƱ tY5 роύΣ 

Á ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ȊǿƛŊȊŀƴŀ Ȋ ƻōǎƱǳƎŊ Ǌȅƴƪǳ ƴƛŜǊǳŎƘƻƳƻǏŎƛ όŘȊƛŀƱ tY5 суύΣ 

Á roboty budowlane zwƛŊȊŀƴŜ ȊŜ ǿȊƴƻǎȊŜƴƛŜƳ ōǳŘȅƴƪƽǿ όŘȊƛŀƱ tY5 пмύΦ 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƳŀƱȅŎƘ: 

Á ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ Ȋ ŘǊŜǿƴŀ ƻǊŀȊ ƪƻǊƪŀΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƳŜōƭƛΤ ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ ȊŜ ǎƱƻƳȅ ƛ 

ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ ǳȍȅǿŀƴȅŎƘ Řƻ ǿȅǇƭŀǘŀƴƛŀ όŘȊƛŀƱ tY5 мсύΣ 

¦ǿȊƎƭťŘƴƛŀƧŊŎ dane za I kw. 2018 r. w klasie ŦƛǊƳ ǏǊŜŘƴƛŎƘ ƛ ŘǳȍȅŎƘ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴŊ ǳǿŀƎť ƴŀƭŜȍȅ ȊǿǊƽŎƛŏ 

ƴŀ ŘȊƛŀƱȅΥ 

w grupie ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǏǊŜŘƴƛŎƘ: 

Á ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ Ȋ ǇƻȊƻǎǘŀƱȅŎƘ ƳƛƴŜǊŀƭƴȅŎƘ ǎǳǊƻǿŎƽǿ ƴƛŜƳŜǘŀƭƛŎȊƴȅŎƘ όноύΣ 

Á ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ȊǿƛŊȊŀƴŀ ȊŜ ȊōƛŜǊŀƴƛŜƳΣ ǇǊȊŜǘǿŀǊȊŀƴƛŜƳ ƛ ǳƴƛŜǎȊƪƻŘƭƛǿƛŀƴƛŜƳ ƻŘǇŀŘƽǿ (38), 

Á ƘŀƴŘŜƭ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴȅΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƘŀƴŘƭǳ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƎƻ ǇƻƧŀȊŘŀƳƛ ǎŀƳƻŎƘƻŘƻǿȅƳƛ όптύΣ 

Á ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ƭŊŘƻǿȅ ƻǊŀȊ ǊǳǊƻŎƛŊƎƻǿȅ όпфύΣ 
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Á Ǌƻōƻǘȅ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ōǳŘƻǿŊ ƻōƛŜƪǘƽǿ ƛƴȍȅƴƛŜǊƛƛ ƭŊŘƻǿŜƧ ƛ ǿƻŘƴŜƧ όпнύΣ 

Á ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ȊǿƛŊȊŀƴŀ Ȋ ƻōǎƱǳƎŊ Ǌȅƴƪǳ ƴƛŜǊǳŎƘƻƳƻǏŎƛ όсуύΣ 

Á maƎŀȊȅƴƻǿŀƴƛŜ ƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǳǎƱǳƎƻǿŀ ǿǎǇƻƳŀƎŀƧŊŎŀ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ όрнύΦ 

w grupie ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ŘǳȍȅŎƘΥ 

Á ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǇƻƧŀȊŘƽǿ ǎŀƳƻŎƘƻŘƻǿȅŎƘΣ ǇǊȊȅŎȊŜǇ ƛ ƴŀŎȊŜǇΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƳƻǘƻŎȅƪƭƛ όнфύΣ 

Á ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ƳŜǘŀƭƻǿȅŎƘ ǿȅǊƻōƽǿ ƎƻǘƻǿȅŎƘΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƳŀǎȊȅƴ ƛ ǳǊȊŊŘȊŜƵ όнрύΣ 

Á ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴȅŎƘ όнтύΣ 

Á ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ƳŀǎȊȅƴ ƛ ǳǊȊŊŘȊŜƵΣ ƎŘȊƛŜ ƛƴŘȊƛŜƧ ƴƛŜ ǎƪƭŀǎȅŦƛƪƻǿŀƴŀ όнуύΣ 

Á ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ȊǿƛŊȊŀƴŀ Ȋ ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛŜƳ όтуύΣ 

Á ƳŀƎŀȊȅƴƻǿŀƴƛŜ ƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǳǎƱǳƎƻǿŀ ǿǎǇƻƳŀƎŀƧŊŎŀ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ όрнύΣ 

Á ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǳǎƱǳƎƻǿŀ ȊǿƛŊȊŀƴŀ Ȋ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜƳ ǇƻǊȊŊŘƪǳ ǿ ōǳŘȅƴƪŀŎƘ ƛ ȊŀƎƻǎǇƻdarowaniem 

ǘŜǊŜƴƽǿ ȊƛŜƭŜƴƛ όумύΣ 

Á ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ŘŜǘŜƪǘȅǿƛǎǘȅŎȊƴŀ ƛ ƻŎƘǊƻƴƛŀǊǎƪŀ όулύΣ 

Á Ǌƻōƻǘȅ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ōǳŘƻǿŊ ƻōƛŜƪǘƽǿ ƛƴȍȅƴƛŜǊƛƛ ƭŊŘƻǿŜƧ ƛ ǿƻŘƴŜƧ όпнύ. 
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WPROWADZENIE 
 

Opracowanie ƧŜǎǘ ǎȅƴǘŜȊŊ όǘȊǿΦ wŀǇƻǊǘ _ŊŎȊƴȅ) nowego Ŏȅƪƭǳ ŀƴŀƭƛȊΣ ƪǘƽǊȅŎƘ ŎŜƭŜƳ ƧŜǎǘ ƳΦƛƴΦ ƻƪǊŜǏƭŜƴƛŜ 

ƪƭǳŎȊƻǿȅŎƘ ǘǊŜƴŘƽǿ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ƛƴƴȅŎƘ ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅŎƘ ǳǿŀǊǳƴƪƻǿŀƵ ǇǊƻŎŜǎƽǿ 

ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ƛŘŜƴǘȅŦƛƪŀŎƧŀ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ōǊŀƴȍ 

i w innych potencjalnie iǎǘƻǘƴȅŎƘΣ Ȋ Ǉǳƴƪǘǳ ǿƛŘȊŜƴƛŀ Ǉƻƭƛǘȅƪƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧΣ ǇǊȊŜƪǊƻƧŀŎƘΦ WŜƎƻ ǇƻŘǎǘŀǿŊ 

ǎŊ ŦƛƴŀƭƴŜ ǿȅƴƛƪƛ ŀƴŀƭƛȊΣ ǿƴƛƻǎƪƛ ƛ ǊŜƪƻƳŜƴŘŀŎƧŜΣ ǎȊŜǊȊŜƧ ƻƳŀǿƛŀƴŜ ǿΥ 

Á VI Raporcie Ȋ ƳƻƴƛǘƻǊƻǿŀƴƛŀ ōƛŜȍŊŎŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ ǿ ǎŜƪǘƻǊŀŎƘ ς badania 2016-2018 ς 

komponent makroekonomiczny 8, 

Á VI Raporcie Ȋ ƳƻƴƛǘƻǊƻǿŀƴƛŀ ōƛŜȍŊŎŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ ǿ ǎŜƪǘƻǊŀŎƘ ς badania 2016-2018 ς 

komponent mikroekonomiczny 9. 

tƻŘǎǘŀǿŊ ƳŜǘƻŘƻƭƻƎƛŎȊƴŊ ōŀŘŀƵ ǎŊ ƴŀǊȊťŘȊƛŀ ǿȅǇǊŀŎƻǿŀƴŜ ƛ ǊƻȊǿƛƧŀƴŜ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǇǊƻƧŜƪǘǳ 

αInstrument Szybkiego Reagowaniaέ w latach 2011-1510. 

Przedmiotem ǊƻȊǿŀȍŀƵ Raportu Makro jest stan koniunktury polskiej gospodarki oraz budowa 

ǏǊŜŘƴƛƻƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘ ǇǊƻƎƴƻȊ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅŎƘ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘΤ ȊŀǊƽǿƴƻ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ 

zagregowanym, jak i w wybranych przekrojach. Analizowana ex post ƧŜǎǘ ǊƽǿƴƛŜȍ ƧŀƪƻǏŏ ǇǊƻƎƴƻȊΦ 

tƻŎȊŊǿǎȊȅ ƻŘ ǘŜƧ ŜŘȅŎƧƛ wŀǇƻǊǘ ȊŀǿƛŜǊŀ ǘŀƪȍŜ ƪƭŀǎȅŦƛƪŀŎƧť ŘȊƛŀƱƽǿ Ȋ Ǉǳƴƪǘǳ ǿƛŘȊŜƴƛŀ ƻŎŜƴȅ ƛŎƘ 

ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿ ǊƻȊǿƻƧƻǿȅŎƘΣ ǿ ǘȅƳ ǘǊǿŀƱƻǏŎƛ ǿȊǊƻǎǘǳΦ 

Z kolei ŎŜƭŜƳ ōŀŘŀƴƛŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǿ ƪƻƳǇƻƴŜƴŎƛŜ ƳƛƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅƳ ƧŜǎǘ ǳjawnianie 

ǎȅƳǇǘƻƳƽǿ ǇƻƎŀǊǎȊŀƧŊŎŜƧ ǎƛť ǎȅǘǳŀŎƧƛ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴƻ-ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΣ ǿǊŀȊ ȊŜ ǿǎƪŀȊŀƴƛŜƳ 

ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ƛ ƻōǎȊŀǊƽǿ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊΦ tǊȊȅƧťǘŜ ǿ Raporcie Mikro ŘŜŦƛƴƛŎƧŜ ǳȊƴŀƧŊ 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿƻ Ȋŀ ǳǇŀŘƱŜΣ ƧŜȍŜƭƛ ōŜȊ ȊŜǿƴťǘǊȊƴŜƧ ǇƻƳƻŎȅ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ǿ ǎǘŀƴƛŜ ǎŀƳƻ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀŏ 

ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ς ƧŜǎǘ ǘƻ ǳǇŀŘƱƻǏŏ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŀ11 όǳǇŀŘƱƻǏŏ sensu largo). Dla potrzeb identyfikacji stanu 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ȊōǳŘƻǿŀƴƻ ƳƻŘŜƭŜ ǇǊŜŘȅƪŎȅƧƴŜΣ ƻǇƛǎǳƧŊŎŜ ȊǿƛŊȊŜƪ ƳƛťŘȊȅ ǿƛŜƭƻǿȅƳƛŀǊƻǿȅƳ 

ǎǘŀƴŜƳ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊŎȅŎƘ ƪƻƴŘȅŎƧť ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴƻ-ŦƛƴŀƴǎƻǿŊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 

a ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŜƳ ƛŎƘ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛΦ ² ǊŀƳŀŎƘ ǘŜƎƻ ǇƻŘŜƧǏŎƛŀ ǿȅǊƽȍƴƛƻƴƻ ǘǊȊȅ ƪǊȅǘȅŎȊƴŜ ǇƻȊƛƻƳȅ 

ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊΥ ƻŘ л Řƻ мсл ς ǇƻȊƛƻƳ ƴƛǎƪƛ όŀƪŎŜǇǘƻǿŀƭƴȅύΣ ǇƻǿȅȍŜƧ мсл Řƻ нлл ς poziom 

ostrzegawczy oraz powȅȍŜƧ нлл ς poziom wysoki. 

hōƛŜƪǘŜƳ ŀƴŀƭƛȊ ƳƛƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ ǎŊ ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ǎǘŀǘȅǎǘȅŎȊƴŜΣ ȊŀƭƛŎȊŀƴŜ ς ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ŘŜŦƛƴƛŎƧŊ 

statystyki publicznej (GUS) ς Řƻ ǎŜƪǘƻǊŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƴƛŜŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΦ ²ȅǊƽȍƴƛƻƴȅƳƛ ǿ ŀƴŀƭƛȊƛŜ 

ƪƭŀǎŀƳƛ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǎŊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ƳŀƱŜ όмл-пф ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘΣ ǇŜǊƛƻŘȅȊŀŎƧŀ ǇƽƱǊƻŎȊƴŀύΣ ǏǊŜŘƴƛŜ  

(50-нпф ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘΣ ǇŜǊƛƻŘȅȊŀŎƧŀ ƪǿŀǊǘŀƭƴŀύ ƛ ŘǳȍŜ όнрл ƛ ǿƛťŎŜƧ ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘΣ ǇŜǊƛƻŘȅȊŀŎƧŀ ƪǿŀǊǘŀƭƴŀύΦ 

² ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǊƻŘȊŀƧǳ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǿȅǊƽȍƴƛƻƴŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ǘǊȊȅ ƎǊǳǇȅ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΥ 

proŘǳƪŎȅƧƴŜΣ ƘŀƴŘƭƻǿŜ ƛ ǳǎƱǳƎƻǿŜΦ !ƴŀƭƛȊŊ ƻōƧťǘƻ ŘȊƛŀƱȅ лр-96 PKD. tƻŘƭŜƎŀƧŊŎŜ ŀƴŀƭƛȊƛŜ ǿȅƴƛƪƛ 

ƻǎȊŀŎƻǿŀƴƛŀ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ȊƻǎǘŀƱȅ ƻōƭƛŎȊƻƴŜ ƴŀ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛŀŎƘ ƛƴŘȅǿƛŘǳŀƭƴȅŎƘ Řƭŀ 

ȊōƛƻǊǳ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƴƛŜŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ƻ ƭƛŎȊōƛŜ ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘ ƻŘ мл ƻǎƽb (пр нпт ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ƻƎƽƱŜƳΣ 

ǿ ǘȅƳΥ нф рфр ƳŀƱȅŎƘ ǿ LL ǇΦ нлмт ǊΦ ƻǊŀȊ мн оро ǏǊŜŘƴƛŎƘ ƛ о нфф ŘǳȍȅŎƘ ǿ L ƪǿΦ нлму ǊΦύ. Raporty 

ǿȅƪƻǊȊȅǎǘǳƧŊŎŜ ŘŀƴŜ C-лм D¦{ Ȋŀ ƪǿŀǊǘŀƱȅ ƴƛŜǇŀǊȊȅǎǘŜ ŀƪǘǳŀƭƛȊǳƧŊ ƧŜŘȅƴƛŜ ǿȅƴƛƪƛ Řƭŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 

ŘǳȍȅŎƘ ƛ ǏǊŜŘƴƛŎƘΣ ƎŘȅȍ ǘȅƭƪƻ ǘŀƪƛŜ ǎŊ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀƴŜ ǿ ǘȅŎƘ ŘŀƴȅŎƘΦ 

                                                           
8 Cytowanym w wŀǇƻǊŎƛŜ _ŊŎȊƴȅƳ jako Raport Makro. 
9 Cytowanym w wŀǇƻǊŎƛŜ _ŊŎȊƴȅƳ jako Raport Mikro. 
10 L ǎȊŎȊŜƎƽƱƻǿƻ ǘŀƳ ǳŘƻƪǳƳŜƴǘƻǿŀƴŜ ς por. Raport Metodologiczny projektu ISR. 
11 ² ǇƻŘŜƧǏŎƛǳ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅƳ ƳƛŜǏŎƛ ǎƛť ǳƧťŎƛŜ ǇǊŀǿƴŜ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ όǳǇŀŘƱƻǏŏ sensu strictoύΣ ǘȊƴΦ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ 
ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿŜ ǇǊȊŜǿƛŘȊƛŀƴŜ ǿ ǇǊȊŜǇƛǎŀŎƘ tǊŀǿŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿŜƎƻ ƛ ƴŀǇǊŀǿŎȊŜƎƻΣ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ ǇǊȊŜȊ ǎŊŘ 
ǇƻǿǎȊŜŎƘƴȅ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ς ŘƱǳȍƴƛƪŀ όȊǿŀƴŜƎƻ αǳǇŀŘƱȅƳέύΣ ƪǘƽǊŜ ǎǘŀƱƻ ǎƛť ƴƛŜǿȅǇƱŀŎalne. 
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W opracowaniu ǇǊȊȅƧťǘƻ ς ȊƎƻŘƴŜ Ȋ ƛǎǘƻǘŊ ǎȅǎǘŜƳƽǿ ǿŎȊŜǎƴŜƎƻ ƻǎǘǊȊŜƎŀƴƛŀ ς zasady ustalania tzw. 

punktu cut-offΦ ² ǊŀƳŀŎƘ ǘŀƪƛŎƘ ǎȅǎǘŜƳƽǿ ƪƭǳŎȊƻǿŜ ƧŜǎǘ ƳƻȍƭƛǿƛŜ ǿŎȊŜǎƴŜ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀƴƛŜ 

relewantnych informacji. O doborze ǘŜƎƻ Ǉǳƴƪǘǳ ŘŜŎȅŘƻǿŀƱȅ ǿƛťŎ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ ǿƱŀǏŎƛǿƻǏŎƛκƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ 

ǎǘƻǎƻǿŀƴȅŎƘ ƴŀǊȊťŘȊƛΣ ǎƪƻƴŦǊƻƴǘƻǿŀƴŜ Ȋ ǘŜǊƳƛƴŀǊȊŀƳƛ ǇǳōƭƛƪŀŎƧƛ ŘŀƴȅŎƘ ȋǊƽŘƱƻǿȅŎƘ. W przypadku 

Raportu Mikro jest to II p. 2017 r. Řƭŀ ŘŀƴȅŎƘ ƻƎƽƱŜƳ ƻǊŀȊ L ƪǿΦ нлму ǊΦ Řƭŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ŘǳȍȅŎh 

i ǏǊŜŘƴƛŎƘΦ Dla Raportu Makro w przypadku obserwacji kwartalnych ǎŊ ǘƻ ŘŀƴŜ ŘƻǎǘťǇƴŜ Řƻ 

I kw. 2018 ǊΦ 5ƭŀ ŀƴŀƭƛȊ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘǳƧŊŎȅŎƘ ŘŀƴŜ ƻ ŎȊťǎǘƻǘƭƛǿƻǏŎƛ ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜƧΣ ȊŀƪǘǳŀƭƛȊƻǿŀƴƻ 

obserwacje do kwietnia 2018 r. Z kolei wykonane ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ w ramach Raportu _ŊŎȊƴŜƎƻ analizy 

ǿǎǇƻƳŀƎŀƧŊŎŜ ōŀȊǳƧŊ ƴŀ ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ŘŀƴȅŎƘ do 25 czerwca 2018 r. όŘƭŀ ŘŀƴȅŎƘ ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅŎƘύ 

i I kw. 2018 r. dla ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛ danych kwartalnych. 

wŀǇƻǊǘ _ŊŎȊƴȅ ǎƪƱŀŘŀ ǎƛť Ȋ ǇƛťŎƛǳ ǊƻȊŘȊƛŀƱƽǿΦ ² ǊƻȊŘȊƛŀƭŜ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ƻƳƽǿƛƻƴŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿŜ 

elŜƳŜƴǘȅ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜƧ ǿ tƻƭǎŎŜ ƛ ƧŜƧ ƻǘƻŎȊŜƴƛǳΣ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴƛŜ ǿǇƱȅǿŀƧŊŎŜ ƴŀ ǎǘƻǇƛŜƵ 

ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊΦ Przeanalizowano ǘŀƪȍŜ ǇƻȊȅŎƧť ŎȅƪƭƛŎȊƴŊ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ƻǊŀȊ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊť 

w ǎŜƪǘƻǊŀŎƘΦ bŀ ǘȅƳ ǘƭŜ ǎŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀƴƻ ǇƻǘŜƴŎƧŀƱ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅ ǎŜƪǘƻǊŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΦ  

W rozdziale drugim przedstawiono ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǏǊŜŘƴƛƻƻƪǊŜǎƻǿŜ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛΦ tǊȊŜŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴŜ 

ȊƻǎǘŀƱȅ ȊŀǊƽǿƴƻ ŘŀƴŜ ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜΣ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊŎŜ ǎƛť ǿŀȍƴŊ ς Ȋ Ǉǳƴƪǘǳ ǿƛŘȊŜƴƛŀ ǎȅǎǘŜƳƽǿ 

ostrzegania ς ǎȊȅōǎȊŊ ŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛŊΣ Ƨŀƪ ƛ ŘŀƴŜ kwartalneΦ tǊƻƎƴƻȊȅ ȊōǳŘƻǿŀƴƻ ǿ ŘǿƽŎƘ ǿŀǊƛŀƴǘŀŎƘ 

ς z oraz bez wbudowanego elementu cyklicznego. 

wƻȊŘȊƛŀƱ ǘǊȊŜŎƛ zawiera ǇƻŘǎǘŀǿƻǿŜ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅǎǘȅƪƛ ŘŜƳƻƎǊŀŦƛŎȊƴŜ ǎŜƪǘƻǊŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΦ WŜǎǘ ǘƻΣ 

ǿ ǏǿƛŜǘƭŜ ǿȅƴƛƪƽǿ ōŀŘŀƵΣ ƧŜŘŜƴ Ȋ ǿŀȍƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ŜƭŜƳŜƴǘƽǿ ƳƻƎŊŎȅŎƘ ǿǇƱȅǿŀŏ ƴŀ ƛƴǘŜƴǎȅǿƴƻǏŏ 

ǇǊƻŎŜǎǳ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛΦ tƻƪǊŜǏƭƛŏ ƧŜŘƴŀƪ ǘǊȊŜōŀΣ ȍŜ ŘŀƴŜ ǎǘŀǘȅǎǘȅŎȊƴŜ ǿ ǘȅƳ ƻōǎȊŀǊȊŜ ǎŊ ŘƻǎǘťǇƴŜ Ȋ ŘƻǏŏ 

ŘǳȍȅƳ ƻǇƽȋƴƛŜƴƛŜƳ ƛ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊ ǎǇƻǊȅƳ ǊŜǿƛȊƧƻƳΦ W dodatku ǿ ǊŜƧŜǎǘǊȊŜ w9Dhb ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ ǎŊ ǇǊŀŎŜ 

ǇƻǊȊŊŘƪǳƧŊŎŜΣ ƪǘƽǊŜ ƳƻƎŊ ǇǊȊŜƧǏŎƛƻǿƻ ȊƴƛŜƪǎȊǘŀƱŎŀŏ ƴƛŜƪǘƽǊŜ ǿȅƴƛƪƛΦ hōŜŎƴƛŜ ǎŊ ǘƻ ǿƛťŎ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ 

ƎƱƽǿƴƛŜ ƻ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊŜƴƛǳ ǿǎǇƻƳŀƎŀƧŊŎȅƳΦ 

W rozdziale czwartym ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ ς ȊŀǊƽǿƴƻ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ 

ȊŀƎǊŜƎƻǿŀƴȅƳΣ Ƨŀƪ ƛ ǿ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǇǊȊŜƪǊƻƧŀŎƘΦ hōƻƪ ŜƭŜƳŜƴǘƽǿ ǇǊƻƎƴƻǎǘȅŎȊƴȅŎƘ ǊƻȊŘȊƛŀƱ ǘŜƴ 

ǇƻƪŀȊǳƧŜ ǿŀȍƴŜ ǿȅƴƛƪƛ ƻ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȊŜ ǊŜǘǊƻǎǇŜƪǘȅǿƴȅƳ ς ȊǿƱŀǎȊŎȊŀ ǘȊǿΦ ƳŀǇȅ ŎƛŜǇƱŀΦ tƻȊǿŀƭŀƧŊ ƻƴŜ 

ƳΦƛƴΦ ƴŀ ƻŎŜƴť ǎǘƻǇƴƛŀ ǳǇƻǊŎȊȅǿƻǏŎƛ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ǿ ŘȊƛŀƱŀŎƘ tY5Φ wƻȊŘȊƛŀƱ ǘŜƴ ȊŀǿƛŜǊŀ ǘŀƪȍŜ 

ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƴǘΦ ǇǊȊŜǎǘǊȊŜƴƴȅŎƘ ŀǎǇŜƪǘƽǿ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊΦ 

W rozdziale ǇƛŊǘȅƳ ƻƳƽǿƛƻƴƻ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŜ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ǿ ŘȊƛŀƱŀŎƘ tY5Φ {ȊŎȊŜƎƽƭƴŊ ǳǿŀƎť ǇƻǏǿƛťŎƻƴƻ 

мл ŘȊƛŀƱƻƳ ƻ ƴŀƧǿȅȍǎȊȅƳ ǎǘƻǇƴƛǳ ǘŜƎƻ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ό¢ƻǇ млύΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƪŀȍŘŜƎƻ Ȋ ǘȅŎƘ ǿȅōǊŀƴȅŎƘ 

ŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴƻ ȊŀǊƽǿƴƻ ǇǊƻƎƴƻȊť ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊΣ Ƨŀƪ ȊŜǎǘŀǿ ƎƱƽǿƴȅŎƘ 

ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅǎǘȅƪ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǘȅŎƘ ŘȊƛŀƱƽǿΦ 5ƭŀ ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛ Ȋ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ¢ƻǇ мл ƻōǎȊŀǊƽǿ 

ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ƻōǊŀȊ ǳȊǳǇŜƱƴƛƻƴƻ ŀƴŀƭƛȊŊ ƛŎƘ ǇƻȊȅŎƧƛ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƧ ƻǊŀȊ ǇǊƻƎƴƻȊŊ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΦ 

wŀǇƻǊǘ ƪƻƵŎȊȅ ǎƱƻǿƴƛŎȊŜƪ wykƻǊȊȅǎǘȅǿŀƴȅŎƘ ƴŀƧǿŀȍƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ŘŜŦƛƴƛŎƧƛ ƛ ǇƻƧťŏΦ 
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I. BL9À+/9 UWARUNKOWANIA KONDYCJI SEKTORA 

tw½95{LB.Lhw{¢² 
 

1.1 U²!DL ²twh²!5½!W+/9 

½ŀƭŜȍƴƻǏŏ ǇƻƳƛťŘȊȅ ƴŀǘťȍŜƴƛŜƳ ǇǊƻŎŜǎƽǿ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ŀ ǎȅǘǳŀŎƧŊ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŊ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ 

jest zjawiskiem widocznym (np. RysuƴŜƪ мύ ƛ ŘƻōǊȊŜ ǳŘƻƪǳƳŜƴǘƻǿŀƴȅƳ ǿ ƭƛǘŜǊŀǘǳǊȊŜΤ ǊƽǿƴƛŜȍ 

w ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ ƪǊŀƧƽǿ ǇƻǎǘǎƻŎƧŀƭƛǎǘȅŎȊƴȅŎƘ. ²ǎƪŀȊǳƧŜ ǎƛť ǿ ƴƛŜƧΣ ȍŜ ƴŀ ǇǊƻŎŜǎȅ ǘŜ ƛǎǘƻǘƴȅ ǿǇƱȅǿ ƳŀƧŊ 

ƳΦƛƴΦ ǘŀƪƛŜ ŎȊȅƴƴƛƪƛΣ ƧŀƪΥ ǇƻȊȅŎƧŀ ŎȅƪƭƛŎȊƴŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛΣ ǿ ǘȅƳ ŘȅƴŀƳƛƪŀ tY.Σ ǇƻȊƛƻƳ ƧŜƧ ƻǘǿŀǊǘƻǏŎƛ 

i ǎǘƻǇƛŜƵ ŦƛƴŀƴǎƧŀƭƛȊŀŎƧƛΣ ŘƻǎǘťǇƴƻǏŏ Ŧƛƴŀƴǎƻǿŀƴƛŀ ȊŜǿƴťǘǊȊƴŜƎƻΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ǇƻȊƛƻƳ ƛƴŦƭŀŎƧƛ ƻǊŀȊ ǎǘƽǇ 

ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅŎƘΦ LŎƘ ŘȊƛŀƱŀƴƛŜ ȊŀƭŜȍȅ ƧŜŘƴŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ƻŘ ŀƪǘǳŀƭƴŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜƧ ǎŀƳȅŎƘ 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ǊƻȊǿƛŊȊŀƵ ǇǊŀǿƴȅŎƘΤ ƎƱƽǿƴƛŜ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǇǊŀǿŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿŜƎƻ. 

¦ǎǇǊŀǿƴƛŜƴƛŜ ǘȅŎƘ ǇǊƻŎŜŘǳǊΣ ǿ ǘȅƳ ƛŎƘ ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊŜƴƛŜ ƛ ǊŜŘǳƪŎƧŀ ƪƻǎȊǘƽǿΣ ƳƻƎŊ ǿ ƪǊƽǘƪƛƳ ƻƪǊŜǎƛŜ 

ǇƻǿƻŘƻǿŀŏ ƴŀǿŜǘ ǇŀǊŀŘƻƪǎŀƭƴŜ ǊŜƭŀŎƧŜ ǇƻƳƛťŘȊȅ ŘȅƴŀƳƛƪŊ tY. ƛ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛΦ tǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ǊƻȊǿŀȍŀƵ 

ǘŜƧ ŎȊťǏŎƛ ƧŜǎǘ ǎȅƴǘŜǘȅŎȊƴŀ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅǎǘȅƪŀ ǇƻǿȅȍǎȊȅŎƘ ǳǿŀǊǳƴƪƻǿŀƵΦ 

Rysunek 1. 5ȅƴŀƳƛƪŀ tY. ŀ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ όǊκǊύ 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ ZŜǎǘŀǿƛŜƴƛŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŀƴȅŎƘ D¦{ ƛ /hC!/9Φ ½ŀ нлмт ǊΦ ŘŀƴŜ ǿǎǘťǇƴŜΦ 

 

1.2 G_j²b9 9[9a9b¢¸ {¸¢¦!CJI MAKROEKONOMICZNEJ POLSKI 

²ŜŘƱǳƎ aktualnych szacǳƴƪƽǿ D¦{ ŘȅƴŀƳƛƪŀ tY. tƻƭǎƪƛ ǿ I kw. 2018 r. ōȅƱŀ ǿȅȍǎȊŀ ƴƛȍ ǿ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛƳ 

i ǿȅƴƛƻǎƱŀ ƻƪΦ 5,2% r/r. DƱƽǿƴȅƳ ŎȊȅƴƴƛƪƛŜƳ ǿȊǊƻǎǘǳ ōȅƱ ς podobnie jak w okresie ostatnich 

osiemnastu ƪǿŀǊǘŀƱƽǿ ς popyt krajowy (wzrost o 6,8% r/r)Φ {ǇƻȍȅŎƛŜ ǿ ǘȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ǿȊǊƻǎƱƻ ƻ 4,5% r/r, 

przy czym ǿȅǊŀȋƴƛŜ szybciej w sektorze gospodarstw domowych (4,8% r/r) ƴƛȍ ǿ sektorze publicznym 

(3,6% r/r). 

Rezultaty I kw. 2018 r. wskazǳƧŊ na ŘŀƭǎȊŊ ǇƻǇǊŀǿť ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜƧΦ bŀƪƱŀŘȅ ōǊǳǘǘƻ ƴŀ ǏǊƻŘƪƛ 

ǘǊǿŀƱŜ ǿȊǊƻǎƱȅ ōƻǿƛŜƳ ƻ 8,1% r/r ς ƛǎǘƻǘƴƛŜ ǎȊȅōŎƛŜƧ ƴƛȍ ǿ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ. hǎƛŊƎƴƛťǘȅ ǇƻȊƛƻƳ 

ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜƧ ς mimo przyspieszenia ς oznacza jednak, ȍŜ ƪƻƴǘǊȅōǳŎƧŀ ǘŜƎƻ αǎƛƭƴƛƪŀέ Řƻ 

ƻƎƽƭƴŜƎƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ό0,9 p.p.) ƧŜǎǘ ǿŎƛŊȍ ǿȅǊŀȋƴƛŜ ƴƛȍǎȊŀ ƴƛȍ ǎǇƻȍȅŎƛŀ ƻƎƽƱŜƳ (3,6 p.p.). Nie zosǘŀƱŀ ǿƛťŎ 

ǇǊȊŜƱŀƳŀƴŀ ƧŜŘƴŀ Ȋ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅŎƘ ǎƱŀōƻǏŎƛ ǏŎƛŜȍƪƛ ǿȊǊƻǎǘǳ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƎƻ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ŘǿƽŎƘ 

ƭŀǘΣ ƻǇŀǊǘŜƧ ƎƱƽǿƴƛŜ ƴŀ ǿȊǊƻǏŎƛŜ ƪƻƴǎǳƳǇŎƧƛΦ ½ Ǉǳƴƪǘǳ ǿƛŘȊŜƴƛŀ ƻŎŜƴȅ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅ ǿȊǊƻǎǘǳ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ǘŀƪȍŜ 
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korzystny wysoki ǿƪƱŀŘ ȊŀǇŀǎƽǿ ς 1,9 p.p. Jest ǘƻ ōƻǿƛŜƳ ǎƛƭƴƛŜ ȊƳƛŜƴƴȅ ǎƪƱŀŘƴƛƪΣ ƪǘƽǊŜƎƻ ǎȊŀŎǳƴƪƛ 

ƳƻƎŊ ǘŜȍ ōȅŏ ƻōŀǊŎȊƻƴŜ ǎǇƻǊȅƳ ōƱťŘŜƳΦ 

Rysunek 2. Dynamika PKB, popytu krajowego 
i ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ όǿǎƪŀȋƴƛƪ ς w %) 

Rysunek 3. Stopa bezrobocia i dynamika r/r 
ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƵ ǊŜŀƭƴȅŎƘ i nominalnych ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ 
(w %) 

 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ OǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŀƴȅŎƘ D¦{Φ 

Rysunek 4. 9ƪǎǇƻǊǘ ƛ ƛƳǇƻǊǘ όƭŜǿȅ ǇŀƴŜƭύ ƻǊŀȊ ƪǳǊǎ ƎǊŀƴƛŎȊƴȅ ƻǇƱŀŎŀƭƴƻǏŎƛ ŜƪǎǇƻǊǘǳ όǇǊŀǿȅ ǇŀƴŜƭύ 

  

¾ǊƽŘƱƻΥ hōƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŀƴȅŎƘ b.t ƻǊŀȊ D¦{Φ 

W I kw. 2018 r. ujemny ƻƪŀȊŀƱ ǎƛť ǿƪƱŀŘ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ƴŜǘǘƻ Řƻ ǿȊǊƻǎǘǳ tY. ό-1,2 p.p.). W okresie tym 

ŜƪǎǇƻǊǘ ǿȊǊƽǎƱ zaledwie o 1,1 % r/r, a import ς o 3,5% r/r. Powstaje pytanie, czy jest to odosobnione 

zdarzenie, ŎȊȅ ǘŜƴŘŜƴŎƧŀ ȊǿƛŊȊŀƴŀ ƳΦƛƴΦ Ȋ ƎƻǊǎȊŊ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŊ ǳ ƴƛŜƪǘƽǊȅŎƘ ƴŀǎȊȅŎƘ ǇŀǊǘƴŜǊƽǿ 

handlowych, ƎƱƽǿƴƛŜ ǿ bƛŜƳŎȊŜŎƘΦ 

Na podstawie ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ŘŀƴȅŎƘ ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅŎƘ mƻȍƴŀ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀŏΣ ȍŜ ǎƻƭƛŘƴŜ ǘŜƳǇƻ ǿȊǊƻǎǘǳ 

utrzymaƱƻ ǎƛť ǊƽǿƴƛŜȍ w I kw. 2018 r. |ǿƛŀŘŎȊȅŏ ƻ ǘȅƳ moȍŜ m.in.: niskie ƛ ǿŎƛŊȍ ǎǇŀŘŀƧŊŎŜ bezrobocie, 

ōŀǊŘȊƻ ǿȅǎƻƪƛŜ ǿǎǇƽƱŎȊȅƴƴƛƪƛ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŀ ƳƻŎȅ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴȅŎƘΣ ǿȅǎƻƪƛŜ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 

detalicznej oraz ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǎǇǊȊŜŘŀƴŜƧ ǇǊȊŜƳȅǎƱǳ. ½ǿǊƽŎƛŏ ǘŜȍ ǘǊȊŜōŀ ǳǿŀƎť ƴŀ nadal bardzo dobreΣ ŎƘƻŏ 

ƭŜƪƪƻ ǎǇŀŘŀƧŊŎe, ƻŘŎȊȅǘȅ ƻƎƽƭƴŜƎƻ ƪƭƛƳŀǘǳ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƎƻ ǿ ŎŀƱȅƳ LI kw. br. 

hŎŜƴƛŀƧŊŎ ōƛŜȍŊŎŜ ŘŀƴŜ ƴƛŜ Ƴƻȍƴŀ ƧŜŘƴŀƪ ǇƻƳƛƴŊŏ ǇŜǿƴȅŎƘ ǎȅƎƴŀƱƽǿ ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴȅŎƘΦ ²ǇǊŀǿŘȊƛŜ ǎŊ 

ǘƻ ǇƻƧŜŘȅƴŎȊŜ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŜΣ ŀƭŜ ƳƻƎŊ ƻƴŜ Ȋǿƛŀǎǘƻǿŀŏ ȊōƭƛȍŀƴƛŜ ǎƛť Ǉǳƴƪǘǳ ȊǿǊƻǘƴŜƎƻ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅΦ 

Przede ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ǊƻŎȊƴŀ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛŀ ǿ ǎŜƪǘƻǊȊŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΣ ŎƘƻŏ ƴŀŘŀƭ ƧŜǎǘ ǿȅǎƻƪŀΣ 

jest ƻŘ ƪƛƭƪǳ ƳƛŜǎƛťŎȅ ǇǊŀƪǘȅŎȊƴƛŜ ǎǘŀƱŀ ƛ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ƴƛȍǎȊŀ ƻŘ obserwowanej ǿ ǳōƛŜƎƱȅƳ ǊƻƪǳΦ Nieco 

ǎƱŀōǎȊŜ ƻŘ ǳōƛŜƎƱƻǊƻŎȊƴȅŎƘ ǎŊ ǘŜȍ ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜ ǿȊǊƻǎǘȅ ǘŜƧ ƪŀǘŜƎƻǊƛƛΦ aƻȍŜ ǘƻ ǏǿƛŀŘŎȊȅŏ ƻ ƛǎǘƻǘƴȅƳ 
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ǇǊȊȅōƭƛȍŜƴƛǳ ǎƛť ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ Řƻ ōŀǊƛŜǊȅ ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛŀΦ /Ƙƻŏ ǿȅǎǘťǇǳƧŊŎȅ Ƨǳȍ ƻŘ ŘƱǳȍǎȊŜƎƻ ŎȊŀǎǳ 

w ƴƛŜƪǘƽǊȅŎƘ ōǊŀƴȍŀŎƘ ŘŜŦƛŎȅǘ ǊŊƪ Řƻ ǇǊŀŎȅΣ ōȅƱ ƱŀƎƻŘȊƻƴȅ ς ǇǊȊȅƴŀƧƳƴƛŜƧ ŎȊťǏŎƛƻǿƻ ς ƛƳǇƻǊǘŜƳ ǎƛƱȅ 

roboczej, powstaje pytanie, czȅ ǘŜ ȊŜǿƴťǘǊȊƴŜ ȋǊƽŘƱƻ ƴƛŜ ǳƭŜƎƱƻ ǇŜǿƴŜƳǳ ǿȅŎȊŜǊǇŀƴƛǳΦ DŘȅōȅ ǘŀƪ ǎƛť 

ǎǘŀƱƻΣ ōŀǊƛŜǊŀ ǇƻŘŀȍȅ ǎƛƱȅ ǊƻōƻŎȊŜƧ ƻ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛŎƘ ƪǿŀƭƛŦƛƪŀŎƧŀŎƘ ƛ ǿȅŘŀƧƴƻǏŎƛ ƳƻƎƱŀōȅ ƻǎƱŀōƛŀŏ ǿȊǊƻǎǘ 

ǇƻǘŜƴŎƧŀƱǳ ǿ ǏǊŜŘƴƛŜƧ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿƛŜΦ ²ŀǊǘȅƳ ǳǿŀƎƛ ǎȅƎƴŀƱŜƳ ƧŜǎǘ ǿǎǇƻƳƴƛŀƴȅ Ƨǳȍ ǿƛŘƻŎȊny spadek 

dynamiki polskiego eksportu. DŘȅōȅ ǘƻ ȊƧŀǿƛǎƪƻ ƻƪŀȊŀƱƻ ǎƛť ǘǊǿŀƭǎȊŜΣ ƪƻƴǘǊȅōǳŎƧŀ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ƴŜǘǘƻ 

ƳƻƎƱŀōȅ ƻƪŀȊŀŏ ǎƛť ǳƧŜƳƴŀ ǘŀƪȍŜ ǿ ŘƱǳȍǎȊȅƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜΦ ²ȅȍǎȊŀ ŀƪǘȅǿƴƻǏŏ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŀ ƱŊŎȊȅ ǎƛť 

bowiem nŀ ƻƎƽƱ Ȋ ǇƻŘǿȅȍǎȊƻƴȅƳ ƛƳǇƻǊǘŜƳΦ 

{Ŋ ǘŜȍ ƻŎȊȅǿƛǏŎƛŜ ŎȊȅƴƴƛƪƛΣ ƪǘƽǊŜ ƳƻƎŊ ƻŘǎǳǿŀŏ ƳƻƳŜƴǘ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ Ǉǳƴƪǘǳ ȊǿǊƻǘƴŜƎƻ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅΦ 

aƻȍŜ ǘŀƪ ŘȊƛŀƱŀŏ ƳΦƛƴΦ Řǳȍŀ ŀƪǘȅǿƴƻǏŏ ǿ ƻōǎȊŀǊȊŜ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ǇǳōƭƛŎȊƴȅŎƘ ς ȊǿƛŊȊŀƴŀ ƴƛŜ ǘȅƭƪƻ 

z bardziej dynamicznym ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŜƳ ǏǊƻŘƪƽǿ Ȋ ƴƻǿŜƧ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧΣ ŀƭŜ ǘŀƪȍŜ 

ǇƻȊȅǘȅǿƴȅƳ ǿǇƱȅǿŜƳ ƴŀ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊť ǘȊǿΦ Ŏȅƪƭǳ ǿȅōƻǊŎȊŜƎƻ. 

½ Ǉǳƴƪǘǳ ǿƛŘȊŜƴƛŀ ȊŀŘŀƵ ǎȅǎǘŜƳƽǿ ǿŎȊŜǎƴŜƎƻ ƻǎǘǊȊŜƎŀƴƛŀ ōŀǊŘȊƻ ǿŀȍƴŀ ƧŜǎǘ ƴƛŜ ǘȅƭƪƻ ƻŎŜƴŀ ōƛŜȍŊŎŀ 

sytuacji gospodarczej, ale ǘŀƪȍŜ w ŎŀƱȅƳ horyzoncie analizy. ² ǇǊƻƧŜƪŎƛŜ ȊƴŀŎȊƴŊ ŎȊťǏŏ ǘŜƎƻ ȊŀŘŀnia 

ǿȅƪƻƴǳƧŊ ƴŀǊȊťŘȊƛŀ ƳƻŘŜƭƻǿŜ Raportu Makro. Wyniki te warto jednak ǳȊǳǇŜƱƴƛŏ ƻ syntetyczne 

charakterystyki ƧŀƪƻǏŎƛƻǿe ƎƱƽǿƴȅŎƘ ǇƻŘƪŀǘŜƎƻǊƛƛ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ ǇǊƻƎƴƻȊΦ 

tǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ƴŀƭŜȍȅ ǇƻŘƪǊŜǏƭƛŏΣ ȍŜ ƴƻǿŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ǇƻǘǿƛŜǊŘȊƛƱȅ ǿƛťƪǎȊƻǏŏ ƻŎŜƴ ƛ hipotez 

ǎŦƻǊƳǳƱƻǿŀƴȅŎƘ ǿ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƧ ǿŜǊǎƧƛ wŀǇƻǊǘǳ _ŊŎȊƴŜƎƻΦ Po pierwsze, ƴŀŘŀƭ ŘƻōǊŜ ǎŊ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ 

ǳǘǊȊȅƳȅǿŀƴƛŀ ǎƛť ǿȅǎƻƪƛŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǎǇƻȍȅŎƛŀΣ ǿ ǘȅƳ ǿ ǎŜƪǘƻǊȊŜ ƎƻǎǇƻŘŀǊǎǘǿ ŘƻƳƻǿȅŎƘΦ Sprzyja 

temu ǿŎƛŊȍ ƴƛǎƪƛŜ ōŜȊǊƻōƻŎƛŜ ƛ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅ ƳΦƛƴΦ Ȋ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǇǊŀŎȅ ǿȊǊƻǎǘ ǿȅƴŀƎǊƻŘȊŜƵ. Dobra 

sytuacja na tym rynku ǇƻȊȅǘȅǿƴƛŜ ƻŘŘȊƛŀƱǳƧŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ǇƻǏǊŜŘƴƛƻ ƴŀ ǎƪƱƻƴƴƻǏŏ Řƻ ƪƻƴǎǳƳǇŎƧƛΦ 

tƻŘǿȅȍǎȊŀƧŊ ƧŊ ōŀǊŘȊƻ ŘƻōǊŜ ƴŀǎǘǊƻƧŜ ƪƻƴǎǳƳŜƴǘƽǿΣ ǎƪǳǘƪǳƧŊŎŜ ǿȅȍǎȊȅƳ ƻǇǘȅƳƛȊƳŜƳ ǘŀƪ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ 

ōƛŜȍŊŎȅŎƘ ȊŀŎƘƻǿŀƵ ƪƻƴǎǳƳŜƴŎƪƛŎƘΣ Ƨŀƪ ƛ ƻŎȊŜƪƛǿŀƵΦ tƻƴƛŜǿŀȍ ƻōŜŎƴŀ ǿȅǎƻƪŀ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ǇƻǇȅǘǳ 

ƪƻƴǎǳƳǇŎȅƧƴŜƎƻ ƧŜǎǘ ǿ ƛǎǘƻǘƴȅƳ ǎǘƻǇƴƛǳ ŜŦŜƪǘŜƳ ƳƴƻȍƴƛƪƻǿȅƳ ǇǊƻƎǊŀƳǳ рллҌ ǿŀǊǘƻ ǇǊȊȅǇƻƳƴƛŜŏΣ 

ȍŜ ǿ ǏǿƛŜǘƭŜ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊŜƵ ƳƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿȅŎƘ ƳŀƪǎȅƳŀƭƴŜ ǎƪǳǘƪƛ ǘŀƪƛŎƘ ŘȊƛŀƱŀƵ ǳƧŀǿƴƛŀƧŊ ǎƛť ȊǿȅƪƭŜ 

w drugim roƪǳ ƻŘ ƛŎƘ ǿǇǊƻǿŀŘȊŜƴƛŀΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ tƻƭǎƪƛ ƻȊƴŀŎȊŀƱƻōȅ ǘƻΣ ȍŜ ŀǇƻƎŜǳƳ ŜŦŜƪǘƽǿ ǘŜƎƻ 

ǇǊƻƎǊŀƳǳ ȊƻǎǘŀƴƛŜ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴƛŜ ƻǎƛŊƎƴƛťǘŜ ǿ ŘǊǳƎƛŜƧ ǇƻƱƻǿƛŜ ƭǳō ǇƻŘ ƪƻƴƛŜŎ нлму ǊΦ {ƱŀōƴŊŎȅ jego 

ŜŦŜƪǘ ƳƻȍŜ ƧŜŘƴŀƪ ƪƻƳǇŜƴǎƻǿŀŏ ǿȊǊƻǎǘ ŘƻŎƘƻŘƽǿ ƎƻǎǇƻŘŀǊǎǘǿ ŘƻƳƻǿȅŎƘ, wynikaƧŊŎȅ ȊŜ ǿȊǊƻǎǘǳ 

pƱŀŎ i korzystnej sytuacji na rynku pracy (ǿ ǿŀǊǳƴƪŀŎƘ ŘƻōǊȅŎƘ ƴŀǎǘǊƻƧƽǿ ǎǇƻƱŜŎȊƴȅŎƘ ƛ ǇƻȊȅǘȅǿƴȅŎƘ 

ƻŎȊŜƪƛǿŀƵ). 

²ŎƛŊȍ ǘǊǳŘƴŀ ƧŜǎǘ ƻŎŜƴŀ ƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀƴƛŀ ǎƛť ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ; nawet w ǏǊŜŘƴƛƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜΦ Przede wszystkim 

nadal zŜ ǎǇƻǊŊ ƻǎǘǊƻȍƴƻǏŎƛŊ ƴŀƭŜȍȅ ǇƻŘŎƘƻŘȊƛŏ Řƻ αƳŜŎƘŀƴƛŎȊƴȅŎƘέ ŀǊƎǳƳŜƴǘƽǿ ǊȊŜƪƻƳƻ 

ƛƳǇƭƛƪǳƧŊŎȅŎƘ ƛǎǘƻǘƴȅ ǿȊǊƻǎǘ ǘŜƧ ƪŀǘŜƎƻǊƛƛ ǿ ƴŀƧōƭƛȍǎȊȅƳ ŎȊŀǎƛŜΦ ²ǇǊŀǿŘȊƛŜ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŜ ƳƻŎȅ 

produkcyjnych jest w polskiej gospodarce rekordowo wysokie (Rysunek 19), ale jest to sytuacja 

podobna do obecnie ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴŜƧ ǿ ƎǊǳǇƛŜ ƪǊŀƧƽǿ ǇƻǎǘǎƻŎƧŀƭƛǎǘȅŎȊƴȅŎƘΦ SǘƻǇƛŜƵ ǘŜƴ ǿȅǊŀȋƴƛŜ Ȋōƭƛȍa 

ǎƛť ǘŜȍ Řƻ ǏǊŜŘƴƛŜƧ Řƭŀ ¦9. ²ŀǊǘƻ ǘŀƪȍŜ ǇŀƳƛťǘŀŏΣ ȍŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ƳŀƧŊ ǎȊŜǊŜƎ ǇƻȊŀƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘ 

ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ǊƻȊǿƛŊȊȅǿŀƴƛŀ ǇǊƻōƭŜƳǳ ōǊŀƪǳ ǿƻƭƴȅŎƘ ƳƻŎȅ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴȅŎƘΥ ǎŜƭŜƪŎƧť ȊƭŜŎŜƵΣ 

ŘŜƭŜƎƻǿŀƴƛŜ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ Řƻ ƛƴƴȅŎƘ ŦƛǊƳ όǘŀƪȍŜ ȊŀƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘύΣ ǿȅŘƱǳȍŀƴƛŜ ŎȊŀǎǳ ǇǊŀŎȅΣ ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƴƛŜ 

dodatkowych zmianΣ ǇƻǇǊŀǿť ƻǊƎŀƴƛȊŀŎƧƛ ǇǊŀŎȅ itd. 
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Rysunek 5. Inflacja i niespodzianka inflacyjna (lewy panel) oraz luka PKB (prawy panel) 

 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ hōƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŀƴȅŎƘ D¦{ ƻǊŀȊ b.tΦ 

Rysunek 6. bƻƳƛƴŀƭƴŜ ƛ ǊŜŀƭƴŜ ƻǇǊƻŎŜƴǘƻǿŀƴƛŜ ƪǊŜŘȅǘƽǿ Řƭŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ όƭŜǿȅ ǇŀƴŜƭύ ƻǊŀȊ ȊƳƛŜƴƴƻǏŏ 
kursu (prawy panel) 

 
 

¾ǊƽŘƱƻΥ hōƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŀƴȅŎƘ D¦{Σ b.t ƻǊŀȊ EBC. 

/ȊťǎǘƻΣ ǿ ǘȅƳ ƪƻƴǘŜƪǏŎƛŜΣ ǇǊȊȅǿƻƱǳƧŜ ǎƛť ŀǊƎǳƳŜƴǘ ƻ ǿȅǎǘťǇƻǿŀƴƛǳ ƭǳƪƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜƧ ǿ ǇƻƭǎƪƛŜƧ 

ƎƻǎǇƻŘŀǊŎŜΦ hŘ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƧ ŜŘȅŎƧƛ w_ nadal ƴƛŜ ǇƻƧŀǿƛƱȅ ǎƛť ǘǳ ƴƻǿŜ ƛstotniejsze informacje. Warto 

ǿƛťŎ ǘȅƭƪƻ ǇǊȊȅǇƻƳƴƛŜŏ όRysunek 9ύΣ ȍŜ ǿ ŘƱǳȍǎȊȅƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ǿȊǊƻǎǘ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ǿ tƻƭǎŎŜ ōȅƱ ǿȅǊŀȋƴƛŜ 

ǿȅȍǎȊȅ ƴƛȍ w ƪǊŀƧŀŎƘ ǇƻǎǘǎƻŎƧŀƭƛǎǘȅŎȊƴȅŎƘ ŎȊȅ ŎŀƱŜƧ ¦9Φ wƽǿƴƛŜȍ ōŀŘŀƴƛŀ 9.L12 nie poǘǿƛŜǊŘȊƛƱȅ ƛǎǘƴƛŜƴƛŀ 

ǘŜƧ ƭǳƪƛ ǿ ŦƻǊƳƛŜ αŜƪǎǘŜƴǎȅǿƴŜƧέ13 (Rysunek 10ύΦ bƛŜ ǳƭŜƎŀ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ǿŊǘǇƭƛǿƻǏŎƛ όǇƻǊΦ DŜǊŜōŜƴ нлмтύΣ 

ȍŜ ǎǘƻǇŀ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ƴƛŜȊōťŘƴŀ Řƭŀ ǇƻǇǊŀǿȅ ŜŦŜƪǘȅǿƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ƛ ŘƱǳƎƻƻƪǊŜǎƻǿŜƎƻ ǇǊȊȅǎǇƛŜszenia 

ǿȊǊƻǎǘǳ ǇƻǘŜƴŎƧŀƱǳ Ǉƻǿƛƴƴŀ ōȅŏ ǿȅǊŀȋƴƛŜ ǿȅȍǎȊŀΦ ¦ȊȅǎƪŀƴƛŜ ǘȅŎƘ ŜŦŜƪǘƽǿ ƧŜǎǘ ƧŜŘƴŀƪ ǘǊǳŘƴȅƳ 

i ȊŀǇŜǿƴŜ ǿƛŜƭƻƭŜǘƴƛƳ ȊŀŘŀƴƛŜƳ Ǉƻƭƛǘȅƪƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧΤ ǎƱǳǎȊƴƛŜ ȊǊŜǎȊǘŊ ǿȅǎƻƪƻ ǇƻȊȅŎƧƻƴƻǿŀƴȅƳ 

w SOR. 

                                                           
12 Gereben, A. (2017). Poland overview. EIB INVESTMENT SURVEY. EIB. 
13 wƻȊǳƳƛŀƴŜƧ Ƨŀƪƻ ǎǘƻǇŀ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛΣ ƪǘƽǊŀ ƧŜǎǘ ƴƛŜŘƻǎǘŀǘŜŎȊƴŀ Ȋ Ǉǳƴƪǘǳ ǿƛŘȊŜƴƛŀ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ƴŀ 
ƘƛǎǘƻǊȅŎȊƴŜƧ ǏŎƛŜȍŎŜ ŘƱǳƎƻƻƪǊŜǎƻǿŜƎƻ ǿȊǊƻǎǘǳΦ 
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²ȅŘŀƧŜ ǎƛťΣ ȍŜ nadal ƴŀŘǳȍȅǿŀƴȅ ōȅǿŀ ǘŜȍ ŀǊƎǳƳŜƴǘ ƻ ƘŀƳǳƧŊcym inwestycje poziomie ryzyka 

w polskiej gospodarce. Trudno bowiem ǿǎƪŀȊŀŏ ǘȅǇƻǿŜ ǿǎƪŀȋƴƛƪƛ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜΣ ƪǘƽǊŜ ōȅ 

ǇƻǘǿƛŜǊŘȊŀƱȅ ǘŀƪƛŜ ǊȅȊȅƪƻ όRysunek 6, Rysunek 7). W ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛΣ o przeciwnych tendencjach 

ǏǿƛŀŘŎȊŊ takie indykatory, jak: spadek ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ ǇƻƭǎƪƛŎƘ ƻōƭƛƎŀŎƧƛ ŘƱǳƎƻƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘ, niskie 

i stabilne ǿ ŘƱǳȍǎȊȅƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ǎǘƻǇȅ ƻǇǊƻŎŜƴǘƻǿŀƴƛŀ ƪǊŜŘȅǘƽǿ Řƭŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ, czy bardzo 

ŘƻōǊŜ ōƛŜȍŊŎŜ ǿȅƴƛƪƛ ōǳŘȍŜtu. ² ŘƻŘŀǘƪǳΣ ǎȊŜǊŜƎ ǘȅǇƻǿȅŎƘ ƛƴŘŜƪǎƽǿ ǊȅȊȅƪŀ ǿȅƪŀȊǳƧŜ ǘŜƴŘŜƴŎƧŜ 

ǎǇŀŘƪƻǿŜΣ ŎƘƻŏ ƛŎƘ ǇƻȊƛƻƳ ǿŎƛŊȍ ƴŀƭŜȍȅ ƻŎŜƴƛŀŏ Ƨŀƪƻ ǇƻŘǿȅȍǎȊƻƴȅ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǎǇǊȊŜŘ 

wybuchu kryzysu finansowego (Rysunek 11). Czynnikiem aƳƻǊǘȅȊǳƧŊŎȅƳ ŎȊťǏŏ ǊȅȊȅƪŀ ǿŎƛŊȍ jest ǘŀƪȍŜ 

wysoki popyt konsumpcyjnyΤ ȊǿƱŀǎȊŎȊŀ ǿ ǎȅǘǳŀŎƧƛΣ ƎŘȅ ǿȅǊŀȋƴƛŜ ǿǎǇƛŜǊŀƧŊ Ǝƻ ŘƻŎƘƻŘȅ ȊŜ ǏǿƛŀŘŎȊŜƵ 

ǎǇƻƱŜŎȊƴȅŎƘ ς ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴƛŜ ƳƴƛŜƧ ȊƳƛŜƴƴŜ ƴƛȍ Ȋ ǇǊŀŎȅ. ²ŀǊǘƻ ǘŜȍ ǇƻŘƪǊŜǏƭƛŏΣ ȍŜ ǊƽǿƴƛŜȍ 

w ƳƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿȅŎƘ ƪǊťƎŀŎƘ ŜƪƻƴƻƳƛǎǘƽǿ ǇŀƴǳƧŜ ŎƻǊŀȊ ǇƻǿǎȊŜŎƘƴƛŜƧǎȊŜ ǇǊȊŜƪƻƴŀƴƛŜΣ iȍ dotychczas 

ŎȊťǎǘƻ ǇǊȊŜŎŜƴƛŀƴȅ ōȅƱ ǿǇƱȅǿ ǊȅȊȅƪŀ ς ƎƱƽǿƴƛŜ ǇƻƭƛǘȅŎȊƴŜƎƻ ς na inwestycje. 

PrƻƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴƛŜ ƳƻȍŜ ŘȊƛŀƱŀŏ ǘŀƪȍŜ ǘƻΣ ȍŜ wysokie tempo rozwoju polskiej gospodarki okazuje ǎƛť 

ǘǊǿŀƭǎȊŊ ǘŜƴŘŜƴŎƧŊ o dobrych perspektywachΣ ǇƻǘǿƛŜǊŘȊŀƴŊ ƳΦƛƴΦ ǇǊȊŜȊ ƪƻƭŜƧƴŜ ǿȅǎƻƪƛŜ ƻŘŎȊȅǘȅ tY.. 

W wielu ōǊŀƴȍŀŎƘ korzystna koniunktura Ȋ ŘǳȍȅƳ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŜƳ ǳǘǊȊȅƳŀ ǎƛť ς ŎƘƻŏ ŎȊťǎǘƻ 

ƴŀ ƴƛȍǎȊȅƳ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ς ǘŀƪȍŜ ǿ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜƧ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ, na co modelowo ǿǎƪŀȊǳƧŊ ȊŀǊƽwno wyniki analiz 

ŎȊťǏŎƛ aŀƪǊƻΣ jak i inne dane; w tym ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ƪƭƛƳŀǘǳ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƎƻΦ ¢Ŝ ŘƻōǊŜ ŘŀƴŜ ƳŀƪǊƻ 

ǇǊȊŜƪƱŀŘŀƧŊ ǎƛť z kolei m.in. na pozytywne ς mimo pewnego spadku ς ƴŀǎǘǊƻƧŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ 

(Rysunek 14). Powinno to ǇƻȊȅǘȅǿƴƛŜ ǿǇƱȅǿŀŏ ƴŀ ŘŀƭǎȊŜ ƻȍȅǿƛŜƴƛŜ ǿ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧŀŎƘΤ ǿ ǘȅƳ ǘŀƪȍŜ na 

klimat inwestycyjny w firmach prywatnych. 

LƴǿŜǎǘȅŎƧƻƳ ƴƛŜǿŊǘǇƭƛǿƛŜ ǎǇǊȊȅƧŀƧŊ ǘŜȍ ǿŎƛŊȍ niskie i stabilne nominalne stopy procentowe (Rysunek 

6)Σ ƪǘƽǊŜ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ lekki wzrost inflacji ǿȅƪŀȊǳƧŊ ǘŀƪȍŜ pewien spadek w wymiarze realnym. Poziom 

ŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛ ƪǊŜŘȅǘǳ Řƭŀ ǎŜƪǘƻǊŀ a{t όRysunek 8) ǊƽǿƴƛŜȍ Ƴƻȍƴŀ ǳȊƴŀŏ Ȋŀ ȊŀŘŀǿŀƭŀƧŊŎȅΣ ŎƘƻŏ ǿ 

ǏǿƛŜǘƭŜ Analizy sytuacji kredytowej za II kw. 2018 r. b.t Ƴƻȍƴŀ ƻŎȊŜƪƛǿŀŏ ǇŜǿƴŜƎƻ ȊŀƻǎǘǊȊŜƴƛŀ ǿ 

ǎŜƎƳŜƴŎƛŜ ƪǊŜŘȅǘƽǿ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘ Ǉƻƭƛǘȅƪƛ ƪǊŜŘȅǘƻǿŜƧ ōŀƴƪƽǿ ǿ stosunku do tego sektora. 

tƻȊȅǘȅǿƴȅƳ ǇǊƻƎƴƻȊƻƳ ǿ ǘȅƳ ƻōǎȊŀǊȊŜ ǎǇǊȊȅƧŀ ŦŀƪǘΣ ȍŜ w warunkach niskiej, znajdujŊŎŜƧ ǎƛť ǿ Ǉƻōƭƛȍǳ 

ŘƻƭƴŜƧ ƎǊŀƴƛŎȅ ŘƻǇǳǎȊŎȊŀƭƴŜƎƻ ǇŀǎƳŀ ǿŀƘŀƵΣ ƛƴŦƭŀŎƧƛ Ƴƻȍƴŀ ǇǊȊȅǇǳǎȊŎȊŀŏΣ ȍŜ ǎǘƻǇȅ ǘŜ ōťŘŊ ǎǘŀōƛƭƴŜ 

ǘŀƪȍŜ ǿ ŘƱǳȍǎȊȅƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜΦ 

WŜǏƭƛ ŎƘƻŘȊƛ ƻ ƻǎǘŀǘƴƛ Ȋ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǘǳ ŎȊȅƴƴƛƪƽǿ ς eksport netto ς ǘƻ ƴŀƭŜȍȅ ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ 

ǇƻŘƪǊŜǏƭƛŏΣ ȍŜ ǿƎ ŀƪǘǳŀƭƴȅŎƘ ǇǊƻƎƴƻȊ ǿƛƻŘŊŎȅŎƘ ƻǏǊƻŘƪƽǿ όƳΦƛƴΦ .ŀƴƪǳ |ǿƛŀǘƻǿŜƎƻΦ h9/5ύ ǿ нлму ǊΦ 

Ƴƻȍƴŀ ǎǇƻŘȊƛŜǿŀŏ ǎƛť ōŀǊŘȊƻ ŘƻōǊŜƧ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ǿ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎŜ ǏǿƛŀǘƻǿŜƧΦ tŜǿƴȅƳ ǇǊƻōƭŜƳŜƳ ƳƻȍŜ 

ōȅŏ ƧŜŘƴŀƪ ƻǎƱŀōƛŜƴƛŜ ǿȊǊƻǎǘǳ ǿ ƴƛŜƪǘƽǊȅŎƘ ƪǊŀƧŀŎƘ ŜǳǊƻǇŜƧǎƪƛŎƘΣ ǿ ǘȅƳ ǳ ƴŀƧǿƛťkszego partnera 

handlowego Polski ς ǿ bƛŜƳŎȊŜŎƘΦ ¢ǊǳŘƴƻ ǘŜȍ ƻŎŜƴƛŏ ǎƪǳǘƪƛ Řƭŀ ƘŀƴŘƭǳ ǏǿƛŀǘƻǿŜƎƻ Ǉƻƭƛǘȅƪƛ ŎŜƭƴŜƧ ¦{! 

ƛ ŜǿŜƴǘǳŀƭƴȅŎƘ ǊŜǘƻǊǎƧƛ ȊŜ ǎǘǊƻƴȅ ƛƴƴȅŎƘ ƪǊŀƧƽǿΦ 5ƻǏŏ ƴƛŜǇƻƪƻƧŊŎŜ ƧŜǎǘ ǘƻΣ ȍŜ ƴƛŜƪǘƽǊŜ ƛǎǘƻǘƴŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ 

ǿ ǘȅƳ ƻōǎȊŀǊȊŜ ǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴŜ ǎŊ ōŀǊŘȊƻ ǎȊȅōƪƻΦ ½ ƧŜŘƴŜƧ ǎǘǊƻƴȅ ŘŀƧŜ ǘƻ ƳŀƱƻ ŎȊŀǎǳ ǊȅƴƪƻƳ ƴŀ 

ŘƻǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜΣ Ȋ ŘǊǳƎƛŜƧ ȊǿƛťƪǎȊŀ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǇƻǇŜƱƴƛŜƴƛŀ ǇƻǿŀȍƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ōƱťŘƽǿ 

regulacyjnych. 9ǎƪŀƭŀŎƧŀ ǘŀƪƛŎƘ ŘȊƛŀƱŀƵ ƳƻȍŜ ǘŜȍ ǎǘŀŏ ǎƛť ȊŀǊȊŜǿƛŜƳ ǘȊǿΦ ǿƻƧŜƴ ŎŜƭƴȅŎƘΦ LŎƘ ǎƪǳǘƪƛ 

ƳƻƎƱȅōȅ ōȅŏ Řƭŀ polskiej gospodarki istotne i negatywneΤ ȊǿƱŀǎȊŎȊŀ ǿ ǎȅǘǳŀŎƧƛΣ ƎŘȅōȅ ŀƳŜǊȅƪŀƵǎƪƛŜ ŎƱŀ 

ȊƻǎǘŀƱȅ ƴŀƱƻȍƻƴŜ ƴǇΦ ƴŀ ǿȅǊƻōȅ ǇǊȊŜƳȅǎƱǳ ƳƻǘƻǊȅȊŀŎȅƧƴŜƎƻΦ tƻƭǎƪŀ ƧŜǎǘ ǘǳ ōƻǿƛŜƳ ƛǎǘƻǘƴȅƳ 

producentem i doǎǘŀǿŎŊ ŎȊťǏŎƛ ƻǊŀȊ ǇƻŘȊŜǎǇƻƱƽǿΦ 
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Rysunek 7. wŜƴǘƻǿƴƻǏŏ мл ƭŜǘƴƛŎƘ ƻōƭƛƎŀŎƧƛ 
skarbowych w Polsce 

Rysunek 8. 5ƻǎǘťǇƴƻǏŏ Ŧƛƴŀƴǎƻǿŀƴƛŀ Řƭŀ ǎŜƪǘƻǊŀ a{t 

 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ hōƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŀƴȅŎƘ ¾ǊƽŘƱƻΥ hōƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŀƴȅŎƘ SAFE ς ECB 
 

Rysunek 9. bŀƪƱŀŘȅ ōǊǳǘǘƻ ƴŀ ǏǊƻŘƪƛ ǘǊǿŀƱŜ ǿ ¦{5 
(ceny 2010 r.) 

Rysunek 10. Luka inwestycyjna w wybranych 
krajach (w % PKB) 

  
¾ǊƽŘƱƻΥ hōƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŀƴȅŎƘ Banku 
|ǿƛŀǘƻǿŜƎƻ 

¾ǊƽŘƱƻΥ Zestawienie na podstawie danych EIB 

tƻǿǎǘŀƧŜ ƻŎȊȅǿƛǏŎƛŜ ǇȅǘŀƴƛŜΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƻƭŜƎƭŜ ōťŘȊƛŜ ƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀƱ ǎƛť polski import? Przede wszystkim 

jego dynamika ƳƻȍŜ ς Ƨŀƪ Ƨǳȍ ǿǎǇƻƳƴƛŀƴƻ ς coraz ǿȅǊŀȋƴƛŜƧ ǿȊǊŀǎǘŀŏ ǿǊŀȊ Ȋ ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊŜƴƛŜƳ 

w inwestycjach. Kolejnym czynnikiem dynamizuƧŊŎȅm ǘť ƪŀǘŜƎƻǊƛť mƻȍŜ ǘŜȍ ōȅŏ ǿȅǊŀȋƴȅ ǿȊǊƻǎǘ ŎŜƴ 

ǊƻǇȅ ƴŀŦǘƻǿŜƧ ƴŀ ǊȅƴƪŀŎƘ ǏǿƛŀǘƻǿȅŎƘΦ SŎŜƴŀǊƛǳǎȊ ǘŜƴ Ƨǳȍ ǎƛť ȊǊŜǎȊǘŊ ŘƻǏŏ ǿȅǊŀȋƴƛŜ realizuje (ceny ropy 

ǎŊ ƴŀƧǿȅȍǎȊŜ ƻŘ ǇƻŎȊŊǘƪǳ нлмр ǊΦύΦ hŎȊȅǿƛǏŎƛŜ ǇƻǿȅȍǎȊŜ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴƛŀ ƳŀƧŊ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ 

kierunkoǿȅ ƛ ƻōŀǊŎȊƻƴŜ ǎŊ ƛǎǘƻǘƴŊ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛŊΦ ²ŀǊǘƻ ǘŜȍ ȊŀȊƴŀŎȊȅŏΣ ȍŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ Řƭŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ 

ǏǿƛŀǘƻǿŜƧΣ ǿ ǘȅƳ Řƭŀ bƛŜƳƛŜŎ ƴŀ нлмф ǊΦΣ ŎƘƻŏ ŘƻōǊŜΣ ǘƻ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ǇŜǿƴŜ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŜ ŘȅƴŀƳƛƪƛ 

ǿȊǊƻǎǘǳΦ aƻƎƱƻōȅ ǘƻ ƻȊƴŀŎȊŀŏ ǘŀƪȍŜ ōŀǊŘȊƛŜƧ ǘǊǿŀƱŜ ƻǎƱŀōƛŜƴƛŜ ǇƻƭǎƪƛŜƎƻ ŜƪǎǇƻǊǘǳΣ Ȋŀ ƪǘƽǊȅƳ ς 

ȊǿƱŀǎȊŎȊŀ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊŜƴƛŀ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ς ƴƛŜ ƳǳǎƛŀƱōȅ ƛǏŏ proporcjonalny spadek importu. 

W ǘŀƪƛƳ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƪƻƴǘǊȅōǳŎƧŀ ƛƳǇƻǊǘǳ ƴŜǘǘƻ ƳƻƎƱŀōȅ ƻƪŀȊŀŏ ǎƛť ƴŀǿŜǘ ǳƧŜƳƴŀ ƛ ǘƻ ǿ ƴƛŜŎƻ ŘƱǳȍǎȊŜƧ 

perspektywie. 
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Rysunek 11. ²ȅōǊŀƴŜ ƛƴŘŜƪǎȅ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛ ς Polska (SM NBP ς ƭŜǿȅ ƎƽǊƴȅ ǇŀƴŜƭ ƻǊŀȊ !ƴƪƛŜǘŀ 
Makroekonomiczna NBP14 ς ǇǊŀǿȅ ƎƽǊƴȅ ǇŀƴŜƭύΣ LƴŘŜƪǎ 9t¦ ό¦9Σ bƛŜƳŎȅΣ ²Φ .ǊȅǘŀƴƛŀΣ CǊŀƴŎƧŀ ς lewy dolny 
ǇŀƴŜƭ ƻǊŀȊ |ǿƛŀǘ ς prawy dolny panel, skala logarytmiczna) 

  

 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ OōƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜΥ Herwartz i Kholodilin (2014), Moor (2016), NBP (2017) oraz rekonstrukcji danych 
NBP (2017b). 

!ƴŀƭƛȊǳƧŊŎ ƱŊŎȊƴȅ ǿǇƱȅǿ ǇƻǇȅǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ƛ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ƴŜǘǘƻ ƴŀ ƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀƴƛŜ ǎƛť tY. w 2018 r. 

w ǏǿƛŜǘƭŜ ǇƻǿȅȍǎȊŜƧ ŀƴŀƭƛȊȅ ƧŀƪƻǏŎƛƻǿŜƧ Ƴƻȍƴŀ ƻŎȊŜƪƛǿŀŏ nieznacznego spadku dynamiki konsumpcji 

oraz umiarkowanego wzrostu inwestycji. W przypadku ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŀ ǎƛť ƭŜƪƪƻ ǳƧŜƳƴŜƧ kontrybucji 

ŜƪǎǇƻǊǘǳ ƴŜǘǘƻ ƻȊƴŀŎȊŀƱƻōȅ ǘƻ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛŜƎƻ ƻōƴƛȍŜƴƛŀ ǎƛť dynamiki PKB w 2018 r., 

ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴŜƎƻ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴƛŜ ǿ нлмф ǊΦ ² ǘŀƪƛŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ƴŀ ǇǊȊŜƱƻƳƛŜ ƭŀǘ нлм8/19 wysoce 

ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴŜ ōȅƱƻōȅ ǇƻƧŀǿƛŜƴƛŜ ǎƛť Ǉǳƴƪǘǳ ȊǿǊƻǘƴŜƎƻ Ŏȅƪƭǳ ƎƻǎǇƻŘŀǊczego w polskiej gospodarce. 

!ƪǘǳŀƭƴŜ ŘŀƴŜ ǿȊƳŀŎƴƛŀƧŊ ƧŜŘƴŀƪ ǇǊȊŜƪƻƴŀƴƛŜΣ ȍŜ ƎŘȅōȅ ŘƻǎȊƱƻ Řƻ ǇǊȊŜƧǏŎƛŀ ǇǊȊŜȊ ten punkt, to jej 

ƻǎƱŀōƛŜƴƛŜ ōťŘȊƛŜ ƱŀƎƻŘƴŜ ƛ ǊƻȊƱƻȍƻƴŜ ǿ ŎȊŀǎƛŜΦ 

wƻȊǇŀǘǊǳƧŊŎ aspekty ƧŀƪƻǏŎƛƻǿŜ ƪǊƽǘƪƻƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ǿŀǊǘƻ ǘŜȍ 

ǇƻŘƪǊŜǏƭƛŏΣ ȍŜ ǿ ǏǿƛŜǘƭŜ ŀƪǘǳŀƭƴȅŎƘ ŘŀƴȅŎƘΣ ǇƻƳƛƳƻ ǿȅǎƻƪƛŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǿȊǊƻǎǘǳΣ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪŀ ǘŀ 

ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť ƴŀ ǏŎƛŜȍŎŜ ȊǊƽǿƴƻǿŀȍƻƴŜƎƻ ǊƻȊǿƻƧǳΦ ² ǿŀǊǳƴƪŀŎƘ ŘƻǏŏ ǿȅǎƻƪƛŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǇƱŀŎ ǊŜŀƭƴȅŎƘ 

oraz rekordowo niskiej i ǎǇŀŘŀƧŊŎŜƧ ǎǘƻǇȅ ōŜȊǊƻōƻŎƛŀ ƛƴŦƭŀŎja ς pomimo wysokiego tempa wzrostu 

gospodarczego, w tym popytu krajowego ς ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť ǿ ǇŀǏƳƛŜ ƻŘŎƘȅƭŜƵΦ /Ƙƻŏ ǇƻȊƛƻƳ ǎǘƽǇ 

procentowych jest relatywnie niski, ŘȅƴŀƳƛƪƛ ƪǊŜŘȅǘƽǿ Řƭŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊǎǘǿ ŘƻƳƻǿȅŎƘ 

ǎŊ ȊōƭƛȍƻƴŜ Řƻ ŘȅƴŀƳƛƪƛ nominalnego wzrostu PKB. bƛŜ Ƴŀ ǘǳ ǿƛťŎ ǎȅƳǇǘƻƳƽǿ Ǉƻǿǎǘawania tzw. 

baniek kredytowych. 

                                                           
14 hǇƛǎ ƪƻƴǎǘǊǳƪŎƧƛ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ IŜǊǿŀǊǘȊŀ ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť ǿ ǇǊŀŎȅΥ IŜǊǿŀǊǘȊ ƛ YƘƻƭŘƛƭƛƴ όнлмпύΦ 
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Rysunek 12. Struktura wzrostu PKB w Polsce Rysunek 13. .ƛŜȍŊŎȅ ǿǎƪŀȋƴƛƪ ǳŦƴƻǏŎƛ ƪƻƴǎǳƳŜƴŎƪƛŜƧ 
GUS 

 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ hōƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿƱŀǎne na podstawie danych GUS. 
 

Rysunek 14. LƴŘŜƪǎ ƻǇǘȅƳƛȊƳǳ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ Rysunek 15. Kompozytowy indeks prognozowanej 
ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ όYLtψ{aψb.tύ 

  
¾ǊƽŘƱƻΥ hōƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ Řanych Pracodawcy RP oraz Szybkiego Monitoringu NBP. KIP_SM_NBP jest 
ƻōƭƛŎȊƻƴȅ ƳŜǘƻŘŊ CF na odsezonowanych danych prognostycznych SM NBP. 

.ŀǊŘȊƻ ƪƻǊȊȅǎǘƴŜ ǿȅƴƛƪƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜ ǇƻǿƻŘǳƧŊΣ ȍŜ ǇǊƻƎƴƻȊy wzrostu w Polsce na lata 2018-19 ǎŊ 

istotnie korygowane ǿ ƎƽǊť όǇƻǊΦ Tabela 1ύΦ ²ƛťƪǎȊƻǏŏ Ȋ ƴƛŎƘ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŜ ƧŜŘƴŀƪ ƴƛŜŎƻ ƴƛȍǎȊŜ ǘŜƳǇƻ 

ǿȊǊƻǎǘǳ tY. ǿ нлму ǊΦ ƻŘ ǿȅƴƛƪǳ ǳōƛŜƎƱƻǊƻŎȊƴŜƎƻΦ Oczekuje ǎƛť ǘŜȍΣ ȍŜ ŘȅƴŀƳƛƪŀ tY. tƻƭǎƪƛ ǿ нлмф ǊΦ 

ōťŘȊƛŜ ƴƛȍǎȊŀ ƴƛȍ ǿ нлму ǊΦ DŘȅōȅ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǘŜ ǎǇǊŀǿŘȊƛƱȅ ǎƛť ƻȊƴŀŎȊŀƱƻōȅ ǘƻ ȊŀǘŜƳΣ ȍŜ ǿ нлмт ǊΦ 

ǿȅǎǘŊǇƛƱƻ ǿ ƴŀǎȊȅƳ ƪǊŀƧǳ ƳŀƪǎƛƳǳƳ Ŏȅƪƭǳ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴŜƎƻΦ ½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǘȅƳƛ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊŀƳƛ ƻǎƱŀōƛŜƴƛŜ 

ƻōŜŎƴŜƎƻ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ōťŘȊƛŜ ƧŜŘƴŀƪ niewielkie. 
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Tabela 1. ²ȅōǊŀƴŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ȊŜǿƴťǘǊȊƴŜ dynamiki PKB Polski na lata 2018-19 (w % r/r) 

¾wj5_h twhDbh½¸ 2018 2019 

Narodowy Bank Polski ς NECMOD 4,2 3,8 

Narodowy Bank Polski ς Ankieta Makroekonomiczna 1/ 4,4 3,6 

RM RP ς ²ƛŜƭƻƭŜǘƴƛ Ǉƭŀƴ Ŧƛƴŀƴǎƻǿȅ ǇŀƵǎǘǿŀ нлмт-20 3,8 3,9 

BS / Global Economic Prospects 4,2 3,7 

MFW / World Economic Outlook 4,1 3,5 

Komisja Europejska 4,3 3,7 

OECD 4,2 3,8 

Fitch 3,9 3,2 

{ǘŀƴŘŀǊŘϧtƻƻǊΩǎ 4,5 3,5 

aƻƻŘȅΩǎ 4,3 4,0 
1/ Mediana 

¾ǊƽŘƱƻΥ ȊŜǎǘŀǿƛŜƴƛŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ ȋǊƽŘƱƻǿȅŎƘΣ ǿ ǘȅƳ stron agencji ratingowych. 

tƻǿǎǘŀƧŜ ƻŎȊȅǿƛǏŎƛŜ ǇȅǘŀƴƛŜΣ Ƨŀƪ ǇƻǿȅȍŜƧ ƴŀǎȊƪƛŎƻǿŀƴŀ ƻōŜŎƴŀ, bardzo dobra, sytuacja 

ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŀ tƻƭǎƪƛ ƛ ƪƻǊȊȅǎǘƴŜ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ ǇǊȊŜƱƻȍŊ ǎƛť ƴŀ ǎȅǘǳŀŎƧť ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 

ƴƛŜŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΤ ȊǿƱŀǎȊŎȊŀ na ǎǘƻǇƛŜƵ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ. {ȊŎȊŜƎƽƱƻǿƻ ƛ modelowo odpowiada na 

to pytanie Raport Mikro. Tu warto ƧŜŘƴŀƪ ȊǿǊƽŎƛŏ ǳǿŀƎť ƴŀ ǇŜǿƴŜ ǳǿŀǊǳƴƪƻǿŀƴƛŀ ƧŀƪƻǏŎƛƻǿŜΦ 

Po pierwsze, wysoka dynamika tY. ȊŀȊǿȅŎȊŀƧ ǎǇǊȊȅƧŀ ǎǇŀŘƪƻǿƛ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ 

w ǎŜƪǘƻǊȊŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƴƛŜŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘΦ tƻƪŀȊǳƧŊ ǘƻ ȊŀǊƽǿƴƻ ŘŀƴŜ ƪǊŀƧƻǿŜ όRysunek 1), jak 

i ƳƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿŜ όRysunek 42). 

Po drugie, ƳƛƳƻ ǘŜƧ ǇƻȊȅǘȅǿƴŜƧ ȊŀƭŜȍƴƻǏŎƛ warto jednak ǿŎƛŊȍ ǇŀƳƛťǘŀŏΣ ȍŜ ŘƱǳƎƛ ƻƪǊŜǎ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴŜƎƻ 

wzrƻǎǘǳ ƳƻȍŜ ǇǊƻǿŀŘȊƛŏ Řƻ nadmiernego optymizmu ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅŎƘ, w tym 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƴƛŜŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ. W Polsce aktualnie nie przejawia ǎƛť on jednak w ŎȊťǎǘȅƳ, w takiej 

sytuacji, zjawisku boomu inwestycyjnego. Powstaje zatem pytanie, czy i w jakiej fƻǊƳƛŜ ƳƻȍŜ ōȅŏ ƻƴ 

obecny w zachowaniach firm. .Ǌŀƪ ƧŜǎǘ ǿ ǘȅƳ ƻōǎȊŀǊȊŜ ǘǿŀǊŘȅŎƘ ŘŀƴȅŎƘΣ ŀƭŜ Ƴƻȍƴŀ ǇǊȊȅǇǳǎȊŎȊŀŏΣ ȍŜ 

dobra sytuacja gospodarcza jest w stanie αǳǎȅǇƛŀŏ ŎȊǳƧƴƻǏŏέ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƛ ǇǊƻǿŀŘȊƛŏ ƴǇΦ Řƻ Ȋōȅǘ 

ƴƛǎƪƛŎƘ ƴŀƪƱŀŘƽǿ na ǇǊȊŜŘǎƛťǿȊƛťŎƛŀ ƛƴƴowacyjno-rozwojowe, ǊŀŎƧƻƴŀƭƛȊŀŎƧť ƪƻǎȊǘƽǿ ƛ ƛƴƴŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ 

ȊŀōŜȊǇƛŜŎȊŀƧŊŎŜΣ ƴƛŜȊōťŘƴŜ ǿ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǇƻƧŀǿƛŜƴƛŀ ǎƛť ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅŎƘ ǎȊƻƪƽǿ 

gospodarczych. ²ƛŘŀŏ ǘƻ Řƻ ǇŜǿƴŜƎƻ ǎǘƻǇƴƛŀ ǿ ŘŀƴȅŎƘ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ŜŦŜƪǘȅǿƴƻǏŎƛ ǎŜƪǘƻǊŀ 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ς jego kondȅŎƧť ǿ ōŀǊŘȊƻ ŘƻōǊȅƳ ƻǘƻŎȊŜƴƛǳ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅƳ Ƴƻȍƴŀ ƻŎŜƴƛŀŏ 

ȊŀƭŜŘǿƛŜ Ƨŀƪƻ ǇǊȊŜŎƛťǘƴŊ όRysunek 14, Rysunek 25). Zasadne zatem jest pytanie, czy ǿ ǿȅƴƛƪǳ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ 

tych prƻŎŜǎƽǿ ŦƛǊƳȅ ƴƛŜ ǳǘǊŀŎƛƱȅ ŎȊťǏŎƛ ȊŘƻƭƴƻǏci Řƻ ǎȊȅōƪƛŜƎƻ Řƻǎǘƻǎƻǿŀƴƛŀ ǎƛť Řƻ ŜǿŜƴǘǳŀƭƴȅŎƘ 

ƎƻǊǎȊȅŎƘ ǿŀǊǳƴƪƽǿ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅŎƘ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ. 

Po trzecie, kolejnym paradoksalnym ǎƪǳǘƪƛŜƳ ŘƱǳȍǎȊŜƎƻ ƻƪǊŜǎǳ ǿȊǊƻǎǘǳ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƎƻΣ 

ȊǿƛťƪǎȊŀƧŊŎȅƳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŜ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊΣ ƳƻȍŜ ōȅŏ ǎȅǘǳŀŎƧŀ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǇǊŀŎȅΦ WŜǏƭƛ prowadzi ona do 

sekularnego wzrostu ǇƱŀŎ, to po pewnym czasie ς ƻ ƛƭŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿƻ ƴƛŜ ǇƻǊŀŘȊƛ ǎƻōƛŜ Ȋ ǇƻǇǊŀǿŊ 

ǿȅŘŀƧƴƻǏŎƛ ς ƴŀǎǘťǇǳƧŜ ǿȊǊƻǎǘ ƪƻǎȊǘƽǿ ǿȅǘǿŀǊȊŀƴƛŀΣ ǎǇŀŘeƪ ƳŀǊȍ ƛ ǇƻƎŀǊǎȊŀƴƛe ǎƛť ƛƴƴȅŎƘ ŜƭŜƳŜƴǘƽǿ 

sytuacji finansowej ǘȅŎƘ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿΦ ½ŀȊǿȅŎȊŀƧ ǘŀƪƛ ƳŜŎƘŀƴƛȊƳ ƴƛŜ ŘȊƛŀƱŀ ōŀǊŘȊƻ ǎȊȅōƪƻΣ ŀƭŜ 

w ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿƛŜ ƪƛƭƪǳ ƭŀǘ ǿȊǊƻǎǘ ǇƱŀŎ ōŜȊ ǎǘƻǎƻǿƴŜƎƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ǿȅŘŀƧƴƻǏŎƛ ǇǊŀŎȅ ōťŘȊƛŜ ƴƛŜǳŎƘǊƻƴƴƛŜ 

ȊǿƛťƪǎȊŀƱ takie ryzyko. tƻǘťƎǳƧŜ ƧŜ ǘƻΣ ȍŜ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǎȅǘǳŀŎƧť ƎƭƻōŀƭƴŊ ƳǳǎƛƳȅ ǘŀƪȍŜ ƭƛŎȊȅŏ ǎƛť 

z ƛƴƴȅƳƛ ȋǊƽŘƱŀƳƛ ǇǊŜǎƧƛ ƪƻǎȊǘƻǿŜƧ ς ƎƱƽǿƴƛŜ ǿȊǊƻǎǘŜƳ ŎŜƴ ƴƻǏƴƛƪƽǿ ŜƴŜǊƎƛƛΦ ² efekcie, w polskich 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀŎƘ od pewnego czasu ƻōǎŜǊǿǳƧŜƳȅ ǿȅȍǎȊŊ ŘȅƴŀƳƛƪť ƪƻǎȊǘƽǿ ƴƛȍ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿΦ 
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1.3 AY¢¸²bh|0 GOSPODARCZA ² Dh{th5!w/9 |²L!¢OWEJ 

Kolejne ŘŀƴŜ ƛ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǇƻǘǿƛŜǊŘȊŀƧŊ ōŀǊŘȊƻ ŘƻōǊŜ oceny stanu ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ǏǿƛŀǘƻǿŜƧ ǿ нлму ǊΦ 

i solidne ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ ƴŀ ƭŀǘŀ ƴŀǎǘťǇƴŜΦ aƻȍƴŀ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀŏΣ ȍŜ ǇǊȊŜȊ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜ Řǿŀ ƭŀǘŀ jej dynamika 

ōťŘȊƛŜ Ȋōƭƛȍƻƴŀ Řƻ п҈ ǊκǊΦ ²ȅǎƻƪŊ ŘȅƴŀƳƛƪť ƻǎƛŊƎƴŊ ǘŀƪȍŜ ƪǊŀƧŜ ǊƻȊǿƛƧŀƧŊŎŜ ǎƛť όTabela 2). Pozytywne 

ǎŊ ǊƽǿƴƛŜȍ ƻŎŜƴȅ ǎǘŀƴǳ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ŀƳŜǊȅƪŀƵǎƪƛŜƧ ƛ ŎƘƛƵǎƪƛŜƧ. Nadal dobraΣ ŎƘƻŏ ƭŜƪƪƻ ǎƱŀōƴŊŎŀΣ jest 

kondycja strefy euro; ǿ ǘȅƳ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀ ǿ ǎŜƪǘƻǊȊŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΦ CzťǏŏ ŘŀƴȅŎƘ ǎǳƎŜǊǳƧŜ ƧŜŘƴŀƪ 

ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ǇŜǿƴŜƎƻ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŀ ǎȅǘǳŀŎƧƛ (por. Rysunek 18). ² ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ƳƻȍŜ ƻƴƻ ŘƻǘȅŎȊȅŏ ǘŀƪ 

ǿŀȍƴŜƧ Řƭŀ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ǿ tƻƭǎŎŜ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ bƛŜƳƛŜŎ ς oczekuje sƛť ƴƛȍǎȊŜƧ ƴƛȍ ǿ нлмт ǊΦ dynamiki PKB 

tego krajuΣ ŀ ƛƴŘŜƪǎȅ taL ƛ ½9² ǎŊ ǎƱŀōƴŊŎŜ. 

Tabela 2. tǊƻƎƴƻȊȅ ŘȅƴŀƳƛƪƛ tY. ƴŀ ǏǿƛŜŎƛŜ όǊκǊ ǿ ҈ύ 

 2017  2018 F 2019 F 

|ǿƛŀǘ 4,0 3,8 3,9 

DƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ǊƻȊǿƛƴƛťǘŜ/G20 3,8 4,0 4,1 

Strefa euro 2,5 2,2 2,1 

Niemcy 2,9 2,0 2,1 

USA 2,6 2,8 2,7 

DƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ǿǎŎƘƻŘȊŊŎŜ 4,3 4,5 4,7 

OECD 2,7 2,5 2,4 

Chiny 6,9 6,6 6,3 
¾ǊƽŘƱƻΥ ȊŜǎǘŀǿƛŜƴƛŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜΥ OECD Interim Outlook Forecasts March 2018. 

Rysunek 16. Dynamika PKB (akrp=100 s.a.) w Polsce 
i wybranych krajach postsocjalistycznych 

Rysunek 17. ²ǎǇƽƱŎȊȅƴƴƛƪ ƴŀǎǘǊƻƧƽǿ 9{L 

  

¾ǊƽŘƱƻΥ ȊŜǎǘŀǿƛŜƴƛŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŀƴȅŎƘ LaCΦ ¾ǊƽŘƱƻΥ ȊŜǎǘŀǿƛŜƴƛŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŀƴȅŎƘ 9ǳǊƻǎǘŀǘǳ 
 

LǎǘƴƛŜƧŜ ƪƛƭƪŀ ǇǊȊȅŎȊȅƴΣ Řƭŀ ƪǘƽǊȅŎƘ ƳƛƳƻ ōŀǊŘȊƻ ŘƻōǊȅŎƘ ƴŀǎǘǊƻƧƽǿ ǎǇƻƱŜŎȊƴȅŎƘ ǊƻȊǿƽƧ ŎȊťǏŎƛ ƪǊŀƧƽǿ 

ƳƻȍŜ ǎǇƻǿƻƭƴƛŏ ǿ ƴŀŘŎƘƻŘȊŊŎȅŎƘ ƭŀǘŀŎƘΦ tƻ ǇƛŜǊǿǎȊŜΣ ƴƛŜǎǘŀōƛƭƴȅ ƧŜǎǘ ƪƭƛƳŀǘ ǇƻƭƛǘȅŎȊƴȅ ǿ ƴƛŜƪǘƽǊȅŎƘ 

ƻōǎȊŀǊŀŎƘ ǏǿƛŀǘŀΦ /ȊťǎǘǎȊŜ ǎŊ ǘŀƪȍŜ ƴŀǇƛťcia ǇƻƳƛťŘȊȅ ¦{! ŀ ¦9. Po drugie, trudno obecnie 

ǇǊȊŜǿƛŘȊƛŜŏΣ ƴŀ ƛƭŜ ǇƻǿŀȍƴŜ ōťŘŊ ƪƻƴǎŜƪǿŜƴŎƧŜ ǇǊƻōƭŜƳƽǿ ǿ handlu ǇƻƳƛťŘȊȅ ¦{! ƛ ŎȊťǏŎƛŊ ƛƴƴȅŎƘ 

ƪǊŀƧƽǿΣ ǿ ǘȅƳ /Ƙƛƴ i UEΦ tƻ ǘǊȊŜŎƛŜΣ .ǊŜȄƛǘ ǿŎƘƻŘȊƛ ǿ ŦŀȊť ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŊ ǘȊƴΦ ǇǊƻŎŜǎ ōťŘȊƛŜ ǿȅƳŀƎŀƱ 

ǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴƛŀ Ƨǳȍ ƪƻƴƪǊŜǘƴȅŎƘ ŘŜŎȅȊƧƛ ƻ ǇƻǘŜƴŎƧŀƭƴƛŜ ƛǎǘƻǘƴȅŎƘ ǎƪǳǘƪŀŎƘ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘΦ WciŊȍ ōǊŀƪ 

ƧŜǎǘ ƧŜŘƴŀƪ ƻǎǘŀǘŜŎȊƴŜƎƻ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀΣ ŎȊȅ ŎƘƻŏōȅ ƧŜƎƻ ŦƛƴŀƭƴŜƎƻ ȊŀǊȅǎǳΦ tƻ ŎȊǿŀǊǘŜΣ ƴŀƭŜȍȅ ǇŀƳƛťǘŀŏΣ 

ȍŜ ƪǊȅȊȅǎ Ŧƛƴŀƴǎƻǿȅ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƧ ŘŜƪŀŘȅ ƳƛŀƱ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ŘȅƴŀƳƛƪť ǇƻǘŜƴŎƧŀƱǳ ǿ ǿƛŜƭǳ 
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ƪǊŀƧŀŎƘ ǊƻȊǿƛƴƛťǘȅŎƘΦ {ȅǘǳŀŎƧŀ ǘŀ ƳƻȍŜ ōȅŏ ŎȊȅƴƴƛƪƛŜƳ ƘŀƳǳƧŊŎȅƳ ŘŀƭǎȊȅ ǎȊȅōƪƛ ǊƻȊǿƽƧ ǘȅŎƘ 

gospodarekΤ ȊǿƱŀǎȊŎȊŀ ǘŀƳΣ ƎŘȊƛŜ ȊƳƛŀƴȅ ǇƻƭƛǘȅŎȊƴŜ ōȅƱȅ ǊŀŘȅƪŀƭƴŜΣ ŀƭŜ ǿŎƛŊȍ ōrak kompleksowego 

ǇǊƻƎǊŀƳǳ ǊŜŦƻǊƳ όƳΦƛƴΦ ²ƱƻŎƘȅύ. tƻ ǇƛŊǘŜΣ ŎȊťǏŏ ǿƛƻŘŊŎȅŎƘ ōŀƴƪƽǿ ŎŜƴǘǊŀƭƴȅŎƘ ǎǘƻǇƴƛƻǿƻ ƻŘŎƘƻŘȊƛ 

ƻŘ ƭǳȋƴŜƧ Ǉƻƭƛǘȅƪƛ ǇƛŜƴƛťȍƴŜƧΦ aƻȍŜ ǘƻ ǇƻǿƻŘƻǿŀŏ ƳΦƛƴΦ ǎǇŀŘƪƛ ŎŜƴ ƴƛŜƪǘƽǊȅŎƘ ŀƪǘȅǿƽǿΣ ǿ ǘȅƳ ŀƪŎƧƛ 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΣ ǇƻƎŀǊǎȊŀƧŊŎ ǘŀƪȍe globalny klimat inwestycyjny. 

bŀ ǘƭŜ ŜǳǊƻǇŜƧǎƪƛŎƘ ƪǊŀƧƽǿ postsocjalistycznych, tƻƭǎƪŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪŀ ǊƻȊǿƛƧŀ ǎƛť ƻōŜŎƴƛŜ ōŀǊŘȊƻ 

dynamicznie. Warto jednak poŘƪǊŜǏƭƛŏΣ ȍŜ w I kw. br. zaobserwowano lekki spadek dynamiki wzrostu 

tY. ǿ ǘŜƧ ƎǊǳǇƛŜ ǇŀƵǎǘǿ. 

Rysunek 18. ²ǎƪŀȋƴƛƪƛ taL Řƭŀ ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ƪǊŀƧƽǿ Rysunek 19. Wykorzystanie mocy produkcyjnych 
w Polsce i wybranyŎƘ ƎǊǳǇŀŎƘ ƪǊŀƧƽǿ ¦9 

 
 

¾ǊƽŘƱƻΥ ȊŜǎǘŀǿƛŜƴƛŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜΥ .ŀƴƪƛŜǊΦǇƭ ƻǊŀȊ LI{ aŀǊƪƛǘΦ ¾ǊƽŘƱƻΥ ȊŜǎǘŀǿƛŜƴƛŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŀƴȅŎƘ KE 
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1.4 POZYCJA CYKLICZNA POLSKIEJ GOSPODARKI 

Ocena pozycji cyklicznej polskiej gospodarki jest prowadzona na podstawie analizy i interpretacji 

ȊŀǊƽǿƴƻ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ15Σ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ Ŏȅƪƭǳ ǊƻŎȊƴŜƧ ǎǘƻǇȅ ǿȊǊƻǎǘǳ όǿ ǎƪǊƽŎƛŜ Ŏȅƪƭ ǿȊǊƻǎǘǳύ Řƭŀ 

ƎƱƽǿƴȅŎƘ ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ƛ ƛƴŘŜƪǎƽǿ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘΦ !ƴŀƭƛȊƛŜ ǇƻŘŘŀwanŜ ǎŊ zmienne 

ekonomiczne powszechnie stosowane w ocenie pozycji cyklicznej danej gospodarki, takie jak indeks 

produkcji16 όƛƴŘŜƪǎ ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅΣ ƻ ǎǘŀƱŜƧ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜΥ нлмлҐмллΣ Ȋ ǿŀƘŀƴƛŀƳƛ ǎŜȊƻƴƻǿȅƳƛ ƻǊŀȊ 

ƻŎȊȅǎȊŎȊƻƴȅ Ȋ ǿŀƘŀƵ ǎŜȊƻƴƻǿȅŎƘύ ƻǊŀȊ ƛƴŘŜƪǎ tY.17 ƛ ƧŜƎƻ ǎƪƱŀŘƻǿŜ όƛƴŘŜƪǎ ƪǿŀǊǘŀƭƴȅΣ Ȋ ǿŀƘŀƴƛŀƳƛ 

ǎŜȊƻƴƻǿȅƳƛΣ ƻ ǎǘŀƱŜƧ ǇƻŘǎǘŀǿƛe: 2010=100)18. hǇƛǎ ƳŜǘƻŘƻƭƻƎƛƛ ǇǊƻǿŀŘȊŊŎŜƧ Řƻ ŜǎǘȅƳŀŎƧƛ ŘƱǳƎƻǏŎƛ 

ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ς w konsekwencji ς Řƻ ǿȅƻŘǊťōƴƛŜƴƛŀ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ȊŀǿƛŜǊŀ Raport 

ƳŜǘƻŘƻƭƻƎƛŎȊƴȅ ȊŜǎǇƻƱǳ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜƎƻ19 projektu ISR. 

² ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ŜǘŀǇƛŜ ŀƴŀƭƛȊȅ ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ ǊƻȊǿŀȍƻƴƻ ƛƴŘŜƪǎ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ όƎƽǊƴƛŎǘǿƻ 

ƛ ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜΣ ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƻ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜΣ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴƻǏŏΣ ƎŀȊΣ ǇŀǊŀ ǿƻŘƴŀ ƛ ƎƻǊŊŎŀ ǿƻŘŀύ ǿ ǳƧťŎƛǳ 

ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅƳ20Φ ²ȅƴƛƪƛ ǘŜƧ ŀƴŀƭƛȊȅ ǎǳƎŜǊǳƧŊ όRysunek 20 ς ƎƽǊƴȅ ǇŀƴŜl) ǿȅǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǘǊȊŜŎƘ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ 

όƛǎǘƻǘƴȅŎƘ ȊŜ ǎǘŀǘȅǎǘȅŎȊƴŜƎƻ Ǉǳƴƪǘǳ ǿƛŘȊŜƴƛŀύ ŘƱǳƎƻǏŎƛ Ŏȅƪƭǳ Řƭŀ ƛƴŘŜƪǎǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧΥ Ŏȅƪƭǳ 

o ŜǎǘȅƳƻǿŀƴŜƧ ŘƱǳƎƻǏŎƛ ƻƪΦ н ƭŀǘŀΣ Ŏȅƪƭǳ ƻ ŜǎǘȅƳƻǿŀƴŜƧ ŘƱǳƎƻǏŎƛ ƻƪΦ оΣр Ǌƻƪǳ ƻǊŀȊ Ŏȅƪƭǳ 

o ŜǎǘȅƳƻǿŀƴŜƧ ŘƱǳƎƻǏŎƛ ƻƪΦ 6-7 lat. /ȅƪƭ ƻ ŜǎǘȅƳƻǿŀƴŜƧ ŘƱǳƎƻǏŎƛ ƻƪΦ мп ƭŀǘ ƻōŀǊŎȊƻƴȅ ƧŜǎǘ ŘǳȍŊ 

ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛŊ ŜǎǘȅƳŀŎƧƛΦ 9ǎǘȅƳƻǿŀƴŜ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ŘǿǳƪǊƻǘƴƻǏŎƛ ŀƳǇƭƛǘǳŘȅ Řƭŀ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴȅŎƘ Ŏȅƪƭƛ ƻ 

ŘƱǳƎƻǏŎƛŀŎƘ ƻƪΦ нΤ оΣр ƻǊŀȊ с-т ƭŀǘ ǿȅƴƻǎȊŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻΥ ƻƪΦ о҈Σ ƻƪΦ 7% oraz ok. 7%. 

²ȅƻŘǊťōƴƛƻƴȅ Ŏȅƪƭ ƻŘŎƘȅƭŜƵ Řƭŀ ƭƻƎŀǊȅǘƳǳ ǎŎŜƴǘǊƻǿŀƴŜƧ ǏǊŜŘƴƛŜƧ ǊǳŎƘƻƳŜƧ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴŜƧ ȊƳƛŜƴƴŜƧ 

przedstawia Rysunek 20 (dolny panel). Zaznaczono na nim ǊƽǿƴƛŜȍ ƻƪǊŜǎȅ ǇƻƎŀǊǎȊŀƴƛŀ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ21 

w ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ όƳŀƧ нллл ς ǿǊȊŜǎƛŜƵ нллнΤ ƳŀǊȊŜŎ нллп ς ƳŀƧ нллрΤ ǎǘȅŎȊŜƵ нллу ς 

ƪǿƛŜŎƛŜƵ нллфΤ ǿǊȊŜǎƛŜƵ нлмм ς ƎǊǳŘȊƛŜƵ нлмнύΦ hƪǊŜǎȅ ǘŜ ƴŀƭŜȍȅ jednak ƛƴǘŜǊǇǊŜǘƻǿŀŏ Ȋ ƻǎǘǊƻȍƴƻǏŎƛŊΣ 

ƎŘȅȍ ǿȅȊƴŀŎȊƻƴƻ ƧŜ ǿ ǎǇƻǎƽō ǇǊȊȅōƭƛȍƻƴȅΣ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƻōǎŜǊǿŀŎƧƛ ƎǊŀŦƛŎȊƴŜƧ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵΣ ōƛƻǊŊŎ 

ǇƻŘ ǳǿŀƎť ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴŜ Ǉǳƴƪǘȅ ȊǿǊƻǘƴŜ Řƭŀ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǊƻȊǿŀȍŀƴȅŎƘ ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ ǿȅƎƱŀŘȊŀƴƛŀΦ 

W stosowanym ǇƻŘŜƧǏŎƛǳ ǇǊȊȅƧťǘƻ ŎȊǘŜǊȅ ǊƽȍƴŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇŀǊŀƳŜǘǊǳ ˂ ƳŜǘƻŘȅ ŦƛƭǘǊŀŎƧƛ It ό˂ҐррллΣ 

˂ҐмнлллΣ ˂ҐонлллΣ ˂ҐррлллύΦ ¢ŀƪ ǇǊȊȅƧťǘŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇŀǊŀƳŜǘǊǳ ˂ Ƴƻȍƴŀ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘƻǿŀŏ Ƨŀƪƻ ǇŀǊŀƳŜǘǊȅ 

ǿȊƳŀŎƴƛŀƧŊŎŜ ŎȅƪƭŜ ƻ ŘƱǳƎƻǏŎƛ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ ŘƻΥ пΣрΤ рΣрΤ т ƻǊŀȊ у ƭŀǘΦ tƻǊƽǿƴǳƧŊŎ ƻǘǊȊȅƳŀƴŜ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŜ 

Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ Řƭŀ ǊƽȍƴȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇŀǊŀƳŜǘǊǳ ǿȅƎƱŀŘȊŀƧŊŎŜƎƻ ˂ Ƴƻȍƴŀ ǎŦƻǊƳǳƱƻǿŀŏ ƪƻƴƪƭǳȊƧťΣ ȍŜ 

wszystkie realizacje charakterȅȊǳƧŊ ǎƛť ǇƻŘƻōƴŊ ƭƻƪŀƭƛȊŀŎƧŊ Ǉǳƴƪǘƽǿ ȊǿǊƻǘƴȅŎƘ ǿ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅƳ 

ǇǊȊŜŘȊƛŀƭŜ ŎȊŀǎǳΦ wƽȍƴƛŎŜ Ƴƻȍƴŀ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ Ȋŀǳǿŀȍȅŏ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ŀƳǇƭƛǘǳŘ ǘȅŎƘ ǿŀƘŀƵ όŎȊȅƭƛ 

ǊƽǿƴƛŜȍ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ αƎƱťōƻƪƻǏŎƛέ fazy recesji i ekspansji). 

                                                           
15 /ȅƪƭ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǘƻ ǿǎǇƽƱŎȊŜǏƴƛŜ Ȋƴŀƴȅ Ŏȅƪƭ ǿȊǊƻǎǘƻǿȅ όŎȊȅƭƛ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ƻŘ ŘƱǳƎƻƻƪǊŜǎƻǿŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǊƻȊǿƻƧƻǿŜƧύΦ 
16 5ŀƴŜ ȊŀŎȊŜǊǇƴƛťǘƻ Ȋ ǇƻǊǘŀƭǳ 9ǳǊƻǎǘŀǘΦ 
17 5ŀƴŜ ȊŀŎȊŜǊǇƴƛťǘƻ Ȋ ǇƻǊǘŀƭǳ 9ǳǊƻǎǘŀǘΦ 
18 MetodoƭƻƎƛŀ ǇǊƻǿŀŘȊŊŎŀ Řƻ ŜǎǘȅƳŀŎƧƛ ŘƱǳƎƻǏŎƛ ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ς w konsekwencji ς Řƻ ǿȅƻŘǊťōƴƛŜƴƛŀ 
Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ȊƻǎǘŀƱŀ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴŀ ǿ wŀǇƻǊŎƛŜ ƳŜǘƻŘƻƭƻƎƛŎȊƴȅƳ ȊŜǎǇƻƱǳ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜƎƻ. 
19 tŀǘǊȊ ǊƽǿƴƛŜȍΥ [ŜƴŀǊǘ _ΦΣ tƛǇƛŜƵ aΦ όнлмоύΣ !ƭƳƻǎǘ tŜǊƛƻŘƛŎŀƭƭȅ Correlated Time Series in Business Fluctuations 
Analysis, Acta Physica Polonica A. ς vol. 123, no. 3 (2013), s. 567-583. 
20 5ŀƴŜ ƴƛŜƻŎȊȅǎȊŎȊƻƴŜ Ȋ ǿŀƘŀƵ ǎŜȊƻƴƻǿȅŎƘΦ 
21 ² ƴƛƴƛŜƧǎȊȅƳ ƻǇǊŀŎƻǿŀƴƛǳ ƻƪǊŜǎ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŀ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ƧŜǎǘ ǊƻȊǳƳƛŀƴȅ Ƨŀƪƻ ƻƪǊŜǎ ƻŘ ƎƽǊƴŜƎƻ punktu 
ȊǿǊƻǘƴŜƎƻ Řƻ ŘƻƭƴŜƎƻ Ǉǳƴƪǘǳ ȊǿǊƻǘƴŜƎƻ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ όǿȅȊƴŀŎȊƻƴŜƎƻ ǘǳ ƳŜǘƻŘŊ IƻŘǊƛŎƪŀ ƛ tǊŜǎŎƻǘǘŀύΣ ȊŀǏ 
ƻƪǊŜǎ ƻŘ ŘƻƭƴŜƎƻ Řƻ ƎƽǊƴŜƎƻ Ǉǳƴƪǘǳ ȊǿǊƻǘƴŜƎƻ ƧŜǎǘ ƻƪǊŜǎŜƳ ǇƻǇǊŀǿȅ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅΦ hƪǊŜǎ ǇƻǇǊŀǿȅ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ 
(wyznaczony na podstawie danej zmiennejύ ōťŘȊƛŜƳȅ ƴŀȊȅǿŀŏ ǊƽǿƴƛŜȍ όǿ ƴŀǿƛŊȊŀƴƛǳ Řƻ ǘŜǊƳƛƴƻƭƻƎƛƛ 
ǿȅǎǘťǇǳƧŊŎȅŎƘ ǇǊȊȅ ǇƻŘȊƛŀƭŜ ŦŀȊ Ŏȅƪƭǳ ƪƭŀǎȅŎȊƴŜƎƻ ς ǇƻȊƛƻƳƽǿύ ƻƪǊŜǎŜƳ ŜƪǎǇŀƴǎƧƛΣ ȊŀǏ ǎȅǘǳŀŎƧť ƎǿŀƱǘƻǿƴŜƎƻ 
pogorszenia koniunktury ς okresem recesji. 
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Rysunek 20. Cȅƪƭ ƻŘŎƘȅƭŜƵ Řƭŀ ƛƴŘŜƪǎǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ƻŘ ƭƛǇŎŀ нллл ǊΦ Řƻ ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ 2017 r. wraz 
z ǿȅȊƴŀŎȊƻƴȅƳƛ ƻƪǊŜǎŀƳƛ ǇƻƎŀǊǎȊŀƴƛŀ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ όŘƻƭƴȅ ǇŀƴŜƭύ ƻǊŀȊ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǎǘŀǘȅǎǘȅƪƛ ǘŜǎǘƻǿŜƧ ǿǊŀȊ 
z ǿŀǊǘƻǏŎƛŀƳƛ ƪǊȅǘȅŎȊƴȅƳƛ ǘŜǎǘǳ όƎƽǊƴȅ ǇŀƴŜƭύ 

 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aŀƪǊƻΦ 

Rysunek 21 ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ Ŏȅƪƭƛ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ƻŘ ǎǘȅŎȊƴƛŀ нлмм ǊΦΣ ƻǘǊȊȅƳŀƴŜ ǿ ōƛŜȍŊŎȅƳ ǊŀǇƻǊŎƛŜ 

i zestawione z wynikami otrzymanymi w raportach przygotowywanych dla projektu αInstrument 

Szybkiego Reagowaniaέ. ²ŀǊǘƻǏŎƛ Ŏȅƪƭƛ ƻŘŎƘȅƭŜƵ Ȋŀ ƻǎǘŀǘƴƛŜ ƻƪƻƱƻ о-п ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴŜ ƭŀǘŀ ǿǎƪŀȊǳƧŊ 

όŘƭŀ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇŀǊŀƳŜǘǊǳ ǿȅƎƱŀŘȊŀƧŊŎŜƎƻ ˂ύ ƴŀ ȊƴŀŎȊƴƛŜ ƴƛȍǎȊŊ ŀƳǇƭƛǘǳŘť ǿŀƘŀƵ Ŏȅƪƭǳ 

ƻŘŎƘȅƭŜƵ όǿȅƴƻǎȊŊŎŊ ƻƪΦ ҕмΣр҈ύ ƴƛȍ ǇǊȊŜŘ ǘȅƳ ƻƪǊŜǎŜƳΦ hƪǊŜǎ ǘŜƴ όо-4 ostŀǘƴƛŎƘ ƭŀǘύ Ƴƻȍƴŀ 

ǎŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀŏ Ƨŀƪƻ ƻƪǊŜǎ ƻ ǳǘǊȊȅƳǳƧŊŎŜƧ ǎƛť ŘƻōǊŜƧ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȊŜ Ȋ ǇƻŘƻƪǊŜǎŀƳƛ ƻ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛŎƘ 

ǿŀƘŀƴƛŀŎƘ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ ȊŜ ȊƳƛŀƴŀƳƛ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ όǿȅǊŀȍƻƴȅŎƘ ǿ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅƳ ƻŘŎƘȅƭŜƴƛǳ ƻŘ ƻƎƽƭƴŜƧ 

tendencji rozwojowej). 5ƭŀ ƴƛȍǎȊȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇŀǊŀƳŜǘǊǳ ǿȅƎƱŀŘȊŀƧŊŎŜƎƻ ˂ όǘƧΦ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀƧŊŎȅŎƘ 

wahania cykliczne do ok. 5-с ƭŀǘύ ǇǊƻƎƴƻȊŀ Ǉǳƴƪǘƻǿŀ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ǎǇŀŘŜƪ ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ 

ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ ǇƻŎȊŊǿǎȊȅ ƻŘ нлму ǊƻƪǳΦ ½ ƪƻƭŜƛ Řƭŀ ǿȅȍǎȊȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇŀǊŀƳŜǘǊǳ ǿȅƎƱŀŘȊŀƧŊŎŜƎƻ ˂ 

όǳǿȊƎƭťŘƴƛŀƧŊŎȅŎƘ ǿŀƘŀƴƛŀ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜ Řƻ ƻƪΦ у ƭŀǘύΣ ǇǊƻƎƴƻȊŀ Ǉǳƴƪǘƻǿŀ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǿǎƪŀȊǳƧŜ 

ƧŜŘȅƴƛŜ ƴŀ ǿȅǊŀȋƴŜ ǿȅƘŀƳƻǿŀƴƛŜ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ Řƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ǿŀǊǘƻǏŎƛ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ƻŘ ǇƻŎȊŊǘƪǳ нлму ǊΦ 

ƛ ǘŜƴŘŜƴŎƧť Řƻ ƴƛŜȊƴŀŎȊƴŜƎƻ ǎǇŀŘƪǳ ƧŜƎƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƭǳō ǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧƛ ƴŀ ǎǘŀƱȅƳ ǇƻȊƛƻƳƛŜ όƻƪ. 0,5-1,0%). 

Rysunek 22 przedstawia ōƛŜȍŊŎŜ ȊŜƎŀǊȅ ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ Řƭŀ ƛƴŘŜƪǎǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳΦ Punkty 

ȊŜƎŀǊŀ ƴƛŜ ǿȅƪŀȊǳƧŊ ǘŀƪ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ǊǳŎƘǳ Ǉƻ ƻƪǊťƎǳ όƧŀƪ ǘƻ ƳƛŀƱƻ ƳƛŜƧǎŎŜ ǇǊȊŜŘ ǊƻƪƛŜƳ нлмпύΦ 
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W wariancie klŀǎȅŎȊƴȅƳ ƻǎǘŀǘƴƛŜ Ǉǳƴƪǘȅ ȊŜƎŀǊŀ ƻǎŎȅƭǳƧŊ ǇƻƳƛťŘȊȅ ǇƛŜǊǿǎȊŊ ŀ ŘǊǳƎŊ ŏǿƛŀǊǘƪŊ ǳƪƱŀŘǳ 

ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘΣ Ŏƻ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ǿȅƘŀƳƻǿŀƴƛŜ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ Řƻ ǇƻǇǊŀǿȅ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ 

ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧΦ tǳƴƪǘȅ ȊŜƎŀǊƽǿ ǿ ǿŀǊƛŀƴŎƛŜ ƪƭŀǎȅŎȊƴȅƳ ƻǎŎȅƭǳƧŊ ƧŜŘƴŀƪ ōƭƛǎƪƻ ǇƻŎȊŊǘƪǳ ǳƪƱŀŘǳ 

ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘ όŘƭŀ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ ǿȅƎƱŀŘȊŀƧŊŎȅŎƘύΣ Ŏƻ ǳǘǊǳŘƴƛŀ ƛŘŜƴǘȅŦƛƪŀŎƧť ŦŀȊȅ Ŏȅƪƭǳ ƴŀ 

ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƛŎƘ ǊǳŎƘǳΦ tƻǿƻŘŜƳ ǘŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ƧŜǎǘ ȊƴŀŎȊƴƛŜ ƳƴƛŜƧǎȊŀ ŀƳǇƭƛǘǳŘŀ ǿŀƘŀƵ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ 

w ostatnich 3-п ƭŀǘŀŎƘΣ ŀ ǇǊȊŜȊ ǘƻ ƴƛȍǎȊȅ ǳŘȊƛŀƱ ǘȅŎƘ ǿŀƘŀƵ ǿ tendencji rozwojowej. Zegary cyklu dla 

ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ǿ ǿŀǊƛŀƴŎƛŜ н ǎŊ ǿȅǊŀȋƴƛŜ ǇǊȊŜǎǳƴƛťǘŜ ƴŀ ǇǊŀǿƻ ƻŘ ƻǎƛ ǇƛƻƴƻǿŜƧ όŘƭŀ 

ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ ǿȅƎƱŀŘȊŀƴƛŀύΦ ²ǎƪŀȊǳƧŜ ǘƻ ƴŀ ǎȅǎǘŜƳŀǘȅŎȊƴȅ ǿȊǊƻǎǘ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ƛƴŘŜƪǎǳ 

ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ όȊ ǇƻƳƛƴƛťŎƛŜƳ ǿŀƘŀƵ ǎŜȊƻƴƻǿȅŎƘύ ǿ ǊƻȊǿŀȍŀƴȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ƴŀ ȊŜƎŀǊȊŜ ŎȅƪƭǳΦ 

Rysunek 21. /ȅƪƭŜ ƻŘŎƘȅƭŜƵ Řƭŀ ƛƴŘŜƪǎǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ƻŘ ǎǘȅŎȊƴƛŀ нлмм ǊΦ Ȋ ōƛŜȍŊŎŜƎƻ ǊŀǇƻǊǘǳ 
ƻǊŀȊ ǇǳōƭƛƪƻǿŀƴŜ ǿ ǊŀǇƻǊǘŀŎƘ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿȅǿŀƴȅŎƘ Řƭŀ ǇǊƻƧŜƪǘǳ αLƴǎǘǊǳƳŜƴǘ {ȊȅōƪƛŜƎƻ wŜŀƎƻǿŀƴƛŀέ 

 

 

  

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aŀƪǊƻΦ 

W kolejnym kroku ŀƴŀƭƛȊƛŜ ǇƻŘŘŀƴƻ ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƛƴŘŜƪǎǳ ƻ ǎǘŀƱŜƧ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳ 

όнлмлҐмллύΣ ƻŎȊȅǎȊŎȊƻƴŜƎƻ Ȋ ǿŀƘŀƵ ǎŜȊƻƴƻǿȅŎƘ22Φ !ƴŀƭƛȊŀ ǘŀ Ƴŀ ƴŀ ŎŜƭǳ ǇǊƽōť ǇƻǎȊŜǊȊƻƴŜƎƻ 

schŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀƴƛŀ ŀƪǘǳŀƭƴŜƧ ǇƻȊȅŎƧƛ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƧ ǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳΣ ǇƻǇǊȊŜȊ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜ ǿ Ŏȅƪƭǳ 

ƻŘŎƘȅƭŜƵ ŘƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘ ƻōǎŜǊǿŀŎƧƛ όŘƻ ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ нлмт ǊΦύΦ ²ȅƻŘǊťōƴƛƻƴȅ Ŏȅƪƭ ƻŘŎƘȅƭŜƵ 

przedstawiono graficznie (por. Rysunek 23). 

Analiza dynamiki Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ƻŎȊȅǎȊŎȊƻƴŜƎƻ Ȋ ǿŀƘŀƵ 

sezonowych (por. Rysunek 23) pozwala na scharakteryzowanie okresu ostatnich trzech lat (do kwietnia 

2018 r.) jako okǊŜǎǳ ǊƻȊǿƻƧǳ ǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ǿ ǘŜƳǇƛŜ ōŀǊŘȊƻ ȊōƭƛȍƻƴȅƳ Řƻ ƻƎƽƭƴŜƧ 

ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǊƻȊǿƻƧƻǿŜƧ όǿȅȊƴŀŎȊƻƴŜƧ ǘǳ ƳŜǘƻŘŊ ŦƛƭǘǊŀŎƧƛ ItύΣ ōŜȊ ǿȅǊŀȋƴȅŎƘ ƻŘǎǘťǇǎǘǿ όǊƻȊǳƳƛŀƴȅŎƘ 

Ƨŀƪƻ ǿŀƘŀƴƛŀ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴŜύ ƻŘ ǘŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛΣ ƧŀƪƛŜ ƳƛŀƱȅ ƳƛŜƧǎŎŜ ǿ ƭŀǘŀŎƘ нллл-2012. hŘ ǇƻƱƻǿȅ 

нлмт ǊΦ Řƻ ǇƻŎȊŊǘƪǳ нлму ǊΦ Ǌƻƪǳ ǿƛŘƻŎȊƴŀ ƧŜǎǘ ǘŜƴŘŜƴŎƧŀ Řƻ ǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵΣ Ŏƻ 

ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ǿȅƘŀƳƻǿŀƴƛŜ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ Řƻ ǇƻǇǊŀǿȅ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ Ȋ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛŊ ƧŜƧ ƻǎƱŀōƛŜƴƛŀ ǿ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ 

ƳƛŜǎƛŊŎŀŎƘΦ 

                                                           
22 5ŀƴŜ ƻŎȊȅǎȊŎȊƻƴŜ Ȋ ǿŀƘŀƵ ǎŜȊƻƴƻǿȅŎƘ ȊŀŎȊŜǊǇƴƛťǘƻ z portalu Eurostat. 
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Rysunek 22. ½ŜƎŀǊȅ Ŏȅƪƭǳ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴŜƎƻ Řƭŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳ 

  
 

  

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aŀƪǊƻΦ 
 

Rysunek 23. /ȅƪƭ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜΥ ǎǘȅŎȊŜƵ нллл ǊΦ ς ǎǘȅŎȊŜƵ 2018 ǊΦ όƭŜǿȅ ǇŀƴŜƭύΤ ǎǘȅŎȊŜƵ нлмо ǊΦ ς ƪǿƛŜŎƛŜƵ 
2018 r. dla indeksu produkŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳ ƻŎȊȅǎȊŎȊƻƴŜƎƻ Ȋ ǿŀƘŀƵ ǎŜȊƻƴƻǿȅŎƘ όǇǊŀǿȅ ǇŀƴŜƭύ 

  
¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aŀƪǊƻΦ  
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Rysunek 24. tƻƱƻȍŜƴƛŜ Ǉǳƴƪǘƽǿ ȊŜƎŀǊŀ Ŏȅƪƭǳ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴŜƎƻ Řƭŀ ŘȊƛŀƱƽǿ ƛ ǎŜƪŎƧƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿ ŏǿƛŀǊǘƪŀŎƘ 
ǳƪƱŀŘǳ ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘ Řƭŀ ˂ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƧŊŎŜƎƻ ǿȅƻŘǊťōƴƛŀƴƛǳ ǿŀƘŀƵ Řƻ пΣр Ǌƻƪǳ 

 

0ǿƛŀǊǘƪŀ м ƻȊƴŀŎȊŀ ŜƪǎǇŀƴǎƧťΣ ŏǿƛŀǊǘƪŀ н ǿȅƘŀƳƻǿŀƴƛŜΣ ŏǿƛŀǊǘƪŀ о ǊŜŎŜǎƧťΣ ŏǿƛŀǊǘƪŀ п ƻŘōǳŘƻǿťΦ 

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aŀƪǊƻΦ 
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Bardziej ǎȊŎȊŜƎƽƱƻǿŊ ŀƴŀƭƛȊť Ŏȅƪƭƛ ǿ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ŘȊƛŀƱŀŎƘ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ (ƛ ƴƻǿŊ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ 

wcȊŜǏƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ǿŜǊǎƧƛ wŀǇƻǊǘǳ) przedstawia Rysunek 24. Na wykresie mozaikowym odwzorowuje on 

ǇƻȊȅŎƧť ŎȅƪƭƛŎȊƴŊ ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ŘȊƛŀƱƽǿ ƛ ǎŜƪŎƧƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ƻŘ нллм ǊΦ Řƻ chwili obecnej. Wiersze 

ǿȅƪǊŜǎǳ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴŜ ƪǿŀǊǘŀƱȅ ǿ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƭŀǘŀŎƘΣ ȊŀǏ ƪƻƭǳƳƴȅ ς ŘȊƛŀƱȅ ƛ ǎŜƪŎƧŜ 

ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΦ tƻȊȅŎƧŀ ŎȅƪƭƛŎȊƴŀ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƎƻ ŘȊƛŀƱǳ ǿ ŘŀƴȅƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ ƧŜǎǘ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŀ ǇǊȊŜȊ ƪƻƭƻǊ 

ƪƻƳƽǊƪƛ ȊƴŀƧŘǳƧŊŎŜƧ ǎƛť ƴŀ ǇǊȊŜŎƛťŎƛǳ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛŜƎƻ ǿƛŜǊǎȊŀ Ȋ ƪƻƭǳƳƴŊ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎŊ ǘen 

ŘȊƛŀƱκǎŜƪŎƧťΦ YƻƭƻǊŜƳ ƴŀƧƧŀǏƴƛŜƧǎȊȅƳ ƻȊƴŀŎȊƻƴƻ ŦŀȊť ŜƪǎǇŀƴǎƧƛ όL ŏǿƛŀǊǘƪŀύΣ ȊŀǏ ƴŀƧŎƛŜƳƴƛŜƧǎȊȅƳ ς okres 

ǊŜŎŜǎƧƛ όLLL ŏǿƛŀǊǘƪŀύΦ YƻƭƻǊŀƳƛ ƻ ǇƻǏǊŜŘƴƛŎƘ ǎǘƻǇƴƛŀŎƘ ǎȊŀǊƻǏŎƛ ς fazy wyhamowania i odbudowy 

όŏǿƛŀǊǘƪƛ LL ƻǊŀȊ L± ς ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻύΦ tǊƻŎŜŘǳǊť ǘŀƪŊ Ƴƻȍƴŀ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘȅǿŀŏ Řƭŀ ǊƽȍƴȅŎƘ ƳŜǘƻŘ ŘŜǘŜƪŎƧƛ 

pozycji cyklicznej. W Raporcie Makro ƳŜǘƻŘƻƳ ǘȅƳ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƱȅ ǊƽȍƴŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǿǎǇƽƱŎȊȅƴƴƛƪƽǿ 

ǿȅƎƱŀŘȊŀƧŊŎȅŎƘ ˂ ǿ ŦƛƭǘǊȊŜ ItΦ 

¢Ŝƴ ǎǇƻǎƽō wizualizacji ōŀǊŘȊƻ ǳƱŀǘǿƛŀ ǎȅƴǘŜǘȅŎȊƴŊ ƻŎŜƴť ǎǘŀƴǳ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ǿ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅch 

ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘΦ tǊȊȅƪƱŀŘƻǿƻΣ ǿƛŜǊǎȊ αbardzo jasnyέ ǎȅƎƴŀƭƛȊǳƧŜ ƪǿŀǊǘŀƱΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǿ ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛ ŘȊƛŀƱƽǿ 

koniunktura jest dobra. ² ōƛŜȍŊŎȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ƧŜŘȅƴƛŜ мм ŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť ǿ recesji, to jest 

ƻ Ǉƛťŏ ŘȊƛŀƱƽǿ ǿƛťŎŜƧ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Ȋ ŀƴŀƭƛȊŀƳƛ Ȋŀǿŀrtymi w poprzednim raporcie. Okres ekspansji 

ƴŀƭŜȍȅ ǇǊȊȅǇƛǎŀŏ мп ŘȊƛŀƱƻƳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΣ ǘƻ ƧŜǎǘ ƻ мм ƳƴƛŜƧ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Ȋ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŊ ǿŜǊǎƧŊ ǊŀǇƻǊǘǳΦ 

² ŦŀȊƛŜ ƻŘōǳŘƻǿȅ ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť мн ŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΦ 

Dodatkowo, dla ƪŀȍŘŜƎƻ ǿƛŜǊǎȊŀΣ Ʊŀǘǿƻ Ƴƻȍƴŀ ȊƭƛŎȊȅŏ ƭƛŎȊōȅ ƪƻƳƽǊŜƪ ƻ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƪƻƭƻǊŀŎƘΣ Ŏƻ 

ŘŀƧŜ ǇǊƻǎǘŊ ȊŀƎǊŜƎƻǿŀƴŊ ƳƛŀǊť ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ǿ ŘŀƴȅƳ ƳƻƳŜƴŎƛŜ ŎȊŀǎǳΦ ¢ŀ ŦƻǊƳŀ ǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧƛ 

ǳƳƻȍƭƛǿƛŀ ǘŀƪȍŜ ǏƭŜŘȊŜƴƛŜ ǇŜǿƴȅŎƘ ŎŜŎƘ αtopologicznychέ Ŏȅƪƭǳ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴŜƎƻΦ 5ǳȍŀΣ ŎƛŜƳƴŀ 

i ǎǇƽƧƴŀ αplamaέ ǎǳƎŜǊǳƧŜΣ ȍŜ ǿ ƻƪǊŜǏƭƻƴŜƧ ƎǊǳǇƛŜ ŘȊƛŀƱƽǿ ǎƱŀōǎȊŀ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀ ǳǘǊȊȅƳȅǿŀƱŀ ǎƛť ǇǊȊŜȊ 

ƻƪǊŜǎ ƪƛƭƪǳ ƪǿŀǊǘŀƱƽǿΦ !ƴŀƭƻƎƛŎȊƴƛŜ Ƴƻȍƴŀ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘƻǿŀŏ ƻōǎȊŀǊȅ αjasnych plamέΦ 5ƭŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ 

ƻōǎȊŀǊƽǿ ǊƽǿƴƛŜȍ Ƴƻȍƴŀ ȊƭƛŎȊŀŏ ƭƛŎȊōȅ ǇƭŀƳ ƻ ƻƪǊŜǏƭƻƴȅŎƘ ƪƻƭƻǊŀŎƘΣ Ŏƻ ŘŀƧŜ ǎȅƴǘŜǘȅŎȊƴŊ ǎǘŀǘȅǎǘȅƪť 

ǎǘŀƴǳ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ǿ ŘŀƴŜƧ ƎǊǳǇƛŜ ŘȊƛŀƱƽǿκǎŜƪŎƧƛ ǿ ŎȊŀǎƛŜΦ  

LƴǘŜǊǇǊŜǘǳƧŊŎ ǿ niniejszy ǎǇƻǎƽō ǇƻǿȅȍǎȊȅ ǿȅƪǊŜǎ Ƴƻȍƴŀ ȊŀǳǿŀȍȅŏΣ ȍŜ ǳƪƱŀŘ ƪƻƭƻǊƽǿ ǿ ƧŜƎƻ ƎƽǊƴŜƧ 

όǇƻŎȊŊǘŜƪ ƻōŜŎƴŜƎƻ ǎǘǳƭŜŎƛŀύ ƻǊŀȊ ŘƻƭƴŜƧ ŎȊťǏŎƛ όƻƪǊŜǎ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ƪƛƭƪǳ ƭŀǘύ Ǌƽȍƴƛ ǎƛťΦ tƻ ǇƛŜǊǿǎȊŜ, na 

ŘƻƭŜ Ǌȅǎǳƴƪǳ ƳƴƛŜƧ ƧŜǎǘ ŘǳȍȅŎƘ ƻōǎȊŀǊƽǿ ƻ ƧŜŘƴƻƭƛǘȅƳ ƪƻƭƻǊȊŜΦ tƻ ŘǊǳƎƛŜΣ ŘƻƳƛƴǳƧŊ αodcienieέ 

ƧŀǏƴƛŜƧǎȊŜΦ hȊƴŀŎȊŀ ǘƻΣ ȍŜ ƻōŜŎƴȅ ƻƪǊŜǎ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŜ ƭŜǇǎȊȅ ǎǘŀƴ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ 

ǎŜƪǘƻǊƻǿȅƳΣ ŀ ǎȅǘǳŀŎƧŀ ǿ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǎŜƪǘƻǊŀŎƘ ƧŜǎǘ ōŀǊŘȊƛŜƧ ȊŘȅwersyfikowana. Powstaje zatem 

ǇȅǘŀƴƛŜ ƻ ǇǊȊȅŎȊȅƴȅ ǘŜƧ ȊƳƛŀƴȅ ǊƻȊƪƱŀŘǳ ǎŜƪǘƻǊƻǿŜƎƻ ǎǘŀƴǳ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅΦ  

W ramach badania pozycji cyklicznej kategorii makroekonomicznych analizie poddano indeks PKB wraz 

Ȋ ƧŜƎƻ ǎƪƱŀŘƻǿȅƳƛ όƻ ǎǘŀƱŜƧ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜΣ нлмлҐмллΣ ƴƛŜǿȅǊƽwnany sezonowo). Jej wȅƴƛƪƛ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ȍŜΥ 

Á ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ōǊǳǘǘƻ ƻǎǘŀǘƴƛŜ Ǉǳƴƪǘȅ ȊŜƎŀǊŀ όȊŀ LLL ƪǿŀǊǘŀƱ нлмт ǊΦύ ǿ ǿŀǊƛŀƴŎƛŜ 

ƪƭŀǎȅŎȊƴȅƳ ƪƻƴǘȅƴǳǳƧŊ ǊǳŎƘ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ŏǿƛŀǊǘŎŜ ǳƪƱŀŘǳ ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘ όŘƭŀ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇǊȊȅƧťǘȅŎƘ 

ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ ǿȅƎƱŀŘȊŀƧŊŎȅŎƘύΦ ²ǎƪŀȊǳƧŜ ǘƻ ƴŀ ŘŀƭǎȊŊ ǇƻǇǊŀǿť ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅΦ Niskie 

odchylenie cyklu jest jednak ŘƻŘŀǘƪƻǿȅƳ ȋǊƽŘƱŜƳ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛ Ŏƻ Řƻ ŘŀƭǎȊŜƧ ƧŜƎƻ ŘȅƴŀƳƛƪƛΦ 

Á /ȅƪƭ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǇǊƻŘǳƪǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ōǊǳǘǘƻ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ǿ ŘŀƭǎȊȅƳ ŎƛŊƎǳ ƴŀ ǿȅǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǿ ǇƻƭǎƪƛŜƧ 

gospodarce cykli koniunkturalnych o ƻƪǊŜǎƛŜ ƻƪƻƱƻ о-4 lat. 

Á ² ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ǘǊȊŜŎƘ ƭŀǘŀŎƘ ǿȊǊƻǎǘ tY. Ƴƻȍƴŀ ǎŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀŏ Ƨŀƪƻ ǎǘŀōƛƭƴȅ ǿ ŎȊŀǎƛŜ όȊŜƎŀǊȅ Ŏȅƪƭǳ 

ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴŜƎƻ Řƭŀ tY. ǿ ǿŀǊƛŀƴŎƛŜ н ǎŊ ǿȅǊŀȋƴƛŜ ǇǊȊŜǎǳƴƛťǘŜ ƴŀ ǇǊŀǿƻ ƻŘ ƻǎƛ ǇƛƻƴƻǿŜƧ ǳƪƱŀŘǳ 

ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘύΦ bŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǇƻƱƻȍŜƴƛŀ Ǉǳƴƪǘƽǿ ȊŜƎŀǊŀ Řƭŀ tY. ǿ ǿŀǊƛŀƴŎƛŜ нΣ ǏǊŜŘƴƛ ƪǿŀǊǘŀƭƴȅ 

όȊ ƪǿŀǊǘŀƱǳ ƴŀ ƪǿŀǊǘŀƱύ ǿȊǊƻǎǘ tY. ǿ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ǘǊȊŜŎƘ ƭŀǘŀŎƘ Řƻ ǘǊȊŜŎƛŜƎƻ ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлмт ǊΦ ǿƱŊŎȊƴƛŜ 

ς jest szacowany na ok. 0,9%. 

Á ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǎǇƻȍȅŎƛŀ ǇǊȅǿŀǘƴŜƎƻ ƻōǎŜǊǿǳƧŜƳȅ ƻȊƴŀƪƛ όŘƭŀ ƴƛǎƪƛŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ 

ǿȅƎƱŀŘȊŀƧŊŎȅŎƘύ Ȋōƭƛȍŀƴƛŀ ǎƛť ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ Ǉǳƴƪǘƽǿ ȊŜƎŀǊŀ Řƻ ŘǊǳƎƛŜƧ ŏǿƛŀǊǘƪƛ ǳƪƱŀŘǳ ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘ. 
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Wskazuje to ƴŀ ǿȅƘŀƳƻǿŀƴƛŜ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ Řƻ ƻŘŘŀƭŀƴƛŀ ǎƛť Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ Řƭŀ ǎǇƻȍȅŎƛŀ ǇǊȅǿŀǘƴŜƎƻ 

ƻŘ ƻƎƽƭƴŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǊƻȊǿƻƧƻwej.  

Á ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ŀƪǳƳǳƭŀŎƧƛ ōǊǳǘǘƻ ƻǊŀȊ ƴŀƪƱŀŘƽǿ ōǊǳǘǘƻ ƴŀ ǏǊƻŘƪƛ ǘǊǿŀƱŜ ƻǎǘŀǘƴƛŜ Ǉǳƴƪǘȅ ȊŜƎŀǊŀ 

(III ƪǿŀǊǘŀƱ нлмт ǊΦύ ǇǊȊŜŎƘƻŘȊŊ Řƻ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ŏǿƛŀǊǘƪƛ ǳƪƱŀŘǳ ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘ ƭǳō ȊƴŀƧŘǳƧŊ ǎƛť ƴŀ ƻǎƛ 

ǇƻȊƛƻƳŜƧ ǇƻƳƛťŘȊȅ ǘǊȊŜŎƛŀ ŀ ŎȊǿŀǊǘŊ ŏǿƛŀǊǘƪŊ ǳƪƱŀŘǳ ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘΦ ²ǎƪŀȊǳƧŜ ǘƻ ƴŀ ǇƻǇǊŀǿť 

ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ Řƻ LLL ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлмт ǊΦ 

Á 5ƭŀ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ƻǊŀȊ ƛƳǇƻǊǘǳ ǘƻǿŀǊƽǿ ƛ ǳǎƱǳƎ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ о-п ƭŀǘŀŎƘ ƻōǎŜǊǿǳƧŜƳȅ ǿ ŘŀƭǎȊȅƳ ŎƛŊƎǳ 

ƴƛǎƪŊ ŀƳǇƭƛǘǳŘť ǿŀƘŀƵ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵΦ ½ŜƎŀǊȅ Ŏȅƪƭǳ ǿ ǿŀǊƛŀƴŎƛŜ н ǎŊ ǿȅǊŀȋƴƛŜ ǇǊȊŜǎǳƴƛťǘŜ ƴŀ 

prawƻ ƻŘ ƻǎƛ ǇƛƻƴƻǿŜƧΣ Ŏƻ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ όȊ ƪǿŀǊǘŀƱǳ ƴŀ ƪǿŀǊǘŀƱύ ƛƴŘŜƪǎǳ ƻ ǎǘŀƱŜƧ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ 

Řƭŀ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ƻǊŀȊ ƛƳǇƻǊǘǳ ǘƻǿŀǊƽǿ ƛ ǳǎƱǳƎΦ 

Rysunek 23 w Dodatku w Raporcie Makro przedstawia ǿǎǘťƎƻǿȅ ǿȅƪǊŜǎ ȊŜƎŀǊŀ Ŏȅƪƭǳ ǿǊŀȊ 

z ǿǎǘťƎƻǿȅƳƛ ǿȅƪǊŜǎŀƳƛ ŦŀȊȅ ŎȅƪƭǳΦ ²ȅƪǊŜǎȅ ǘŜ ǇƻǘǿƛŜǊŘȊŀƧŊ ǇƻǿȅȍǎȊŜ ǿƴƛƻǎƪƛ Řƭŀ tY. ƛ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ 

ŘŀƭǎȊŊ ǇƻǇǊŀǿť ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ όƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŀƴŀƭƛȊȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ Řƻ LLL ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлмт r.). 

²ȅƪǊŜǎȅ ǿǎǘťƎƻǿŜ ŦŀȊȅ Ŏȅƪƭǳ ǇǊƻŘǳƪǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ōǊǳǘǘƻ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ȊōƭƛȍŀƴƛŜ ǎƛť Řƻ ƎƽǊƴŜƎƻ Ǉǳƴƪǘu 

zwrotnego w III kwartale 2017 r. 

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǎǇƻȍȅŎƛŀ prywatnego ƻōǎŜǊǿǳƧŜƳȅ ŘŀƭǎȊȅ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴȅ ƧŜƎƻ ǿȊǊƻǎǘ όǿȅǊŀȋƴŜ ƻŘŜƧǏŎƛŜ 

ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ Ǉǳƴƪǘƽǿ ȊŜƎŀǊŀ ƻŘ ǇƻŎȊŊǘƪǳ ǳƪƱŀŘǳ ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ŏǿƛŀǊǘŎŜ ǳƪƱŀŘǳ 

ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘύΦ tƻǘǿƛŜǊŘȊŀ ǘƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ŀƴŀƭƛȊŀ ǇƻȊȅŎƧƛ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ Ǉǳƴƪǘƽǿ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǘŜƧ 

ǎƪƱŀŘƻǿŜƧΦ 

5ƭŀ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ǘƻǿŀǊƽǿ ƛ ǳǎƱǳƎ ƻǊŀȊ ƛƳǇƻǊǘǳ ǘƻǿŀǊƽǿ ƛ ǳǎƱǳƎ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ о-п ƭŀǘŀŎƘ ƻōǎŜǊǿǳƧŜƳȅ ƴƛǎƪŊ 

ŀƳǇƭƛǘǳŘť ǿŀƘŀƵ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵΦ ½ŜƎŀǊȅ Ŏȅƪƭǳ ǿ ǿŀǊƛŀƴŎƛŜ н ǎŊ ǿȅǊŀȋƴƛŜ ǇǊȊŜǎǳƴƛťǘŜ ƴŀ ǇǊŀǿƻ ƻŘ ƻǎƛ 

ǇƛƻƴƻǿŜƧΣ Ŏƻ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ όȊ ƪǿŀǊǘŀƱǳ ƴŀ ƪǿŀǊǘŀƱύ ƛƴŘŜƪǎǳ ƻ ǎǘŀƱŜƧ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ Řƭŀ ŜƪǎǇƻǊǘǳ 

i ƛƳǇƻǊǘǳ ǘƻǿŀǊƽǿ ƛ ǳǎƱǳƎΦ  

!ƴŀƭƛȊƛŜ ǇƻŘŘŀƴƻ ǊƽǿƴƛŜȍ indeks tY. ƻ ǎǘŀƱŜƧ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜΣ нлмлҐмлл ǿȅǊƽǿƴŀƴȅ ǎŜȊƻƴƻǿƻΦ ²ȅƴƛƪƛ Řƭŀ 

tY. ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ǇƻǇǊŀǿť ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ w IV kwartale 2017 r. Wniosƪƛ ǘŜ ƴŀƭŜȍȅ ƧŜŘƴŀƪ ǘǊŀƪǘƻǿŀŏ 

z ƻǎǘǊƻȍƴƻǏŎƛŊ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ Řǳȍȅ ǳŘȊƛŀƱ ǿŀƘŀƵ ǇǊȊȅǇŀŘƪƻǿȅŎƘ ǿ ǿȅƻŘǊťōƴƛƻƴȅŎƘ ŎȅƪƭŀŎƘΦ 

tƻŘǎǳƳƻǿǳƧŊŎΣ ǇƻǿȅȍǎȊŀ analiza ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ōǊǳǘǘƻ ƻǊŀȊ ƧŜƎƻ ƎƱƽǿƴȅŎƘ 

ǎƪƱŀŘƻǿȅŎƘ ǇƻȊǿŀƭa na scharakteryzowanie pozycji cyklicznej w polskiej gospodarce (na koniec 

III ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлмт ǊΦύΣ Ƨŀƪƻ ƻƪǊŜǎǳ ŘŀƭǎȊŜƧ ǇƻǇǊŀǿȅ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅΣ Ȋ ƻȊƴŀƪŀƳƛ ǇǊȊŜŎƘƻŘȊŜƴƛŀ ǿ ƻƪƻƭƛŎŜ 

ƎƽǊƴŜƎƻ Ǉǳƴƪǘǳ ȊǿǊƻǘƴŜƎƻ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵΦ 
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1.5 KONIUNKTURA W SEKTORACH 

Istotnym elementem analizy ƧŜǎǘ ǇǊƽōŀ ƪƭŀǎȅŦƛƪŀŎƧƛ ŘȊƛŀƱƽǿ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǇǊƻƎƴƻȊƻǿŀƴŊ ǏŎƛŜȍƪť 

rozwoju. Tabele 1.1 do 1.6 w Raporcie Makro ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀƧŊ ȊōƛƻǊŎȊŊ ƧŀƪƻǏŎƛƻǿŊ ƻŎŜƴť ich tendencji 

rozwojowych. W tabelach 1.1, 1.3 i 1.5 tego raportu zawarto informacje o prawŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƛŜ 

ǎǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿ ƪŀȍŘȅƳ Ȋ ŘȊƛŀƱƽǿ ǿ ƪŀȍŘȅƳ ƳƛŜǎƛŊŎǳ ǿ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ όƻŘ IV 2018 do 

IV 2019ύΦ tƻŘŀƴƻ ǘŀƪȍŜ ƳŀƪǎȅƳŀƭƴŊ ƛ ƳƛƴƛƳŀƭƴŊ ǿŀǊǘƻǏŏ ǘŜƎƻ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŀΦ tƻǿȅȍǎȊŜ 

ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŀ ǳƳƻȍƭƛǿƛŀƧŊ ƪƭŀǎȅŦƛƪŀŎƧť ŘȊƛŀƱƽǿ: na te, kǘƽǊŜ ōťŘŊ ǎƛť Ȋ ŘǳȍȅƳ 

ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŜƳ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴƛŜ ǊƻȊǿƛƧŀŏΣ ƴŀ ǘŜ ƪǘƽǊŜ ǇƻȊƻǎǘŀƴŊ ƴŀ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿȅƳ ǇƻȊƛƻƳƛŜ 

ǊƻȊǿƻƧǳ ƻǊŀȊ ƴŀ ǘŜΣ ƪǘƽǊŜ ōťŘŊ ǎƛť ƪǳǊŎȊȅŏΦ 

tŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ ǊƻȊǿƻƧƻǿŜ ǇƻƎƻǊǎȊȅƱȅ ǎƛť ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Ȋ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŊ ŜŘȅŎƧŊ ǊŀǇƻǊǘǳΦ 5ȊƛŀƱŜƳ 

ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ ȊŀƎǊƻȍƻƴȅƳΣ ŀ ǿƛťŎ ƻ ǿȅǎƻƪƛƳ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƛŜ ǎǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅƳ 

ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜΣ ƧŜǎǘ ǎŜƪŎƧŀ α5ƽōǊ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ŜƴŜǊƎƛŊ ǇƻȊŀ ǎŜƪŎƧŊ 5 ƛ 9έ oraz podobnie jak w poprzedniej 

ŜŘȅŎƧƛ ǊŀǇƻǊǘǳ α²ȅŘƻōȅǿŀƴƛŜ ǿťƎƭŀ ƪŀƳƛŜƴƴŜƎƻ ƛ ǿťƎƭŀ ōǊǳƴŀǘƴŜƎƻέ, ŀ ǘŀƪȍŜ ŎŀƱŀ ǎŜƪŎƧŀ 5Σ ǘƻ ƧŜǎǘ: 

α²ȅǘǿŀǊȊŀƴƛŜ ƛ ȊŀƻǇŀǘǊȅǿŀƴƛŜ ǿ ŜƴŜǊƎƛť ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴŊΣ ƎŀȊΣ ǇŀǊť ǿƻŘƴŊ ƛ ƎƻǊŊŎŊ ǿƻŘťέΦ ² ŎŀƱȅƳ 

ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƧŜǎǘ ǿȅǎƻƪƛŜΣ ƴŀ Ŏƻ ǿǎƪŀȊȅǿŀƴƻ ǘŜȍ 

w ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƧ ŜŘȅŎƧƛ ǊŀǇƻǊǘǳΦ bŀƪǊŜǏƭƻƴŀ ǇǊȊŜȊ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǏŎƛŜȍƪŀ ǊƻȊǿƻƧǳ ōǊŀƴȍȅ ƎƽǊƴƛŎȊŜƧ ǿǎƪŀȊǳƧŜ 

ƴŀ ƴƛŜȊƴŀŎȊƴŊ ǇƻǇǊŀǿť ƧŜǎƛŜƴƛŊ нлму ǊΦ tƻŘ ƪƻƴƛŜŎ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴŜƎƻ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǏŎƛŜȍƪŀ 

ǇǊƻƎƴƻȊ ǇƻǿǊŀŎŀ Řƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǿǎƪŀȊǳƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ǎǇŀŘŜƪ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΦ tƻǿŀȍƴƛŜ ȊŀƎǊƻȍƻƴŀ ǿȅŘŀƧŜ ǎƛť ǘŜȍ 

ŎŀƱŀ ǎŜƪŎƧŀ 5Σ Řƭŀ ƪǘƽǊŜƧ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƧŜǎǘ ǿȅǎƻƪƛŜ ƛ ƳƻȍŜ ƻǎƛŊƎƴŊŏ ǿŀǊǘƻǏŏ 

0,73 w analizowanym horyzoncie. Wyniki zawarte w tabeli 1.2 (Raport Makro) Řƭŀ ǘŜƎƻ ŘȊƛŀƱǳ ǿǎƪŀȊǳƧŊ 

ƴŀ ǘǊǿŀƱƻǏŏ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǎǇŀŘƪƻǿŜƧΦ ² ŘǊǳƎƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ŘȊƛŀƱ ōťŘȊƛŜ ǎƛť ǊƻȊǿƛƧŀŏ 

ǿƻƭƴƛŜƧ ƴƛȍ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ Ȋ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŜƳ лΣурΦ 

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƘŀƴŘƭǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŜ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜƳ ǳƧŜƳƴȅŎƘ ŘȅƴŀƳƛƪ ǊκǊ ƧŜǎǘ ƳƴƛŜƧǎȊŜ ƴƛȍ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ 

ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧΦ bŀƧǎƱŀōǎȊȅ ǊƻȊǿƽƧ ǿ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ƴŀƭŜȍȅ ǇǊȊȅǇƛǎŀŏ α{ǇǊȊŜŘŀȍȅ 

ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ ƪƻƳǇǳǘŜǊƽǿΣ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ǇŜǊȅŦŜǊȅƧƴȅŎƘ ŜǘŎΦέ ² ǘȅƳ ŘȊƛŀƭŜ ƘŀƴŘƭǳ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ 

ǎǇŀŘƪǳ ƳƻȍŜ ƴƛŜȊƴŀŎȊƴƛŜ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀŏ ǿŀǊǘƻǏŏ лΣр ƛ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ƳƴƛŜƧǎȊŜ ƻŘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ лΣнсΦ ¢ƻ ǿȅǎƻƪƛŜ 

ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǇŀŘƪǳ ƘŀƴŘƭǳ ŘƻǘȅŎȊȅ ƎǊǳŘƴƛŀ нлм8. Wraz ze wzrostem horyzontu prognozy to 

ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǘƻǇƴƛƻǿƻΣ ŎƘƻŏ ƴƛŜǊŜƎǳƭŀǊƴƛŜΣ ƧŜŘƴŀƪ ƳŀƭŜƧŜΦ ² ǘŜƧ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿƛŜ ǎŜƪǘƻǊ 

ƘŀƴŘƭƻǿȅ ōťŘȊƛŜ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴƛŜ ǎƛť ǊƻȊǿƛƧŀŏ ƴƛŜƳŀƭ ǿ ƪŀȍŘȅƳ ŘȊƛŀƭŜΦ tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǳƧŜƳƴŜƎƻ 

ǘŜƳǇŀ ȊƳƛŀƴ ƴŀƭŜȍȅ ƻƪǊŜǏƭƛŏ Ƨŀko relatywnie niskie w horyzoncie prognozy. 

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿŀ ŘƻōǊŜ ǘŜƴŘŜƴŎƧŜ ǊƻȊǿƻƧƻǿŜ ƴŀƭŜȍȅ ǇǊȊȅǇƛǎŀŏ ȊŀǊƽǿƴƻ α.ǳŘƻǿƴƛŎǘǿǳ 

ȊǿƛŊȊŀƴŜƳǳ ȊŜ ǿȊƴƻǎȊŜƴƛŜƳ ōǳŘȅƴƪƽǿέ Ƨŀƪ ƛ ǎŜƪŎƧƛ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳƪǘǳǊŀƭƴŜƧΦ {ȅǘǳŀŎƧŀ ǿ ǘȅƳ ŘȊƛŀƭŜ ǇƻǇǊŀǿƛŀ 

ǎƛť ƪƻƴǎŜƪǿŜƴǘƴƛŜ ƻŘ ǇƻŎȊŊǘƪǳ Ǌƻƪǳ нлмтΦ tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǇŀŘƪǳ ƴƛŜ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ лΣор 

ǿ ŎŀƱȅƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅΦ ² ŘȊƛŀƭŜ αwƻōƻǘȅ ōǳŘƻǿƭŀƴŜ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ōǳŘƻǿŊ ƻōƛŜƪǘƽǿ ƛƴȍȅƴƛŜǊƛƛ 

ƭŊŘƻǿŜƧ ƛ ǿƻŘƴŜƧέ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƧŜǎǘ ǇƻŘƻōƴŜΦ ² ŜŦŜƪŎƛŜ ǎŜƪǘƻǊ 

budowƴƛŎǘǿŀ ƻƎƽƱŜƳ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀŏ ǎƛť ōťŘȊƛŜ ǎƻƭƛŘƴȅƳ ǊƻȊǿƻƧŜƳ ǇǊȊȅƴŀƧƳƴƛŜƧ Řƻ ƧŜǎƛŜƴƛ нлму Ǌ., 

ŎȊȅƭƛ Řƻ ƪƻƵŎŀ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴŜƎƻ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳΦ ² ŘǊǳƎƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǎŜƪǘƻǊ ōťŘȊƛŜ ǎƛť 

ǊƻȊǿƛƧŀŏ, ƧŜŘƴŀƪ ǿƻƭƴƛŜƧ ƴƛȍ ǿ pierwszym. 

Prezentowana w raporcie proƎƴƻȊŀ ǘŜƳǇŀ ȊƳƛŀƴ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜ ǎƛť 

ŘƻŘŀǘƴƛŜƎƻ ƛ ǎǘŀōƛƭƴŜƎƻ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ǿ ŎŀƱȅƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅΦ tǊƻƎƴƻȊȅ ǇǳƴƪǘƻǿŜ ǘŜƳǇŀ 

ǿȊǊƻǎǘǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ƻǎŎȅƭǳƧŊ ǿƻƪƽƱ ǿŀǊǘƻǏŎƛ р҈ ǊκǊΦ 

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ŘŀƭǎȊŊ ǘŜƴŘŜƴŎƧť ƴŀ ǎǇŀŘƪƻǿŊΦ 

W ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƳƛŜǎƛŊŎŀŎƘ ƳƻȍŜ ƴŀǎǘŊǇƛŏ ǿȅƘŀƳƻǿŀƴƛŜ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳΦ 5ƻƭƴŜ ƪǊŀƵŎŜ фл҈ ǇǊȊŜŘȊƛŀƱƽǿ 

ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǇǊȊȅƧƳǳƧŊ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǳƧŜƳƴŜ ƻŘ ǇƻƱƻǿȅ ōǊΦΣ ǿ ŘǊǳƎƛƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлмф ǊΦ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǇǳƴƪǘƻǿŜ 

ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ǘŜƳǇƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ ƴƛȍǎȊŜ ƴƛȍ р҈Φ 
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1.6 Ph¢9b/W!_ 9YhbhaL/½b¸ {9Y¢hw! tw½95{LB.LhwSTW 

[ƛŎȊōŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǿȊǊƻǎƱŀ ǿ ŎŀƱȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ŀƴŀƭƛȊȅ όҌмоΣрл҈ύΣ ǘŀƪȍŜ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ όǊκǊύΦ 

{ǘǊǳƪǘǳǊŀ ǿŜŘƱǳƎ ǊƻŘȊŀƧƽǿ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƧŜǎǘ ȊŀǎŀŘƴƛŎȊƻ ȊǊƽǿƴƻǿŀȍƻƴŀΣ ǿȅƪŀȊǳƧŊŎ ǿȊǊƻǎǘ ǳŘȊƛŀƱǳ 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǳǎƱǳƎƻǿȅŎƘΣ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ǳǘǊŀǘȅ ǳŘȊƛŀƱǳ ƎƱƽǿƴƛŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƘŀƴŘƭƻǿȅŎƘΦ ² ǳƧťŎƛǳ 

ƪƭŀǎ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǿ ǎǇƻǎƽō ƻŎȊȅǿƛǎǘȅ ŘƻƳƛƴǳƧŊ ƭƛŎȊŜōƴƛŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ƳŀƱŜ όсоΣф҈ύΣ ŀ ǿ ŘŀƭǎȊŜƧ 

ƪƻƭŜƧƴƻǏŎƛ ǿȅƳƛŜƴƛŏ ƴŀƭŜȍȅ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ǏǊŜŘƴƛŜ ƻǊŀȊ ŘǳȍŜΦ YƛŜǊǳƴŜƪ ȊƳƛŀƴ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ 

ǇƻǎǘťǇǳƧŊŎȅ ǿȊǊƻǎǘ ƭƛŎȊōȅ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƳŀƱȅŎƘ όҌмуΣл҈ύΣ ǇǊȊȅ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛƳ ǿȊǊƻǏŎƛŜ ƭƛŎȊōȅ 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǏǊŜŘƴƛŎƘ ƛ ŘǳȍȅŎƘ (por. Rysunek 25). 

W ostaǘƴƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ǿȊǊƽǎƱ ǳŘȊƛŀƱ ƭƛŎȊōȅ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǊŜƴǘƻǿƴȅŎƘΦ ²ȊǊŀǎǘŀƧŊŎŜƧ ƻŘ нлмо ǊΦ ƭƛŎȊōƛŜ 

ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘ ƴƛŜ ǘƻǿŀǊȊȅǎȊȅ ŀŘŜƪǿŀǘƴȅ ǿȊǊƻǎǘ ǿȅŘŀƧƴƻǏŎƛ ǇǊŀŎȅ όǇƻǇǊŀǿŀ ǊŜƭŀŎƧƛ ǿ L ǇΦ ƻǊŀȊ 

II p. 2017 ǊΦύ ƳƛŜǊȊƻƴȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛŊ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘΦ tǊȊȅŎƘƻŘȅ ǊƻǎƴŊ 

w ǘŜƳǇƛŜ ǿȅȍǎȊȅƳ ƴƛȍ kosztyΣ Ŏƻ ƻǘǿŀǊƱƻ ǇƻƭŜ Řƻ ŘƻǏŏ ǿȅǊŀȋƴŜƎƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ǿȅƴƛƪǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ ƴŜǘǘƻ 

od 2015 r. 

{ǳƪŎŜǎȅǿƴƛŜ ǇǊȊȅǊŀǎǘŀ ƳŀƧŊǘŜƪ ƻƎƽƱŜƳΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ƳŀƧŊǘŜƪ ǘǊǿŀƱȅ ǿȅƪŀȊŀƱ ƻǎǘŀǘƴƛƻ ƳƴƛŜƧǎȊŊ 

ƛƴǘŜƴǎȅǿƴƻǏŏ ǿȊǊƻǎǘǳΦ ¢ǿƻǊȊŊŎȅ ǘŜƴ ƳŀƧŊǘŜƪ ǎǘǊǳƳƛŜƵ ƴŀƪƱŀŘƽǿ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘ ǿ ǿȊǊƽǎƱ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛƳ 

ǇƽƱǊƻŎȊǳΣ ǿƻōŜŎ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿŜƎƻ ȊŀƘŀƳƻǿŀƴƛŀ ǿ ŎȊǘŜǊŜŎƘ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŎƘ ǇƽƱǊƻŎȊŀŎƘΦ ²ȊǊƻǎǘ 

ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ǇƻŎƛŊƎŀ Ȋŀ ǎƻōŊ ǿ ƳƛŀǊť ǊƽǿƴƻƳƛŜǊƴȅ ǿȊǊƻǎǘ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛΣ ǇǊȊȅ ƳƴƛŜƧǎȊŜƧ ŘȅƴŀƳƛŎŜ 

ȊŀǇŀǎƽǿΦ hǎǘŀǘƴƛŜ ǇƽƱǊƻŎȊŜ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŜ ǿȊǊƻǎǘ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǇǊȊȅǊƻǎǘǳ Ȋ ƻƪǊŜǎǳ ƴŀ ƻƪǊŜǎ ŀƪǘȅǿƽǿ 

ōƛŜȍŊŎȅŎƘΦ 5ȅƴŀƳƛƪŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘ ƧŜǎǘ ǿȅȍǎȊŀ ƻŘ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǿȊǊƻǎǘǳ 

ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀ ŘȅƴŀƳƛŎŜ ǿȊǊƻǎǘǳ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ǿƱŀǎƴŜƎƻ 

(por. Rysunek 25). 

²ƛŘƻŎȊƴŊ ǘŜƴŘŜƴŎƧŊ ƧŜǎǘ ǇƻǇǊŀǿŀ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ǘǊȊŜŎƘ ǇƽƱǊƻŎȊŀŎƘ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅ ƳŀƧŊǘƪƻǿƻ-ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧΣ 

ƪǘƽǊȅƳ ǘƻǿŀǊȊȅǎȊȅ ǎǇŀŘŜƪ ȊŀŘƱǳȍŜƴƛŀ ƻƎƽƱŜƳΦ bŀ ǘƭŜ ǿȊǊŀǎǘŀƧŊŎŜƧ ŘƱǳƎƻǏŎƛ Ŏȅƪƭǳ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛΣ ǿȊǊŀǎǘŀ 

ŘƱǳƎƻǏŏ Ŏȅƪƭǳ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵΣ ŀ ǿȅƴƛƪƻǿȅ Ŏȅƪƭ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ƻōǊƻǘƻǿŜƎƻ ƴŜǘǘƻ ǳƭŜƎŀƱ ǿŀƘŀƴƛƻƳΣ ōŜȊ 

ǿȅǊŀȋƴŜƎƻ ƪƛŜǊǳƴƪǳ ȊƳƛŀƴΦ tƱȅƴƴƻǏŏ ōƛŜȍŊŎŀ ƛ ǎȊȅōƪŀ ǇƻȊƻǎǘŀƧŊ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ƪƛƭƪǳ ǇƽƱǊƻŎȊŀŎƘ ƴŀ 

ǎǘŀōƛƭƴȅŎƘ ǇƻȊƛƻƳŀŎƘΣ ǇƻŘƻōƴƛŜ Ƨŀƪ ǿȅǇƱŀŎŀƭƴƻǏŏ ƻŎŜƴƛŀƴŀ ǊŜƭŀŎƧŊ ǿȅƴƛƪǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ ƛ amortyzacji 

Řƻ ȊŀŘƱǳȍŜƴƛŀ ƻƎƽƱŜƳΦ wŜƴǘƻǿƴƻǏŏ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿȅƪŀȊǳƧŜ ǿ ŎȊǘŜǊŜŎƘ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ǇƽƱǊƻŎȊŀŎƘ 

ǎǇŀŘƪƛΣ ǇǊȊȅ ƳƴƛŜƧ ƛƴǘŜƴǎȅǿƴȅŎƘ ǎǇŀŘƪŀŎƘ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ŀƪǘȅǿƽǿΦ ² ƻǎǘŀǘƴƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ 

ǇƻƴƻǿƴƛŜ ƻōƴƛȍȅƱŀ ǎƛť ǇǊƻŘǳƪǘȅǿƴƻǏŏ ƳŀƧŊǘƪǳ όŎȅǊƪǳƭŀŎƧŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳύΣ ǇƻŘǘǊȊȅƳǳƧŊŎ ŘƱǳƎƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅ 

trendu spadkowy ς por. Rysunek 26. 

{ȅǘǳŀŎƧť ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŊ ȊōƛƻǊƻǿƻǏŎƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǿ LL ǇΦ нлмт ǊΦ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŜ ǿ nieznacznym 

ǎǘƻǇƴƛǳ ǇƻǇǊŀǿŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǿȊƎƭťŘŜƳ ȊƳƛŀƴ ǿ L ǇΦ нлмт ǊΦ όŘƭŀ ƻōǳ 

ƻƪǊŜǎƽǿ ǿ ǳƧťŎƛǳ ǊκǊύΦ tƻƭŜ ǇƻǿƛŜǊȊŎƘƴƛ ŘȊƛŜǎƛťŎƛƻƪŊǘŀ ǊƻȊǇƛťǘŜƎƻ ƴŀ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀŎƘ 

ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ȊǿƛťƪǎȊȅƱƻ ǎƛť ƻ ҌпΣл҈Σ ŀƭŜ ǿ ǳƧťŎƛǳ ǊƻŘȊŀƧƽǿ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ŘƻǘȅŎȊȅƱƻ ǘȅƭƪƻ ǳǎƱǳƎΦ 

KorzystniejǎȊŜ ǊŜȊǳƭǘŀǘȅ ǳȊȅǎƪŀƴƻ ǿ р ƴŀ мл ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿΦ ² ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ς ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŜ Ǉƻƭŀ ǇƻǿƛŜǊȊŎƘƴƛ ŘȊƛŜǎƛťŎƛƻƪŊǘŀ ǿȅƴƛƻǎƱƻ ς7,0%, a istotne 

ƴŜƎŀǘȅǿƴŜ ȊƳƛŀƴȅ ŘƻǘȅŎȊȅƱȅ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƻǊŀȊ ŘƱǳƎƻǏŎƛ Ŏȅƪƭǳ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ 

ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘΦ ² ƘŀƴŘƭǳ ƻŘƴƻǘƻǿŀƴƻ ǎƱŀōǎȊŜ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ 

(pole powierzchni ςмΣу҈ύΣ ƪǘƽǊŜ ŘƻǘȅŎȊȅƱƻ п ƴŀ мл Ȋ ƴƛŎƘ όȊǿƱŀǎȊŎȊŀ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 

ƻǊŀȊ ǿȅǇƱŀŎŀƭƴƻǏŎƛύΦ ²ȊƎƭťŘŜƳ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴej sytuacji w poprzednich okresach, obraz 

ȊƳƛŀƴ ǿ ǳǎƱǳƎŀŎƘ όǇƻƭŜ ǇƻǿƛŜǊȊŎƘƴƛ ҌрфΣр҈ύ ǿȅƪŀȊǳƧŜ ǇŜǿƴŜ ǇƻȊȅǘȅǿƴŜ ȊƳƛŀƴȅΦ WŜǎǘ ǘƻ ƧŜŘƴŀƪ 

ƳƴƛŜƧǎȊŜΣ ŀƭŜ ƴŀŘŀƭ ǿ ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛ ǳƧŜƳƴŜ ǘŜƳǇƻ ȊƳƛŀƴ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿΦ tƻǇǊŀǿŀ ŘƻǘȅŎȊȅƱŀ ǘȅƭƪƻ 

ŘƱǳƎƻǏŎƛ Ŏȅƪƭǳ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘΣ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ƻƎƽƭƴŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ ƻǊŀȊ 

ǇǊƻŘǳƪǘȅǿƴƻǏŎƛ όо ƴŀ мл ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿύΦ {ȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ ǿƛŘƻŎȊƴȅ ƧŜǎǘ ǎǇŀŘŜƪ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ōƛŜȍŊŎŜƧ ƛ ǎȊȅōƪƛŜƧΣ 

ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƻǊŀȊ ŀƪǘȅǿƽǿ ς por. Rysunek 27. 
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Rysunek 25. tƻǘŜƴŎƧŀƱ ƛ ǿȅƴƛƪƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ όL p. 2007 r. ς II p. 2017 r.) 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aƛƪǊƻΦ 

Rysunek 26. tƻŘǎǘŀǿƻǿŜ ǿǎƪŀȋƴƛƪƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ όL p. 2007 r. ς II p. 2017 r.) 

 

WOSF ς ǿǎƪŀȋƴƛƪ ƻƎƽƭƴŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ όǎǘǊǳƪǘǳǊȅ ƳŀƧŊǘƪƻǿƻ-ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧύΤ ²½h ς ǿǎƪŀȋƴƛƪ ȊŀŘƱǳȍŜƴƛŀ ƻƎƽƱŜƳΤ /Yhb ς cykl 
ƪŀǇƛǘŀƱǳ ƻōǊƻǘƻǿŜƎƻ ƴŜǘǘƻΤ /b ς Ŏȅƪƭ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛΤ /½Y ς Ŏȅƪƭ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘΤ ²t. ς ǿǎƪŀȋƴƛƪ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ōƛŜȍŊŎŜƧΤ ²t{ ς 
ǿǎƪŀȋƴƛƪ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ǇƻŘǿȅȍǎȊƻƴŜƧΤ ²² ς ǿǎƪŀȋƴƛƪ ǿȅǇƱŀŎŀƭƴƻǏŎƛΤ whh{ ς ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŏ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΤ whh! ς ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŏ 
ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŀ ŀƪǘȅǿƽǿΤ ta ς ǇǊƻŘǳƪǘȅǿƴƻǏŏ ƳŀƧŊǘƪǳ όǇǊťŘƪƻǏŏ ƪǊŊȍŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳύΦ 

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aƛƪǊƻΦ 
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Rysunek 27. ¢ŜƳǇƻ ȊƳƛŀƴ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅŎƘ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ L ǇΦ 2017 oraz 
II p. 2017 ǊΦ ƻƎƽƱŜƳ ƻǊŀȊ ǿŜŘƱǳƎ ǊƻŘȊŀƧǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ όǿ ҈Σ ǊκǊύ 

 

WOSF ς ǿǎƪŀȋƴƛƪ ƻƎƽƭƴŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ όǎǘǊǳƪǘǳǊȅ ƳŀƧŊǘƪƻǿƻ-ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜj); WSF ς ǿǎƪŀȋƴƛƪ ǎŀƳƻŦƛƴŀƴǎƻǿŀƴƛŀΤ /b ς cykl 
ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛΤ /½Y ς Ŏȅƪƭ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘΤ ²t. ς ǿǎƪŀȋƴƛƪ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ōƛŜȍŊŎŜƧΤ ²t{ ς ǿǎƪŀȋƴƛƪ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ǇƻŘǿȅȍǎȊƻƴŜƧΤ 
WW  ς ǿǎƪŀȋƴƛƪ ǿȅǇƱŀŎŀƭƴƻǏŎƛΤ whh{ ς ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŏ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΤ whh! ς rentoǿƴƻǏŏ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŀ ŀƪǘȅǿƽǿΤ 
PM ς ǇǊƻŘǳƪǘȅǿƴƻǏŏ ƳŀƧŊǘƪǳ όǇǊťŘƪƻǏŏ ƪǊŊȍŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳύΦ ²ǎƪŀȋƴƛƪƛ ǳƧťǘŜ Ƨŀƪƻ ǎǘȅƳǳƭŀƴǘȅ ό/b ǿ ǊŀȊŀŎƘύΦ 
¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aƛƪǊƻΦ 

/ƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊŎ ǎȅǘǳŀŎƧť ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǿŜŘƱǳƎ ƪƭŀǎ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ƴŀƭŜȍȅ ǇƻŘƪǊŜǏƭƛŏΣ ȍŜ ǿȅƴƛƪƛ 

w I kw. 20му ǊΦ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ŘŀƭǎȊŜ ǇƻƎŀǊǎȊŀƴƛŜ ǎƛť ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǿ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀŎƘ ǏǊŜŘƴƛŎƘΦ .ȅƱƻ ƻƴƻ 

ƧŜŘƴŀƪ ƳƴƛŜƧ ƛƴǘŜƴǎȅǿƴŜ ƴƛȍ ǿ L± ƪǿΦ нлмт ǊΦ όŘƭŀ ƻōǳ ƻƪǊŜǎƽǿ ǿ ǳƧťŎƛǳ ǊκǊύΦ tƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ŘƻǘȅŎȊȅƱƻ 

8 z мл ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿΣ ŀ ƴŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ ǿƛŘƻŎȊƴŜ ōȅƱƻ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜΥ ǿȅǇƱŀŎŀƭƴƻǏŎƛΣ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ 

ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƛ ŀƪǘȅǿƽǿ ƻǊŀȊ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ōƛŜȍŊŎŜƧΦ 

² ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀŎƘ ŘǳȍȅŎƘ ǘŀƪȍŜ ƳƛŀƱƻ ƳƛŜƧǎŎŜ ǿ L ƪǿΦ нлму ǊΦ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ƛ ŘƻǘȅŎȊȅƱƻ ƻƴƻ 

т Ȋ мл ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿΣ ŀ ƛǎǘƻǘƴŜ ƴŜƎŀǘȅǿƴŜ ȊƳƛŀƴȅ ŘƻǘȅŎȊȅƱȅ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ǿȅǇƱŀŎŀƭƴƻǏŎƛΣ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ 

ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ŀƪǘȅǿƽǿΣ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ǎȊȅōƪƛŜƧ ƻǊŀȊ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΦ 
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II. PERSPEKTYWY POLSKIEJ GOSPODARKI ς PROGNOZY 

|w95bLhhYw9{h²9 
 

2.1 U²!DL ²twh²!5½!W+/9 

/ŜƭŜƳ ƴƛƴƛŜƧǎȊŜƎƻ ǊƻȊŘȊƛŀƱǳ ƧŜǎǘ ŀƴŀƭƛȊŀ ƛ ƪǊƽǘƪƻƻƪǊŜǎƻǿŀ prognoza makroekonomicȊƴȅŎƘ ŎȊȅƴƴƛƪƽǿ 

ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀƴƛŜƳ ǎƛť ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧΦ tǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ ǊŜȊǳƭǘŀǘȅ Ǉƻǿƛƴƴȅ 

ŘƻǎǘŀǊŎȊȅŏ ǇƻŘǎǘŀǿ Řƭŀ ƻƎƽƭƴŜƎƻ ǎŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀƴƛŀ ōƛŜȍŊŎŜƎƻ ǎǘŀƴǳ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛΦ 

tǊȊȅƧťǘŀ ǘǳ ƳŜǘƻŘƻƭƻƎƛŀ ǇƻƭŜƎŀ ƴŀ poddaniu ŀƴŀƭƛȊƛŜ ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽw makroekonomicznych 

ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŀƧŊŎȅŎƘ ǎȅǘǳŀŎƧť ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴŊ όǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ǿ ǎŜƪǘƻǊȊŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿύΦ 

W ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƪŀȍŘŜƎƻ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ƳƻŘŜƭƻǿŀƴƛǳ ǇƻŘƭŜƎŀ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ǿ ǳƧťŎƛǳ ǊƻŎȊƴȅƳ όǇǊƻŎŜƴǘƻǿŜ 

ȊƳƛŀƴȅ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ŀƴŀƭƻƎƛŎȊƴŜƎƻ ƻƪǊŜǎǳ Ǌƻƪǳ ǳōƛŜƎƱŜƎƻύ, przy czym rozpatrywana jest ona 

w ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǿȅǊŀȍƻƴȅŎƘ ǿ ǎǘŀƱȅŎƘ ŎŜƴŀŎƘΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ŘŀƴȅŎƘ D¦{ ǎŊ ǘƻ ƴŀƧŎȊťǏŎƛŜƧ 

ǏǊŜŘƴƛƻǊƻŎȊƴŜ ŎŜƴȅ Ǌƻƪǳ ǳōƛŜƎƱŜƎƻΦ 

5ƭŀ ƪŀȍŘŜƎƻ Ȋ ǊƻȊǿŀȍŀƴȅŎƘ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ŘƻƪƻƴȅǿŀƴŜ ƧŜǎǘ ǿȅƻŘǊťōƴƛŜƴƛŜ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ 

ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ ƧŜƎƻ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛΦ wŜƎǳƭŀǊƴȅ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅ ƧŜǎǘ ǳǘƻȍǎŀƳƛŀƴȅ Ȋ ǇŜǿƴŊ 

ŦǳƴƪŎƧŊ ƴƛŜȊƴŀƴȅŎƘ ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ ƛ ƛƴŘŜƪǎǳ ƻōǎŜǊǿŀŎƧƛΦ 5ƭŀ ǘŀƪƛŜƧ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŀ ƧŜǎǘ ƻŎŜƴŀ 

Ǉǳƴƪǘƻǿŀ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊƽōȅ ƻǊŀȊ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƪŀȍŘŜƎƻ ȊŜ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ 

ƪƻƴǎǘǊǳƻǿŀƴŀ ƧŜǎǘ ǊƽǿƴƛŜȍ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ƧŜƎƻ ŘȅƴŀƳƛƪƛΦ YƭǳŎȊƻǿŜ ȊƴŀŎȊŜƴƛŜ Ƴŀ ǘǳ ȊŀǇŜǿƴƛŜƴƛŜ 

ƴŀƭŜȍȅǘŜƎƻ ƻǇƛǎǳ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛ ex ante ƻōŎƛŊȍŀƧŊŎŜƧ ǇǊŜŘȅƪŎƧťΦ !ōȅ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŏ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

ǿ ǎǇƻǎƽō ŦƻǊƳŀƭƴƛŜ ǳȊŀǎŀŘƴƛƻƴȅΣ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƻ ǿƴƛƻǎƪƻwanie bayesowskie. Pozwala ono na 

ǿȅȊƴŀŎȊŜƴƛŜ ǊƻȊƪƱŀŘǳ ǇǊŜŘȅƪǘȅǿƴŜƎƻ ƴƛŜŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ȊƳƛŜƴƴŜƧ ƻōƧŀǏƴƛŀƴŜƧΣ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ 

ƪǘƽǊŜƎƻ ƪƻƴǎǘǊǳƻǿŀƴȅ ƧŜǎǘ ǿȅƪǊŜǎ ǿŀŎƘƭŀǊȊƻǿȅΣ ƛƭǳǎǘǊǳƧŊŎȅ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏ ȊǿƛŊȊŀƴŊ Ȋ ǇǊƻƎƴƻȊŊ 

ōŀŘŀƴŜƎƻ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀΦ ²ȅƪǊŜǎ ǿŀŎƘƭŀǊȊƻǿȅ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧť ǇǊƻƎƴƻǎǘȅŎȊƴŊ ŘƻǘȅŎȊŊŎŊ 

ƻōǎŜǊǿƻǿŀƭƴŜƧ ȊƳƛŜƴƴŜƧΣ ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŀ ǿƛťŎ ȊŀǊƽǿƴƻ ǎȅǎǘŜƳŀǘȅŎȊƴŊΣ Ƨŀƪ ƛ ǎǘƻŎƘŀǎǘȅŎȊƴŊ ŎȊťǏŏ 

ŘȅƴŀƳƛƪƛ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴŜƎƻ ǎȊŜǊŜƎǳ ŎȊŀǎƻǿŜƎƻΦ tǊȊŜōƛŜƎ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ŎŜƴǘǊŀƭƴŜƧ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ȊƳƛŜƴƴŜƧ ƳƻȍŜ 

ƴƛŜŎƻ ƻŘōƛŜƎŀŏ ƻŘ ǇǊƻƎnozy punktowej regularnego komponentu cyklicznego. 

Analizie poddano obserwacje z okresu ƻŘ ǇƻŎȊŊǘƪǳ мффф Ǌƻƪǳ Řƻ kwietnia 2018 r. όŘŀƴŜ ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜύ 

lub pierwszego ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлм8 ǊΦ όŘŀƴŜ ƪǿŀǊǘŀƭƴŜύ ǿƱŊŎȊƴƛŜΦ !ƴŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ǘǳ ǎȊŜǊŜƎƛ ŎȊŀǎƻǿŜ 

o ŎȊťǎǘƻǘƭƛǿƻǏŎƛ ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜƧ ƻǇƛǎǳƧŊ ŘȅƴŀƳƛƪť ȊƳƛŀƴ ǊκǊ όǿ ǇǊƻŎŜƴǘŀŎƘύ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ 

ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ όǎƪƻǊȅƎƻǿŀƴŜƧ ƻ ŜŦŜƪǘ Řƴƛ ƪŀƭŜƴŘŀǊȊƻǿȅŎƘύ ƻǊŀȊ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ όǿ ƻōȅŘǿǳ 

ǇǊȊȅǇŀŘƪŀŎƘ ǿȅǊŀȍƻƴȅŎƘ ǿ ŎŜƴŀŎƘ ǎǘŀƱȅŎƘΣ Ȋŀ D¦{ύΦ ²ǎƪŀȋƴƛƪƛ ǘŜ ƳƻƎŊ ƧŜŘȅƴƛŜ ǿ ǇǊȊȅōƭƛȍŜƴƛu 

ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŀŏ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊť ǿ ǎŜƪǘƻǊȊŜ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴȅƳ ƻǊŀȊ ǎȅǘǳŀŎƧť ǇƻǇȅǘƻǿŊΦ ½ŀǘŜƳ ǿƴƛƻǎƪƻǿŀƴƛŜ 

ƻ ōƛŜȍŊŎŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǿ ǎŜƪǘƻǊȊŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǇƻƭŜƎŀ ƻŎȊȅǿƛǏŎƛŜ ƴŀ ǇŜǿƴȅƳ ǇǊȊȅōƭƛȍŜƴƛǳΦ ¢ǊǳŘƴƻ 

ƧŜŘƴŀƪ ǿǎƪŀȊŀŏ ȊōƛƽǊ ōŀǊŘȊƛŜƧ ŀŘŜƪǿŀǘƴȅŎƘΣ ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ekonomicznych publikowanych 

ǿ Ŏȅƪƭǳ ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅƳΦ 5ƻŘŀǘƪƻǿƻ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊƻƴƻ ŀƴŀƭƛȊť ƪǿŀǊǘŀƭƴȅŎƘ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ 

ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊŎȅŎƘ ŘȅƴŀƳƛƪť tY.Σ ǇƻǇȅǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻΣ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻŘŀƴŜƧ ōǊǳǘǘƻ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ ƻǊŀȊ 

ŜƪǎǇƻǊǘǳ όǿ ŎŜƴŀŎƘ ǎǘŀƱȅŎƘΣ ǿ ǳƧťŎƛǳ ǊƻŎȊƴȅƳύΦ Skonfrontowŀƴƻ ǘŀƪȍŜ ƴŀƧƴƻǿǎȊŜ ŘŀƴŜ 

ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜ Ȋ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊȅƳƛ ǇǊƻƎƴƻȊŀƳƛ ƻǊŀȊ ȊƻōǊŀȊƻǿŀƴƻΣ Ƨŀƪ ƴŀǇƱȅǿ ƴƻǿȅŎƘ ƻōǎŜǊǿŀŎƧƛ 

modyfikuje wnioskowanie o ǊŜƎǳƭŀǊƴȅƳ ƪƻƳǇƻƴŜƴŎƛŜ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅƳ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǊƻȊǇŀǘǊȅǿŀƴȅŎƘ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛΦ 

½ŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǳȊȅǎƪŀƴŜ ǇǊȊȅ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛǳ ƻŘŘȊƛŀƱȅǿŀƴƛŀ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ 

cyklicznego.   
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2.2 G_j²b9 ¢w9b5¸ wh½²hWh²9 twh/9{j² Dh{th5!w/½¸/I ² ¦WB/L¦ ½!Dw9GOWANYM ς SZEREGI 

aL9{LB/½b9 

Rysunek 28 όƎƽǊƴȅ ǇŀƴŜƭύ ƛƭǳǎǘǊǳƧŜ ǇǊƻƎƴƻȊť ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǎǇǊȊŜŘŀƴŜƧ ǇǊȊŜƳȅǎƱǳ ǳȊȅǎƪŀƴŊ ƴŀ 

ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƳƻŘŜƭǳ Řƭŀ ŘŀƴȅŎƘ ƻ ŎȊťǎǘƻǘƭƛǿƻǏŎƛ ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜƧΦ tǊȊŜōƛŜƎ ƻŎŜƴ ǇǳƴƪǘƻǿȅŎƘ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ 

ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ƛȍ ƭƻƪŀƭƴŜ ƳƛƴƛƳǳƳ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ όǊκǊύ ǿȅǎǘŊǇƛƱƻ ǿ ŘǊǳƎƛŜƧ 

ǇƻƱƻǿƛŜ нлмс ǊΤ ƻŘ ǘŜƎƻ ŎȊŀǎǳ ŀȍ Řƻ ŎȊǿŀǊǘŜƎƻ ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлмт ǊΦ ǿƛŘƻŎȊƴŀ ōȅƱŀ ǘŜƴŘŜƴŎƧŀ Řƻ 

ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊŜƴƛŀ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΦ hŘ ǇƻŎȊŊǘƪǳ ōǊΦ ǿƛŘƻŎȊƴŜ ǎŊ ǎȅƳǇǘƻƳȅ ƻŘǿǊƽŎŜƴƛŀ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ 

ǿȊǊƻǎǘƻǿŜƧ όǇǊȊȅ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛǳ ǿȅǊŀȋƴƛŜ ŘƻŘŀǘƴƛŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛύΦ bŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊ ǇǳƴƪǘƻǿȅŎƘ 

regularnegƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ Ƴƻȍƴŀ ǎǘǿƛŜǊŘȊƛŏΣ ƛȍ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿƻ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŜ ǎƛť ƴƛŜȊƴŀŎȊƴŜΣ 

dalsze wyhamowanie tempa wzrostu (do poziomu ok. 3% ǊκǊύΣ ŀ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ ƧŜƎƻ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜ 

(z ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿŊ ǇŜǿƴŜƎƻ ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊŜƴƛŀύΦ ² horyzoncie prognozy tempo realnego wzrostu r/r 

ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ Ǉƻǿƛƴƴƻ ōȅŏ ȊōƭƛȍƻƴŜ Řƻ р҈ όƭǳō ƴƛŜȊƴŀŎȊƴƛŜ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀŏ ǘť ǿŀǊǘƻǏŏύΣ ǇǊȊȅ 

ŎȊȅƳ ƳƻȍƭƛǿŜ ǎŊ ƪǊƽǘƪƻƻƪǊŜǎƻǿŜ ƻŘŎƘȅƭŜƴƛŀ ƻŘ ǘŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛΦ ² ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ƴŀƭŜȍȅ ǇƻŘƪǊŜǏƭƛŏΣ ƛȍ 

ǇǊƻƎƴƻȊŀ ǘŀ ƻōŀǊŎȊƻƴŀ ƧŜǎǘ ȊƴŀŎȊƴŊ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛŊΥ ŘƻƭƴŜ ƪǊŀƵŎŜ тл҈ ǇǊȊŜŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǎŊ ǳƧŜƳƴŜ 

ǇƻŎȊŊǿǎȊȅ ƻŘ L± ƪǿŀǊǘŀƱǳ ōǊΦΤ ƎƽǊƴŜ ƪǊŀƵŎŜ рл҈ ǇǊȊŜŘȊƛŀƱƽǿ ǿȅƪŀȊǳƧŊ ǘŜƴŘŜƴŎƧť ǿȊǊƻǎǘƻǿŊ ƻǎƛŊƎŀƧŊŎ 

ǿ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƻƪΦ мл҈Φ 5ƻƭƴŜ ƪǊŀƵŎŜ фл҈ ǇǊȊŜŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƻŘ ǎǘȅŎȊƴƛŀ Řƻ 

ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ нлмф ǊΦ ƻǎŎȅƭǳƧŊ ǿƻƪƽƱ ǿŀǊǘƻǏŎƛ -5%. 

Rysunek 28. tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǎǇǊȊŜŘŀƴŀ ǇǊȊŜƳȅǎƱǳ ώ҈ϐ ǊκǊ όƎƽǊƴȅ ǇŀƴŜƭύ ƻǊŀȊ ǎǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ώ҈ϐ ǊκǊΤ ŘŀƴŜ 
ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜΥ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ƛ ŀƴŀƭƛȊŀ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ (dolny panel) 
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Oceny i prognozȅ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ Řƭŀ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ ǿǎƪŀȊǳƧŊ 

ƴŀ ǿȅǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƴƛŜȊƴŀŎȊƴŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǿȊǊƻǎǘƻǿŜƧ ǇƻŎȊŊǿǎȊȅ ƻŘ ǇƻƱƻǿȅ нлмс Ǌƻƪǳ όǇƻǊΦ Rysunek 28) 

Řƻ ŎȊǿŀǊǘŜƎƻ ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлмт Ǌ. W czwaǊǘȅƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ ǳōΦ ǊΦ ǿȅǎǘŊǇƛƱƻ ƭƻƪŀƭƴŜ ƳŀƪǎƛƳǳƳ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ 

ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ȊōƭƛȍƻƴȅƳ Řƻ мл҈ ǊκǊΦ bŀƭŜȍȅ ƧŜŘƴŀƪ ȊŀȊƴŀŎȊȅŏΣ ƛȍ dynamika 

ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ƳƛŜǎƛŊŎŀŎƘ ƻǊŀȊ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƧŜǎǘ ǇƻŘ ǿǇƱȅǿŜƳ ŘƻŘŀǘƪƻǿŜƎƻ 

czynnika strukturalnego tj. nowych regulacji ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŀ ƘŀƴŘƭǳ ǿ ƴƛŜƪǘƽǊŜ ƴƛŜŘȊƛŜƭŜΣ Ŏƻ 

ƧŜǎǘ ǿƛŘƻŎȊƴŜ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ƻŘŎȊȅǘŀŎƘ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΦ hŎŜƴȅ ǇǳƴƪǘƻǿŜ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ 

ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ ƻŘ ǎƛŜǊǇƴƛŀ Řƻ ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ нлмф r. ƻǎƛŊƎŀƧŊ ǿŀǊǘƻǏŏ ok. 5% r/r. 

tǊƻƎƴƻȊȅ ǇǳƴƪǘƻǿŜ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ǊŜŀƭƴŜƧ dynamiki ǊκǊ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ ƭŜȍŊ ǇƻƴƛȍŜƧ ƻǎȊŀŎƻǿŀƵ 

ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻΤ ǎŊ ƻƴŜ ƧŜŘƴŀƪ ŘƻŘŀǘƴƛŜ ǿ ŎŀƱȅƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛΦ 

bƛŜǇŜǿƴƻǏŏ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƧŜǎǘ ƴŀ ǘȅƭŜ ȊƴŀŎȊŊŎŀ ƛȍ ƴƛŜǿȅƪƭǳŎȊƻƴȅ ƧŜǎǘ ƴŀǿŜǘ ǎǇŀŘŜƪ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƻƳŀǿƛŀƴŜƎƻ 

ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ǿ ǳƧťŎƛǳ ǊκǊ όŘƻƭƴŜ ƪǊŀƵŎŜ фл҈ ǇǊȊŜŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƻǎƛŊƎŀƧŊ ǳƧŜƳƴŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇƻŎȊŊǿǎȊȅ 

ƻŘ ǇƻƱƻǿȅ ōǊΦύΦ tƻŘƻōƴƛŜ ƧŜŘƴŀƪ ƴƛŜǿȅƪƭǳŎȊƻƴŜ ƧŜǎǘ ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛŜ ǿ ǇŜǿƴȅŎƘ ƳƛŜǎƛŊŎŀŎƘ ƴŀǿŜǘ 

dwucyfrowej dynamiki wzrostu. 

W ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ ŘŀƧŜ niewielki ς 

ōƛƻǊŊŎ ǇƻŘ ǳǿŀƎť ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ ς i Ȋōƭƛȍƻƴȅ ŜŦŜƪǘ Ƨŀƪ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧΦ 

bƛǿŜƭǳƧŜ ƧŜŘƴŀƪ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴŊ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǘŜƴŘŜƴŎƧť ǎǇŀŘƪƻǿŊ όǿƛŘƻŎȊƴŊ ǿ ƳƻŘŜƭǳ 

z komponentem cyklicznym). 

Rysunek 29. ²ȅƪǊŜǎȅ ǿŀŎƘƭŀǊȊƻǿŜ ǇǊƻƎƴƻȊ ƻǘǊȊȅƳŀƴȅŎƘ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ 
(lewy panel ς ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŀΣ ǇǊŀǿȅ ǇŀƴŜƭ ς ǎǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀύ ώ҈ϐ ǊκǊ 

  
¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aŀƪǊƻΦ 

 

2.3 Kwj¢YhhYw9{h²! /¸Y[L/ZNA PROGNOZA PKB 

Rysunek 30 ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀ ǇǊƻƎƴƻȊť tempa ǿȊǊƻǎǘǳ tY. ƴŀ ƻƪǊŜǎ ǎȊŜǏŎƛǳ ƪǿŀǊǘŀƱƽǿΦ Tendencja 

ŎŜƴǘǊŀƭƴŀ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŜ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜ ǎƛť ǿȅǎƻƪƛŜƎƻ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ tY.Σ ȊōƭƛȍƻƴŜƎƻ Řƻ 

ǿǎǘťǇƴŜƎƻ ƻŘŎȊȅǘǳ Ȋŀ I ƪǿŀǊǘŀƱ ōǊΦ tǊƻƎƴƻȊȅ ǇǳƴƪǘƻǿŜ ȊŀǊƽǿƴƻ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ 

Ƨŀƪ ƛ ǎŀƳŜƎƻ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ǊŜŀƭƴŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛ tY. ǿ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ ǇǊȊȅƧƳǳƧŊ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇƻƳƛťŘȊȅ р҈ 

ŀ с҈Φ aƻȍŜ ǘƻ ǎǳƎŜǊƻǿŀŏ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƎƽǊƴŜƎƻ Ǉǳƴƪǘǳ ȊǿǊƻǘƴŜƎƻ ǿ cyklu wzrostu 

PKB ς ǿȅǊŀȋƴŀ ǘŜƴŘŜƴŎƧŀ ǿȊǊƻǎǘƻǿŀ ǿƛŘƻŎȊƴŀ ƧŜǎǘ ǇƻŎȊŊǿǎȊȅ ƻŘ IV ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлмс ǊΦ 5ƻƭƴŜ ƪǊŀƵŎŜ фл҈ 

ǇǊȊŜŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƻǎƛŊƎŀƧŊ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ȊōƭƛȍƻƴŜ Řƻ н҈ ŘƻǇƛŜǊƻ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ 

predykcji (II ƪǿŀǊǘŀƱ нлмф ǊΦύΦ bŀƭŜȍȅ ƧŜŘƴŀƪ ǇƻŘƪǊŜǏƭƛŏΣ ƛȍ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŀ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘǳƧŜ ŘŀƴŜ 

niezrewidowane ς ǊŜǿƛȊƧŀ ǊŀŎƘǳƴƪƽǿ ƴŀǊƻŘƻǿȅŎƘ ƳƻƎƱŀōȅ ǿ ǇŜǿƴȅƳ ǎǘƻǇƴƛǳ ȊƳƛŜƴƛŏ ƻƳŀǿƛŀƴŜ ǘǳ 

przewidywania. 
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Rysunek 30. Produkt krajowȅ ōǊǳǘǘƻ ώ҈ϐ ǊκǊΣ ŘŀƴŜ ƪǿŀǊǘŀƭƴŜΥ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ƛ ŀƴŀƭƛȊŀ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aŀƪǊƻΦ 

Rysunek 31. ²ŀǊǘƻǏŏ ŘƻŘŀƴŀ ōǊǳǘǘƻ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ ώ҈ϐ ǊκǊΣ ŘŀƴŜ ƪǿŀǊǘŀƭƴŜΥ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ƛ ŀƴŀƭƛȊŀ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aŀƪǊƻΦ 

Rysunek 31 ǇǊŜȊŜƴǘǳƧŜ ǇǊƻƎƴƻȊť ǊƻŎȊƴŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻŘŀƴŜƧ ōǊǳǘǘƻ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜΦ !ƴŀƭƛȊŀ 

przebiegu rzeczywistych danych oraz ocen punktowych regularnego komponentu cyklicznego 

ǎǳƎŜǊǳƧŜΣ ƛȍ ƭƻƪŀƭƴŜ ƳƛƴƛƳǳƳ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ǘŜƧ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǿȅǎǘŊǇƛƱƻ ǿ ŘǊǳƎƛƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлмс ǊƻƪǳΦ 

aƻȍƴŀ ƧŜŘƴŀƪ ȊŀǳǿŀȍȅŏΣ ƛȍ ǿ ōŀŘŀƴȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ŀƳǇƭƛǘǳŘŀ ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ ȊƳƴƛŜƧǎȊŀƱŀ ǎƛť ς 

ǊŜƎǳƭŀǊƴȅ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅ Ƴŀ ŎƻǊŀȊ ōŀǊŘȊƛŜƧ ǇƱŀǎƪƛ ǇǊȊŜōƛŜƎ όōƛƻǊŊŎ ǇƻŘ ǳǿŀƎť ƻŎŜƴȅ ǇǳƴƪǘƻǿŜύΦ 

²ǎƪŀȋƴƛƪ ǘŜƴ ǿȅƪŀȊǳƧŜ ƧŜŘƴŀƪ ǿȅǊŀȋƴŜ ǿŀƘŀƴƛŀ ƪǊƽǘƪƻƻƪǊŜǎƻǿŜΣ ƪǘƽǊŜ ƳƻƎŊ ƴƛŜŎƻ ȊŀōǳǊȊȅŏ ƻōǊŀȊ 

ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ŘƱǳƎƻƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘΦ ²ȅŘŀƧŜ ǎƛť ƧŜŘƴŀƪΣ ƛȍ ǿȊƳƛŀƴƪƻǿŀƴȅ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧ ŎȊȅƴƴƛƪ ǎǘǊǳƪǘǳǊŀƭƴȅ 

ƻŘŘȊƛŀƱǳƧŜ ǊŀŎȊŜƧ ǿ ƪƛŜǊǳƴƪǳ ǎǇŀŘƪǳ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧΦ !ƴŀƭƛȊǳƧŊŎ ǇǊƻgnozy punktowe 

Ƴƻȍƴŀ ǎǘǿƛŜǊŘȊƛŏΣ ƛȍ ǿ ŎŀƱȅƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻŘŀƴŜƧ ōǊǳǘǘƻ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ 

ōťŘȊƛŜ ǿȅǊŀȋƴƛŜ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀŏ р҈ ǊκǊ όǇǊȊȅ ŎȊȅƳ ƻŎŜƴȅ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ ƛ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

ǎŀƳŜƎƻ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ǎŊ ȊōƭƛȍƻƴŜύΦ tƻŘƻōƴƛŜ Ƨŀƪ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧΣ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

ǿƛŘƻŎȊƴŀ ƧŜǎǘ ƧŜŘƴŀƪ ǎƱŀōŀ ǘŜƴŘŜƴŎƧŀ Řƻ ǿȅƘŀƳƻǿŀƴƛŀ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳΦ  

W przypadku popytu krajowego (Rysunek 32) analiza ocen punktowych regularnego komponentu 

cyklicȊƴŜƎƻ ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ƛȍ ƭƻƪŀƭƴŜ ƳŀƪǎƛƳǳƳ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ǘŜƧ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ƳƛŀƱƻ ƳƛŜƧǎŎŜ ǇƻŘ ƪƻƴƛŜŎ 

2014 r. W czwartym kwartŀƭŜ нлмс ǊΦ ƴŀǎǘŊǇƛƱƻ ƻŘǿǊƽŎŜƴƛŜ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǎǇŀŘƪƻǿŜƧΣ Ŏƻ ȊƻǎǘŀƱƻ 

ǇƻǘǿƛŜǊŘȊƻƴŜ ȊƴŀŎȊƴȅƳ ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊŜƴƛŜƳ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ǇƻƱƻǿƛŜ нлмт ǊΦΣ Ǉƻ ŎȊȅƳ 

w ǘǊȊŜŎƛƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ ǳōΦ ǊΦ ōȅƱƻ ǿƛŘƻŎȊƴŜ ǇǊȊŜƧǏŎƛƻǿŜ ƻōƴƛȍŜƴƛŜ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳΦ ² ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ 

przewƛŘȅǿŀƴŀ ƧŜǎǘ ƧŜŘƴŀƪ ƪƻƴǘȅƴǳŀŎƧŀ ƻƎƽƭƴŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǿȊǊƻǎǘƻǿŜƧ ŀȍ Řƻ ǘǊȊŜŎƛŜƎƻ ƪǿŀǊǘŀƱǳ ōǊΦΣ ƎŘȅ 
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ǘŜƳǇƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ǇƻǇȅǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ Ƴŀ ƻǎƛŊƎƴŊŏ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ȊōƭƛȍƻƴŜ Řƻ т҈ ǊκǊΦ ² ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘ 

ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴŜ ƧŜǎǘ ǿȅǊŀȋƴŜ ƛ ǎȅǎǘŜƳŀǘȅŎȊƴŜ ƻōƴƛȍŜƴƛŜ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ƻƳŀǿƛŀƴŜƎƻ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀΣ ƻǎƛŊƎŀƧŊŎŜƎƻ 

ǿŀǊǘƻǏŏ ƻƪΦ о҈ ǿ ǘǊȊŜŎƛƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлмф rΦ bƛŜǇŜǿƴƻǏŏ ȊǿƛŊȊŀƴŀ Ȋ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴȅƳƛ ǇǊƻƎƴƻȊŀƳƛ ƧŜǎǘ 

ƧŜŘƴŀƪ ȊƴŀŎȊŊŎŀΣ Řƻƭƴȅ ƪǊŀƴƛŜŎ фл҈ ǇǊȊŜŘȊƛŀƱǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǇǊȊȅƧƳǳƧŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǳƧŜƳƴŜ Řƭŀ ǘǊȊŜŎƛŜƎƻ 

ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлмф ǊΦ  

Rysunek 32. tƻǇȅǘ ƪǊŀƧƻǿȅ ώ҈ϐ ǊκǊΣ ŘŀƴŜ ƪǿŀǊǘŀƭƴŜΥ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ƛ ŀƴŀƭƛȊŀ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aŀƪǊƻΦ 
 

Rysunek 33. 9ƪǎǇƻǊǘ ώ҈ϐ ǊκǊΣ ŘŀƴŜ ƪǿŀǊǘŀƭƴŜΥ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ƛ ŀƴŀƭƛȊŀ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aŀƪǊƻΦ 

W przypadku eksportu (Rysunek 33) Ǉƻ ȊŀƻōǎŜǊǿƻǿŀƴƛǳ ȊƴŀŎȊƴŜƎƻ ƻōƴƛȍŜƴƛŀ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǿ ŘǊǳƎƛƳ 

ƪǿŀǊǘŀƭŜ ǳōΦ ǊΦΣ ǿƛŘƻŎȊƴȅ ōȅƱ ǇƻǿǊƽǘ Řƻ ǿȅȍǎȊŜƎƻ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ, ŀ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ ǇƻƴƻǿƴŜΣ ǿȅǊŀȋƴŜΣ 

ƻōƴƛȍŜƴƛŜ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ ōǊΦ ²ȅƴƛƪŀ ƻƴƻ Ǉƻ ŎȊťǏŎƛ Ȋ ŜŦŜƪǘǳ ōŀȊȅ όŘȅƴŀƳƛƪŀ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ŎȊǘŜǊȅ 

ƪǿŀǊǘŀƱȅ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧ ōȅƱŀ ōŀǊŘȊƻ ǿȅǎƻƪŀύΦ hōǎŜǊǿŀŎƧŜ Ȋ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ƭŀǘ ƴƛŜ ŘŀƧŊ ǎƛť ƧŜŘƴŀƪ ƧŜŘƴƻȊƴŀŎȊƴƛŜ 

ǎƪƭŀǎȅŦƛƪƻǿŀŏ ǇƻŘ ƪŊǘŜƳ ŦŀȊ Ŏȅƪƭǳ ǿȊǊƻǎǘǳ Řƭŀ ŜƪǎǇƻǊǘǳΦ ²ȅŘŀƧŜ ǎƛťΣ ȍŜ ƻŘǿǊƽŎŜƴƛŜ ŘƱǳƎƻǘǊǿŀƱŜƧ 

ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǿȊǊƻǎǘƻǿŜƧ ƴŀǎǘŊǇƛƱƻ ǿ ǘǊȊŜŎƛƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлмс ǊΦ ² ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ŜƪǎǇƻǊǘǳ 

ǿȅƪŀȊǳƧŜ ǘŜƴŘŜƴŎƧť ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŀƧŊŎŊ ǇƻǿǊƽǘ Řƻ ǏǊŜŘƴƛŜƧ όǘƧΦ ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊŜƴƛŜ ŘȅƴŀƳƛƪƛ Řƻ ǇƻȊƛƻƳǳ 

ok. р҈ ǊκǊύΦ ¢ŀƪƛ ǊŜȊǳƭǘŀǘ ǇƻȊƻǎǘŀƧŜ ƧŜŘƴŀƪ ǇƻŘ ǎƛƭƴȅƳ ǿǇƱȅǿŜƳ ƻstatniej obserwacji. 

½ŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ ǇƻǿȅȍŜƧ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ oraz ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻŘŀƴŜƧ ōǊǳǘǘƻ 

w ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ ǎŊ ǿȊƎƭťŘƴƛŜ ǎǇƽƧƴŜΣ ŎƘƻŏ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ŘŀƴȅŎƘ ƪǿŀǊǘŀƭƴȅŎƘ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴŜ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŜ 

ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ƧŜǎǘ ƴƛŜŎƻ ǎƱŀōƛŜƧ ȊŀȊƴŀŎȊƻƴŜΦ WŜŘƴŀƪȍŜ ǘŜƳǇƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴŜ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ 

horyzontu predykcji jest w obu ǇǊȊȅǇŀŘƪŀŎƘ ȊōƭƛȍƻƴŜΦ  
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2.4 Kwj¢YhhYw9{h²E PROGNOZY DANYCH KWARTALNYCH ½ ²¸_+/½hb¸a 9[9a9b¢EM CYKLICZNYM 

5ƭŀ ȊƳƛŜƴƴȅŎƘ ƻ ŎȊťǎǘƻǘƭƛǿƻǏŎƛ ƪǿŀǊǘŀƭƴŜƧ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜ komponentu cyklicznego ma duȍȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ 

prognozy w przypadku produktu krajowego brutto oraz (w nieco mniejszym stopniu) popytu 

ƪǊŀƧƻǿŜƎƻΦ wƽȍƴƛŎŀ ƧŜǎǘ ƧŜǎȊŎȊŜ ƳƴƛŜƧǎȊŀ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻŘŀƴŜƧ ōǊǳǘǘƻ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ ƻǊŀȊ 

eksportu (por. Rysunek 34). 

Rysunek 34. ²ȅƪǊŜǎȅ ǿŀŎƘƭŀǊȊƻǿŜ ǇǊƻƎƴƻȊ ƻǘǊȊȅƳŀƴȅŎƘ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ 
w ҈ ǊκǊ όtY.Σ ǇƻǇȅǘ ƪǊŀƧƻǿȅΣ ŜƪǎǇƻǊǘΣ ǿŀǊǘƻǏŏ ŘƻŘŀƴŀ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ ς ǿ ƪƻƭŜƧƴƻǏŎƛ ƻŘ ƎƽǊȅ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ƪƛŜǊǳƴƪƛŜƳ 
ǿǎƪŀȊƽǿŜƪ ȊŜƎara)  

  

  

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aŀƪǊƻΦ 

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ tY. ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ ǎƪǳǘƪǳƧŜ ǘȅƳΣ ƛȍ ǏŎƛŜȍƪŀ ŎŜƴǘǊŀƭƴŀ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ ƴŀ ǇƻǿǊƽǘ Řƻ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ƴƛŜȊƴŀŎȊƴƛŜ ǇƻƴƛȍŜƧ п҈ 

όŎƻ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀ ǿ ǇǊȊȅōƭƛȍŜƴƛǳ ǳǏǊŜŘƴƛƻƴȅƳ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊȅƳ ƻŘŎȊȅǘƻƳ ǘŜƎƻ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀύΦ tǊƻƎƴƻȊȅ 

z ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛŊ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŊ ǘȅƳŎȊŀǎŜƳ ŘŀƭǎȊŜ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜ ƻōŜŎƴŜƎƻΣ ǿȅǎƻƪƛŜƎƻ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ tY. 

όǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀƧŊŎŜƎƻ р҈ ǊκǊύ ς ƻƳŀǿƛŀƴŜ ǇƻŘŜƧǏŎƛŀ ƎŜƴŜǊǳƧŊ ǿƛťŎ ƻŘƳƛŜƴƴŜ ǘŜƴŘŜƴŎƧŜ ǇǊƻƎƴƻȊΦ aƻȍƴŀ 

ǿƛťŎ ǎǘǿƛŜǊŘȊƛŏΣ ȍŜ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŊŎŀ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜ ǿȅǎƻƪƛŜƧΣ ȊōƭƛȍƻƴŜƧ όǿ ŎŀƱȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅύ 

do 5% r/r dynamiki PKB wynika (por. Rysunek 30ύ ǿ ǇǊȊŜǿŀȍŀƧŊŎŜƧ ƳƛŜǊȊŜ Ȋ ƻŘŘȊƛŀƱȅǿŀƴƛŀ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ 

cyklicznego. W przypŀŘƪǳ ǇƻǇȅǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ ǎǇǊŀǿƛŀΣ ƛȍ 

ǘŜƴŘŜƴŎƧŀ Řƻ ǎǇŀŘƪǳ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǳƧŀǿƴƛŀ ǎƛť ǎȊȅōŎƛŜƧΣ ƧŜŘƴŀƪ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ ǿ ƻōȅŘǿǳ 

ǇƻŘŜƧǏŎƛŀŎƘ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴŜ ǘŜƳǇƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ȊōƭƛȍƻƴŜ ƧŜǎǘ Řƻ п҈ ǊκǊΦ 

5ƭŀ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ƻǊŀȊ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻŘanej brutto w ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ prognozy punktowe z ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ 

ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ǿȅƪŀȊǳƧŊ ȊōƭƛȍƻƴŊ ǘŜƴŘŜƴŎƧť Řƻ ǇǊƻƎƴƻȊ Ȋ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘŜƳ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅƳΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ 

ŜƪǎǇƻǊǘǳ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴŜ ǘŜƳǇƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ƧŜǎǘ ǿ ǿŀǊƛŀƴŎƛŜ ōŜȊ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ƴƛŜŎƻ ǿȅȍǎȊŜΣ ȊŀǏ 

w ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻŘanej bruǘǘƻ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ ς ƴƛŜŎƻ ƴƛȍǎȊŜΦ  
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2.5 Ab![L½! W!Yh|/L twhDbOZ 

½Ŝ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǊƻȊōƛŜȍƴƻǏŎƛ ǇƻƳƛťŘȊȅ ǇǊƻƎƴƻȊŀƳƛ Ȋ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƪŀǘŜƎƻǊƛƛ ƳƻŘŜƭƛ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ 

ǿŀȍƴŀ ǿȅŘŀƧŜ ǎƛť ŀƴŀƭƛȊŀ ex post poprzednio przedstawianych prognoz. W przypadku danych 

ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅŎƘΣ ǘƧΦ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ƻǊŀȊ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ όRysunek 35) zrealizowane 

ƻōǎŜǊǿŀŎƧŜ ƴƛŜ ŘŀƧŊ ǇƻŘǎǘŀǿ Řƻ ƪǿŜǎǘƛƻƴƻǿŀƴƛŀ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴȅŎƘ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛƻ ǇǊƻƎƴƻȊΦ 5ƭŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ 

ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ǊȊŜŎȊȅǿƛǎǘŀ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ōȅƱŀ ƴƛŜŎƻ ǇǊȊŜǎȊŀŎƻǿŀƴŀΣ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ 

ƻōǎŜǊǿŀŎƧŀ Ȋŀ ƪǿƛŜŎƛŜƵ ōǊΦ ǇƻȊƻǎǘŀǿŀƱŀ ǇƻŘ ǎƛƭƴȅƳ ǿǇƱȅǿŜƳ ƴƻǿȅŎƘ ǊŜƎǳƭŀŎƧƛΣ ƪǘƽǊŜ ƴƛŜ ǎŊ 

ǳǿȊƎƭťŘƴƛƻƴŜ ǿ ƳƻŘŜƭǳΦ hǘǊȊȅƳŀƴŜ ǿȅƴƛƪƛ ƴƛŜ ǇƻȊǿŀƭŀƧŊ ƧŜŘƴŀƪ ƴŀ ȊŘŜŎȅŘƻǿŀƴŜ ǊƻȊǊƽȍƴƛŜƴƛŜ 

ǇƻƳƛťŘȊȅ ǇǊƻǇƻƴƻǿŀƴȅƳƛ ǇƻŘŜƧǏŎƛŀƳƛΦ 

Rysunek 35. ²ȅƪǊŜǎȅ ǿŀŎƘƭŀǊȊƻǿŜ ǇǊƻƎƴƻȊ ƻǘǊȊȅƳŀƴȅŎƘ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ 
w % r/r a realizacje ς ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŀ όƭŜǿȅ ǇŀƴŜƭύ ƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ όǇǊŀǿȅ ǇŀƴŜƭύ 

 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻrt Makro. 
 

Analiza ex post ƧŜǎǘ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ ǿŀȍƴŀ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ŘŀƴȅŎƘ ƪǿŀǊǘŀƭƴȅŎƘ. Dla produktu krajowego 

ōǊǳǘǘƻ ƻǊŀȊ ǇƻǇȅǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ǇǊƻƎƴƻȊȅ Ȋ ƳƻŘŜƭǳ Ȋ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘŜƳ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅƳ ƻƪŀȊŀƱȅ ǎƛť ōŀǊŘȊƻ 

ǘǊŀŦƴŜΦ 5ƭŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻŘŀƴŜƧ ōǊǳǘǘƻ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŀ ǇƻƪǊȅǿŀ ǎƛť Ȋ ŘƻƭƴȅƳ ƪǊŀƵŎŜƳ ол҈ 

ǇǊȊŜŘȊƛŀƱǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ όǿ ƳƻŘŜƭǳ Ȋ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛŊύΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ƻōȅŘǿƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ōȅƱȅ 

ǿȅǊŀȋƴƛŜ ǇǊȊŜǎȊŀŎƻǿŀƴŜ όǊŜŀƭƛȊŀŎƧŀ ƴŀƭŜȍŀƱŀ ŘƻǇƛŜǊƻ Řƻ фл҈ ǇǊȊŜŘȊƛŀƱǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅύΦ ²ȅƱŊŎȊŜƴƛŜ 

ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ ǇƻǇǊŀǿƛŀƱƻ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƧŜŘȅƴƛŜ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ŜƪǎǇƻǊǘǳ όŎƘƻŏ ǊƽȍƴƛŎŀ ǇƻƳƛťŘȊȅ 

ǿŀǊƛŀƴǘŀƳƛ ōȅƱŀ ǿ ǘȅƳ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴƛŜǿƛŜƭƪŀύΦ hƎƽƭƴƛŜ ƧŜŘƴŀƪ ƴŀƧƴƻǿǎȊŜ ŀƴŀƭƛȊȅ ex-post ǿǎǇƛŜǊŀƧŊ 

ȊŀǎŀŘƴƻǏŏ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀƴƛŀ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻΦ bƛŜ ƻȊƴŀŎȊŀ ǘƻ ƧŜŘƴŀƪ ŀǳǘƻƳŀǘȅŎȊƴƛŜΣ ƛȍ ŀƪǘǳŀƭƴŜ 

prognozy Ȋ ǿƱŊŎȊƻƴȅƳ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘŜƳ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅƳ ǎŊ ōŀǊŘȊƛŜƧ ǿƛŀǊȅƎƻŘƴŜ ς Rysunek 36. 

tǊƻƎƴƻȊȅ ǇƻŎƘƻŘȊŊŎŜ Ȋ ƳƻŘŜƭƛ Ȋ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛŊ Ǉƻǿƛƴƴȅ ōȅŏ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ ƻǎǘǊƻȍƴƛŜ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘƻǿŀƴŜΣ 

ȊǿƱŀǎȊŎȊŀ ǿ ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ ǇƻǇȅǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ƻǊŀȊ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻŘŀƴŜƧ ōǊǳǘǘƻ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜΣ ƪǘƽǊŜ 

ǿȅƪŀȊǳƧŊ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘ ǎƛƭƴƛŜƧǎȊŊ ȊƳƛŜƴƴƻǏŏ ƪǊƽǘƪƻƻƪǊŜǎƻǿŊΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ŘȅƴŀƳƛƪƛ tY. 

ƪƻƭŜƧƴŜ ŦŀȊȅ Ŏȅƪƭǳ ƳƻƎŊ ƴŀǎǘťǇƻǿŀŏ ƴƛŜŎƻ ǎȊȅōŎƛŜƧ ƴƛȍ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŜ ǘƻ ƳƻŘŜƭΦ ² ǘȅƳ ƪƻƴǘŜƪǏŎƛŜ ƴŀƭŜȍȅ 

ȊǿǊƽŎƛŏ ǳǿŀƎť ƴŀ ƪǿŀƴǘȅŦƛƪŀŎƧť ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǿ ǇƻǎǘŀŎƛ ōƱťŘƽǿ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ ex ante όƻŘŎƘȅƭŜƵ 

ǎǘŀƴŘŀǊŘƻǿȅŎƘ ǊƻȊƪƱŀŘƽǿ ǇǊŜŘȅƪǘȅǿƴȅŎƘΣ ǿ ǇǳƴƪǘŀŎƘ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅŎƘΣ ȊŀȊƴŀŎȊƻƴȅŎƘ ƪǳǊǎȅǿŊύΦ 
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Rysunek 36. ½ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ƴŀ ǘƭŜ ǇǊƻƎƴƻȊ Ȋ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƎƻ cyklu όtY.Σ ǇƻǇȅǘ ƪǊŀƧƻǿȅΣ ŜƪǎǇƻǊǘΣ ǿŀǊǘƻǏŏ 
ŘƻŘŀƴŀ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ ς ǿ ƪƻƭŜƧƴƻǏŎƛ ƻŘ ƎƽǊȅ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ƪƛŜǊǳƴƪƛŜƳ ǿǎƪŀȊƽǿŜƪ ȊŜƎŀǊŀύ  

  

  

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aŀƪǊƻΦ 

½ŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ ǇƻǿȅȍŜƧ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŊ Řǿŀ ǊƽȍƴŜ ǿŀǊƛŀƴǘȅ ǇǊȊȅǎȊƱŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛ tY.Υ ƳƻŘŜƭ 

z cȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛŊ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŜ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜ ƻōŜŎƴŜƎƻΣ ǿȅǎƻƪƛŜƎƻ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ǿ ŎŀƱȅƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ 

ǇǊŜŘȅƪŎƧƛΦ aƻŘŜƭ ōŜȊ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŜΣ ƛȍ widoczne ōťŘȊƛŜ ǇƻǿƻƭƴŜ ǿȅƘŀƳƻǿŀƴƛŜ ǿȅǎƻƪƛŜƎƻ 

tempa wzrostu.  
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Tabela 3. ²ŀǊǘƻǏŏ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴŀ ƛ ƻŘŎƘȅƭŜƴƛŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘƻǿŜ ǊƻȊƪƱŀŘƽǿ ǇǊŜŘȅƪǘȅǿƴȅŎƘ Řƭŀ ǊƻŎȊƴŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛ 

ƻƳŀǿƛŀƴȅŎƘ ƪǿŀǊǘŀƭƴȅŎƘ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ όǿ ǇƻƭŀŎƘ ȊŀŎƛŜƳƴƛƻƴȅŎƘ ς bez komponentu 

cyklicznego) 

  
2018 2019 

Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 

PKB 

5.57% 5.55% 5.75% 5.65% 5.49% 5.40% 

0.9 1.3 1.8 2.1 2.3 2.5 

5.28% 4.99% 4.67% 4.38% 3.97% 3.87% 

0.9 1.2 1.6 1.8 1.9 2.0 

²ŀǊǘƻǏŏ ŘƻŘŀƴŀ ōǊǳǘǘƻ 
ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ 

7.45% 6.17% 5.61% 6.40% 5.27% 6.17% 

2.8 3.5 4.5 5.0 4.9 4.9 

5.50% 5.42% 4.44% 4.15% 5.28% 4.12% 

2.6 3.4 4.0 4.6 4.7 4.7 

Popyt krajowy 

8.17% 8.29% 7.45% 6.13% 4.87% 3.70% 

1.3 2.0 2.5 2.7 2.9 2.9 

7.00% 6.56% 5.81% 5.05% 4.40% 3.93% 

1.4 2.2 2.8 3.2 3.4 3.5 

Eksport 

2.65% 2.32% 2.23% 4.29% 5.46% 7.78% 

4.8 6.4 7.4 8.3 8.4 8.4 

3.53% 4.53% 4.70% 6.85% 7.84% 8.89% 

4.4 5.5 6.0 6.4 6.5 6.6 
YƻƭƻǊŜƳ ǎȊŀǊȅƳ ǿȅǊƽȍƴƛƻƴƻ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƻǘǊȊȅƳŀƴŜ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻΦ 

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aŀƪǊƻΦ 
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III. SYTUACJA DEMOGRAFICZNA tw½95{LB.Lhw{¢² 
 

3.1 U²!DL ²twh²!5½!W+/9 

² ŎȊťǏŎƛ ǘŜƧ ȊƻǎǘŀƴŊ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴŜ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ŘŜƳƻƎǊŀŦƛƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ς 

ȊŀǊƽǿƴƻ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴŜƧ ǇǊƽōȅΣ Ƨŀƪ ƛ ŦƛǊƳ ƻōƧťǘȅŎƘ ŜǿƛŘŜƴŎƧŊ w9DhbΦ ² ƪƻƴǘŜƪǏŎƛŜ ŀƴŀƭƛȊȅ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ 

ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ƧŜǎǘ ǘƻ ǿŀȍƴŜ ǇǊȊȅƴŀƧƳƴƛŜƧ Ȋ ǘǊȊŜŎƘ ǇƻǿƻŘƽǿΦ tƻ ǇƛŜǊǿǎȊŜΣ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ 

ƳƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿŜ ǇƻƪŀȊǳƧŊΣ ȍŜ ǇƻƴŀŘǇǊȊŜŎƛťǘƴŀ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ƪǊŜŀŎƧƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƴŀ ƻƎƽƱ ƧŜǎǘ ŘƻōǊȅƳ 

ǇǊŜŘȅƪǘƻǊŜƳ ǇƽȋƴƛŜƧǎȊŜƎƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ƭƛŎȊōȅ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛΦ tƻ ŘǊǳƎƛŜΣ ǎǘŀǘȅǎǘȅƪƛ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ ǎŊŘƻǿȅŎƘ ǎŊ Řƻǎȅŏ 

ƴƛŜŘƻǎƪƻƴŀƱȅƳ ǇǊȊȅōƭƛȍŜƴƛŜƳ ŦŀƪǘȅŎȊƴŜƧ ǎƪŀƭƛ ȊƧŀǿƛǎƪŀ ǿ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎŜΦ 5ȊƛŜƧŜ ǎƛť ǘŀƪ Ȋ ƪƛƭƪǳ ǇƻǿƻŘƽǿΣ 

ale jŜŘƴȅƳ Ȋ ƴŀƧǿŀȍƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ƧŜǎǘ ǘƻΣ ȍŜ ƴŀ ƭƛŎȊōť ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ǎƛƭƴȅ ǿǇƱȅǿ Ƴŀ ǇǊŀǿƻŘŀǿǎǘǿƻΣ ǿ ǘȅƳ 

ƧŜƎƻ ȊƳƛŀƴȅΣ ƛ ǇǊŀƪǘȅƪŀ ǎŊŘƻǿŀΦ ² tƻƭǎŎŜ ǇǊƻōƭŜƳŜƳ ƧŜǎǘ ƳΦƛƴΦ ǘƻΣ ȍŜ ǇǊȊŜǇƛǎȅ ŘƻǇǳǎȊŎȊŀƧŊ ǎȅǘǳŀŎƧťΣ 

ǿ ƪǘƽǊȅŎƘ ŦƛǊƳȅ ǎŊ αȊōȅǘ ōƛŜŘƴŜ ȍŜōȅ ǳǇŀǏŏέ. W tej sytuacji dodaǘƪƻǿȅƳ ȋǊƽŘƱŜƳ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƻ ǎƪŀƭƛ 

ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ ƳƻƎŊ ōȅŏ ǎǘŀǘȅǎǘȅƪƛ ǎƪǊŜǏƭŜƵ Ȋ ǊŜƧŜǎǘǊǳΣ ŎƘƻŏ ǳǇŀŘƱƻǏŏ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ƻŎȊȅǿƛǏŎƛŜ ƧŜŘȅƴŊ ǇǊȊȅŎȊȅƴŊ 

ǿȅƪǊŜǏƭŀƴƛŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀΦ tƻ ǘǊȊŜŎƛŜΣ rejestr w9Dhb ƻōŜƧƳǳƧŜ ǇǊŀƪǘȅŎȊƴƛŜ ŎŀƱŊ ǇƻǇǳƭŀŎƧťΦ 

!ƴŀƭƛȊǳƧŊŎ ǘŜ ŘŀƴŜ ǘǊȊŜōŀ ƴŀǘǳǊŀƭƴƛŜ ǇŀƳƛťǘŀŏΣ ȍŜ ǘŜƎƻ ǘȅǇǳ ǊŜƧŜǎǘǊȅ ǎŀƳŜ ƴƛŜ ǎŊ ǇƻȊōŀǿƛƻƴŜ ǿŀŘ ς 

w ǘȅƳ ƳƻƎŊ ȊŀǿƛŜǊŀŏ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƴƛŜŀƪǘǳŀƭƴŜ ƭǳō ƴƛŜǇŜƱƴŜ όƎŘȅ ƴǇΦ ƴƛŜ Ƴŀ ǎƪǳǘŜŎȊƴȅŎƘ ǎŀƴƪŎƧƛ 

ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ƴŀǊǳǎȊŀƴƛŜƳ ƻōƻǿƛŊȊƪƽǿ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊȅŎƘύΦ .Ǌŀƪ ƧŜǎǘ ǘŀƪȍŜ ŘŀƴȅŎƘ w9Dhb Ȋŀ L ǇƽƱǊƻcze 

2018 r. 

 

3.2 P9_b! ½.Lhwh²h|0 REGON 

Interpretacja danych GUS nt. rejestru REGON z II p. 2017 r. ǿŎƛŊȍ ƧŜǎǘ ǘǊǳŘƴŀΦ tƻ ǇƛŜǊǿǎȊŜΣ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ 

ƴŀ ǇǊŀŎŜ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǿŜǊȅŦƛƪŀŎƧŊ ƛ ǊŀŎƧƻƴŀƭƛȊŀŎƧŊ ǘŜƎƻ ǊŜƧŜǎǘǊǳΦ tƻ ŘǊǳƎƛŜΣ ƴƛŜǿŊǘǇƭƛǿȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ƻōǊŀȊ 

ǇǊƻŎŜǎƽǿ ŘŜƳƻƎǊŀŦƛŎȊƴȅŎƘ ƳŀƧŊ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ z uszczelnianiem systemu podatkowego, w tym 

eliminacja firm-αǎƱǳǇƽǿέΦ .ŀǊŘȊƛŜƧ ƻōƛŜƪǘȅǿƴŜΣ ŎƘƻŏ ƳƴƛŜƧ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŀǘȅǿƴŜ, ǿȅŘŀƧŊ ǎƛť ōȅŏ ǿƛťŎ 

ǿȅƴƛƪƛ ƴŀ ōŀȊƛŜ ȊōƛƻǊƽǿ Cлм D¦{Φ 

Rysunek 37. Dynamika zmiŀƴ ƭƛŎȊōȅ ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ ǿ ǊŜƧŜǎǘǊȊŜ w9Dhb ό!hwtҐмллύ 

 

D_OGOLEM_AORP ς ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ƻƎƽƱŜƳΣ 5ψ{tw!½ψ!hwt ς ǎǇƽƱƪƛ ǊŀȊŜƳΣ 5ψh{CL½ψ!hwt ς osoby fizyczne 

¾ǊƽŘƱƻΥ ƻōƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ŘŀƴȅŎƘ D¦{Φ 
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!ƴŀƭƛȊƻǿŀƴŊ ȊōƛƻǊƻǿƻǏŏ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǿ LL ǇΦ нлмт ǊΦ ǘǿƻǊȊȅ 46 олл ǇƻŘƳƛƻǘƽǿ όнф рфр ƳŀƱȅŎƘΣ 

13 орф ǏǊŜŘƴƛŎƘ ƛ о опс ŘǳȍȅŎƘύΣ ǿ ǳƧťŎƛǳ ǘǊȊŜŎƘ ǊƻŘȊŀƧƽǿ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ όǇǊƻŘǳƪŎƧŀ мс 426, handel 

14 нфтΣ ǳǎƱǳƎƛ мр рттύΦ [ƛŎȊōŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǿȊǊƻǎƱŀ ǿ ŎŀƱȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ŀƴŀƭƛȊȅ όҌмоΣрл҈ύΣ ǘŀƪȍŜ 

w ƻǎǘŀǘƴƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ όǊκǊύΦ {ǘǊǳƪǘǳǊŀ ǿŜŘƱǳƎ ǊƻŘȊŀƧƽǿ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƧŜǎǘ ȊŀǎŀŘƴƛŎȊƻ ȊǊƽǿƴƻǿŀȍƻƴŀΣ 

ǿȅƪŀȊǳƧŊŎ ǿȊǊƻǎǘ ǳŘȊƛŀƱǳ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǳǎƱǳƎƻǿȅŎƘΣ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ǳǘǊŀǘȅ ǳŘȊƛŀƱǳ ƎƱƽǿƴƛŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 

ƘŀƴŘƭƻǿȅŎƘΦ ² ǳƧťŎƛǳ ƪƭŀǎ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǿ ǎǇƻǎƽō ƻŎȊȅǿƛǎǘȅ ŘƻƳƛƴǳƧŊ ƭƛŎȊŜōƴƛŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ƳŀƱŜ 

όсоΣф҈ύΣ ŀ ǿ ŘŀƭǎȊŜƧ ƪƻƭŜƧƴƻǏŎƛ ǿȅƳƛŜƴƛŏ ƴŀƭŜȍȅ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ǏǊŜŘƴƛŜ ƻǊŀȊ ŘǳȍŜΦ YƛŜǊǳƴŜƪ ȊƳƛŀƴ 

ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ǇƻǎǘťǇǳƧŊŎȅ ǿȊǊƻǎǘ ƭƛŎȊōȅ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƳŀƱȅŎƘ όҌмуΣл҈ύΣ ǇǊȊȅ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛƳ ǿȊǊƻǏŎƛŜ 

ƭƛŎȊōȅ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǏǊŜŘƴƛŎƘ ƛ ŘǳȍȅŎƘΦ .ƛƻǊŊŎ ǇƻŘ ǳǿŀƎť ƭƛŎȊōť ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘ ǎǘǊǳƪǘǳǊŀ ǳƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀƱŀ 

ǎƛť ƻŘǿǊƻǘƴƛŜ ς ŘƻƳƛƴǳƧŊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ŘǳȍŜ όруΣо҈ύΣ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ ǏǊŜŘƴƛŜ ƻǊŀȊ ƳŀƱŜΦ ²ƛŘƻŎȊƴȅƳ 

ƪƛŜǊǳƴƪƛŜƳ ȊƳƛŀƴ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ŎȊǘŜǊŜŎƘ ƭŀǘŀŎƘ ƧŜǎǘ ƛǎǘƻǘƴȅ ǿȊǊƻǎǘ ƭƛŎȊōȅ ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘ 

w ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀŎƘ ŘǳȍȅŎƘΣ ǇǊȊȅ ǿȊƎƭťŘƴŜƧ ƧŜƧ ǎǘŀōƛƭƴƻǏŎƛ ǿ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀŎƘ ǏǊŜŘƴƛŎƘ ƛ ƳŀƱȅŎƘ 

(Rysunek 38). 

Rysunek 38. [ƛŎȊōŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ όǇŀƴŜƭ ƭŜǿȅύ ƻǊŀȊ ƭƛŎȊōŀ ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘ όǇŀƴŜƭ ǇǊŀǿȅύ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ L ǇΦ нл07 r. ς 
II p. 2017 ǊΦ ǿŜŘƱǳƎ ǊƻŘȊŀƧƽǿ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƛ ƪƭŀǎ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ 

 

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aƛƪǊƻΦ 

 

3.3 Ph{¢Bth²!bL! ¦t!5_h|/Lh²9 L {Yw9|[9bL! ½ REJESTRU 

² LL ǇΦ нлмт ǊΦ ƻŘƴƻǘƻǿŀƴƻ ǿȊǊƻǎǘ ǊκǊ ƭƛŎȊōȅ ǎŊŘƻǿȅŎƘ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ό{t¦ύ ƻ умΣ Ŏƻ 

w strukturze SP¦ ǿǇƱȅƴťƱƻ ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ ǊκǊ ƭƛŎȊōȅ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ǿ ŎŜƭǳ ƭƛƪǿƛŘŀŎƧƛ ƳŀƧŊǘƪǳΣ ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊƻƴȅŎƘ 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ǳƪƱŀŘƻǿȅŎƘ ƛ ǎŀƴŀŎȅƧƴȅŎƘ ǇǊȊȅ ƴƛŜȊƴŀŎȊƴȅƳ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛǳ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ǳƪƱŀŘƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ 

ƻ ȊŀǘǿƛŜǊŘȊŜƴƛŜ ǳƪƱŀŘǳΦ bƛŜǇƻƪƻƧŊŎȅ ƧŜǎǘ ǿȊǊƻǎǘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƻŘǎŜǘƪŀ ǎŊŘƻǿȅŎƘ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ 

ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿȅŎƘ όh¦ύ Řƻ ƳŀƪǎȅƳŀƭƴŜƎƻ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴŜƎƻ ǇƻȊƛƻƳǳ ǿ ŎŀƱȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ŀƴŀƭƛȊȅ Ȋ ǿȅǊŀȋƴƛŜ 

ȊŀǊȅǎƻǿŀƴȅƳ ǘǊŜƴŘŜƳ ǿȊǊƻǎǘƻǿȅƳ ƻŘ LL ǇΦ нлмр ǊƻƪǳΦ ² LL ǇΦ нлмт ǊΦ ǿŀǊǘƻǏŏ {t¦ ƻǎƛŊƎƴťƱŀ ǇƻȊƛƻƳ 

ппу ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵΣ Ŏƻ ƧŜǎǘ ǿŀǊǘƻǏŎƛŊ ƴƛŜȊƴŀŎȊƴƛŜ ƴƛȍǎȊŊ ƻŘ ǇƻȊƛƻƳǳ {t¦ ǿ LL ǇΦ нлмн ǊƻƪǳΣ ƪƛŜŘȅ ƻǎƛŊƎƴŊƱ 

ƳŀƪǎȅƳŀƭƴŊ ǿŀǊǘƻǏŏΦ ² LL ǇΦ нлмт ǊΦ ƴŀǎǘŊǇƛƱƻ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ {t¦ ƻǊŀȊ h¦ ǿŜ wszystkich rodzajach 

ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ. 

!ƴŀƭƛȊŀ ōǊŀƴȍƻǿŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ȍŜ ƴŀƧǿƛťŎŜƧ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ǿ LL ǇΦ нлмт ǊΦ ƻŘƴƻǘƻǿŀƴƻ 

w ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǳǎƱǳƎƻǿŜƧ όмспύΣ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ ǿ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴŜƧ όмнсύ ƛ ƘŀƴŘƭƻǿŜƧ όмммύΦ ½ŀǊƽǿƴƻ 

w ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΣ Ƨŀƪ ƛ ǿ ƘŀƴŘƭǳ ƻǇǊƽŎȊ ǿȊǊƻǎǘǳ ǊκǊ ǿŀǊǘƻǏŎƛ {t¦ ƻŘƴƻǘƻǿŀƴƻ ƳŀƪǎȅƳŀƭƴŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƻŘ 

2010 roku. 

!ƴŀƭƛȊŀ ōǊŀƴȍƻǿŜƎƻ ōŀǊƻƳŜǘǊǳ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ ό..¦ύ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ƧŜƎƻ ǇƻƴŀŘǇǊȊŜŎƛťǘƴŊ ǿŀǊǘƻǏŏ ǿ ŎŀƱȅƳ 

ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ƧŜŘȅƴƛŜ ǿ ǳǎƱǳƎŀŎƘ Ȋ ȊŀǊȅǎƻǿŀƴŊ ǘŜƴŘŜƴŎƧŊ ǿȊǊƻǎǘƻǿŊ ƻŘ нлмр ǊƻƪǳΣ ƪǘƽǊŀ 

ȊƻǎǘŀƱŀ ǿȅƘŀƳƻǿŀƴŀ ǿ LL ǇΦ нлмс Ǌƻƪǳ ƻŘǿǊŀŎŀƧŊŎ ǘǊŜƴŘ ȊƳƛŀƴ ƛ ƪǎȊǘŀƱǘǳƧŊŎ ǿŀǊǘƻǏŏ ..¦ ǿ LL ǇΦ нлмт r. 

na poziomie 1,22. W produkcji obserwowane jest nieznaczne zmniejszanie stopnia koncentracji 

ȊƧŀǿƛǎƪŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ǿ ƘŀƴŘƭǳ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴŀ ƻŘ нлмр Ǌƻƪǳ ǘŜƴŘŜƴŎƧŀ ǿȊǊƻǎǘƻǿŀ ȊƻǎǘŀƱŀ 

ǿȅƘŀƳƻǿŀƴŀ ǎǘŀōƛƭƛȊǳƧŊŎ ǿŀǊǘƻǏŏ ..¦ Řƭŀ ƘŀƴŘƭǳ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ лΣф. (rysunek 13 w Raporcie Mikro). 
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Rysunek 39. Dynamika rejestracji (lewy panel) ƛ ǎƪǊŜǏƭŜƵ ǎǇƽƱŜƪ ǿ ǊŜƧŜǎǘǊȊŜ w9Dhb ό!hwtҐмллύ 

  

¾ǊƽŘƱƻΥ ƻōƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ŘŀƴȅŎƘ D¦{ 

Rysunek 40. hŘǎŜǘŜƪ ǎŊŘƻǿȅŎƘ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿȅŎƘ όh¦ύ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ I p. 2007 r. ς 
I p. 2017 ǊΦ όƭŜǿȅ ǇŀƴŜƭύ ƻǊŀȊ ƛŎƘ ƭƛŎȊōŀ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǊƻŘȊŀƧ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ ǿ I p. 2017 r. (prawy panel) 

  

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aƛƪǊƻΦ 
 

Rysunek 41. wŜƎƛƻƴŀƭƴȅ .ŀǊƻƳŜǘǊ ¦ǇŀŘƱƻǏŎƛ όw.¦ύ ǿ L p. 2016 i II p. 2017 r. i Brŀƴȍƻǿȅ .ŀǊƻƳŜǘǊ ¦ǇŀŘƱƻǏŎƛ 
(BBU) w okresie I p. 2007 r. ς I p. 2017 ǊΦ ǿŜŘƱǳƎ ǊƻŘȊŀƧǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 

  

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aƛƪǊƻΦ 

!ƴŀƭƛȊŀ ǊŜƎƛƻƴŀƭƴŀ ƭƛŎȊōȅ ǎŊŘƻǿȅŎƘ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ ƛŎƘ ƭƛŎȊōȅ ǊκǊ ŀȍ 

w мм ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀŎƘΣ ǿ п ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŜ ƛ ǿ м ǳǘǊȊȅƳǳƧŊŎȅ ǎƛť poziom Ȋ LL ǇΦ нлмс ǊΦ bŀƧǿƛťŎŜƧ 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ǿ LL ǇΦ нлмт ǊΦ ƻŘƴƻǘƻǿŀƴƻ ǿ ǿƻƧΦ ƳŀȊƻǿƛŜŎƪƛƳ ŀ ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅ ǿȊǊƻǎǘ ǊκǊ ǿ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿƛŜ 

mazowieckim i pomorskim. 

Analiza zmian poziomu koncentracji regionalnego barometru ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ όw.¦ύ w II p. 2017 r. wskazuje 

ƴŀ ǇƻƴŀŘǇǊȊŜŎƛťǘƴŊ όǇƻǿȅȍŜƧ мύ ƪƻƴŎŜƴǘǊŀŎƧť ǿ р ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀŎƘΣ ŀ ƧŜƎƻ ƴŀƧǿȅȍǎȊȅ ǇƻȊƛƻƳ ǿ ǿƻƧΦ 

ŘƻƭƴƻǏƭŊǎƪƛƳ ƛ ǿŀǊƳƛƵǎƪƻ-ƳŀȊǳǊǎƪƛƳΦ WŜŘȅƴƛŜ ǿ у ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀŎƘ ƻŘƴƻǘƻǿŀƴƻ ǿȊǊƻǎǘ ǊκǊ ǇƻȊƛƻƳǳ 

koncentracji RBU. 
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3.4 Ut!5_h|/L ² ²¸.w!b¸/I GOSPODARKACH 

Dobre perspektywy wzrostu gospodarki ǏǿƛŀǘƻǿŜƧ ǇƻǿƻŘǳƧŊΣ ȍŜ ƳŀƭŜƧŜ ǊȅȊȅƪƻ ƴƛŜǿȅǇƱŀŎŀƭƴƻǏŎƛ 

w ǎƪŀƭƛ ƎƭƻōŀƭƴŜƧΦ ²ŜŘƱǳƎ prognoz Euler-Hermes na 2018 r. ƭƛŎȊōŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ ŦƛǊƳ ƴŀ ǏǿƛŜŎƛŜ ǎǇŀŘƴƛŜ 

w stosunku do 2017 r. o 1%. 

¾ǊƽŘƱƻΥ hōƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ŘŀƴȅŎƘ ƪǊŀƧƻǿȅŎƘ ǳǊȊťŘƽǿ ǎǘŀǘȅǎǘȅŎȊƴȅŎƘ ƻǊŀȊ h9/5Φ 

Rysunek 42. ¦ǇŀŘƱƻǏŎƛ ǿ ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪŀŎƘ ς 
ƭƛŎȊōŀ ƛ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ǊκǊ όŘŀƴŜ ǿȅƎƱŀŘȊƻƴŜύ 
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½Ŝ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛ ǿȊǊƻǎǘ ǘŜƧ ƪŀǘŜƎƻǊƛƛ ǿ нлмт ǊΦ όм҈ ǊκǊκύ Ƴƻȍƴŀ ǿƛťŎ ƻŎȊŜƪƛǿŀŏΣ ȍŜ ǿ нлму ǊΦ 

ƭƛŎȊōŀ ǘŀ ōťŘȊƛŜ Ȋōƭƛȍƻƴŀ Řƻ ƻŘƴƻǘƻǿŀƴŜƧ ǿ нлмс ǊΦ !ƴŀƭƛȊŀ ǘŀ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƧŜŘƴŀƪ ƴŀ ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴȅ ǘǊŜƴŘ 

ǿ ƻōǎȊŀǊȊŜ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ ŘǳȍȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ όƻōǊƻǘȅ ǇƻǿȅȍŜƧ рл Ƴƭƴ ŜǳǊƻύ ς w 2017 r. ȊōŀƴƪǊǳǘƻǿŀƱƻ 

ƱŊŎȊƴƛŜ онм ǘŀƪƛŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƻ ƱŊŎȊƴȅŎƘ ƻōǊƻǘŀŎƘ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀƧŊŎȅŎƘ млл ƳƭŘ ŜǳǊƻΦ Zdarzenia te 

ƳƛŀƱȅ ƳƛŜƧǎŎŜ ƎƱƽǿƴƛŜ ǿ sektorachΥ ¦ǎƱǳƎΣ IŀƴŘƭǳ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƎƻΣ tǊƻŘǳƪŎƧƛ ŀǊǘȅƪǳƱƽǿ ǎǇƻȍȅǿŎȊȅŎƘ 

i .ǳŘƻǿƴƛŎǘǿŀΦ ²ŀǊǘƻ ȊŀǳǿŀȍȅŏΣ ȍŜ ǇƻŘƻōƴŊ ǎǘǊǳƪǘǳǊť ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ƻōǎŜǊǿǳƧŜƳȅ ǘŀƪȍŜ 

w Polsce (por. Raport Mikro). 

² ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ pewnym pogorszeniem klimatu gospodarczego w ƴƛŜƪǘƽǊȅŎƘ ƪǊŀƧŀŎƘ ǊƻȊǿƛƴƛťǘȅŎƘΣ 

w II kw. 2018 r. zaobserwowano w nich pewne lekkie symptomy wzrostu dynamiki ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ 

(por. Rysunek 42). ² ŎȊťǏŎƛ Ȋ ǘȅŎƘ ƪǊŀƧƽǿ ƭƛŎȊōȅ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ ǿŎƛŊȍ ǎŊ jednak na bardzo niskich ς 

historycznie ς poziomach. 
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IV. MIKROEKONOMICZNA PROGNOZA ½!DwhÀ9bL! 

¦t!5_h|/L+ 
 

4.1 U²!DL ²twh²!5½!W+/9 

² ŎȊťǏŎƛ ǘŜƧ ƻƳƽǿƛƻƴƻ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ς ogƽƱŜƳ ƛ ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜƪǊƻƧŀŎƘΦ 

tƻǎƱǳȍƻƴƻ ǎƛť ǘŜȍ ƴŀǊȊťŘȊƛŀƳƛ ŀƴŀƭƛȊȅ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊƻǿŜƧ ς ƻǇǊƽŎȊ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊŀ ƴŜǳǘǊŀƭƴŜƎƻ 

ǎƪƻƴǎǘǊǳƻǿŀƴƻ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊ ǇŜǎȅƳƛǎǘȅŎȊƴȅ ƻǊŀȊ ƻǇǘȅƳƛǎǘȅŎȊƴȅΦ ² ǘȅƳ ŎŜƭǳ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƻ ŘƻƭƴŜ ƛ ƎƽǊƴŜ 

ƎǊŀƴƛŎŜ ǇǊȊŜŘȊƛŀƱǳ ǳŦƴƻǏŎƛ όƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ул҈Σ ǇǊȊȅ ƴƛŜȊōťŘƴŜƧ ƪƻǊŜƪŎƛŜ ƻōǎŜǊǿŀŎƧƛ ƻŘǎǘŀƧŊŎȅŎƘύ Řƭŀ 

ǇǊƻƎƴƻȊƻǿŀƴŜƧ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊΣ ǇƻǿǎǘŀƱŜ ǿ ƻǇŀǊŎƛǳ ƻ ŀƴŀƭƛȊť ƘƛǎǘƻǊȅŎȊƴȅŎƘ 

ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ǿȊƎƭťŘŜƳ ƻŘǎŜǘƪŀ ǎŊŘƻǿȅŎƘ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿȅŎƘΦ 

Otrzymane wyƴƛƪƛ ȊƻǎǘŀƱȅ ǘŜȍ ǎƪƻƴŦǊƻƴǘƻǿŀƴŜ Ȋ ŘŀƴȅƳƛ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅƳƛ ǿǎȊŎȊťǘȅŎƘ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ 

ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿȅŎƘΦ  

4.2 Z!DwhÀ9bL9 ¦t!5_h|/L+ ς {¸¢¦!/W! .L9À+/! L tRZEWIDYWANIA 

²ȅƪƻƴŀƴŜ ŀƴŀƭƛȊȅ ȊƳƛŀƴ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǿŜŘƱǳƎ ǊƻŘȊŀƧǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΣ 

wybranych sekcji PKD (ŘȊƛŀƱƽǿ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ƴŀǊƻŘƻǿŜƧύ ƻǊŀȊ ƪƭŀǎ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǎŊ ǇƻŘǎǘŀǿŊ ǇƻŘǘǊȊȅƳŀƴƛŀ 

ƻǎǘǊȊŜȍŜƴƛŀ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǎǘŀƴǳ ƪƻƴŘȅŎƧƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƧ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴŜƎƻ ǎŜƪǘƻǊŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΦ {ȅǘǳŀŎƧŀ 

Ƨŀƪŀ ȊŀƛǎǘƴƛŀƱŀ ǿ LL ǇΦ нлмт ǊΦ ƻǇƛǎŀƴŀ ƧŜǎǘ ǿȊǊƻǎǘŜƳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΣ ȊŀǊƽǿno w stosunku do poprzedniego 

ǇƽƱǊƻŎȊŀΣ Ƨŀƪ Ŏƻ ƛǎǘƻǘƴŜ ς ǘŀƪȍŜ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ŀƴŀƭƻƎƛŎȊƴŜƎƻ ƻƪǊŜǎǳ ǳōƛŜƎƱŜƎƻ ǊƻƪǳΦ ¢ȅƳ ǎŀƳȅƳΣ 

ǊŜƭŀǘȅǿƴƛŜ ǎǘŀōƛƭƴŜ ǿŀǊǳƴƪƛ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅǎǘȅŎȊƴŜ Řƻ ƪƻƵŎŀ нлмр ǊΦ ȊƻǎǘŀƱȅ ȊŀƪƱƽŎƻƴŜ ǿȊǊƻǎǘŜƳ ǎǘƻǇƴƛŀ 

ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ŎȊǘŜǊŜŎƘ ǇƽƱǊƻŎȊŀŎƘΦ tǊƻƎƴƻȊȅ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ ȊŀƪǊŜǏƭŀƧŊ ǎƱŀōȅ ǘǊŜƴŘ 

ŘŀƭǎȊŜƎƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΦ bŀ ǘť ƻƎƽƭƴŊ ƪƻƴǎǘŀǘŀŎƧť ǎƪƱŀŘŀƧŊ ǎƛť ǎȊŎȊŜƎƽƱƻǿŜ ǳǎǘŀƭŜƴƛŀ ǇƻŘƧťǘŜ 

w ǊŀƳŀŎƘ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜƪǊƻƧƽǿ23 (Rysunek 44). 

W II p. 2017 r. ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ƳŀƱŜ ƻƎƽƱŜƳ ƻŘƴƻǘƻǿŀƱȅ ǎǇŀŘŜƪ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ǊκǊΦ 

² ǊŀƳŀŎƘ ƛŎƘ ǊƻŘȊŀƧƽǿ24 ǘȅƭƪƻ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ǳǎƱǳƎƻǿŜ ƻŘƴƻǘƻǿŀƱȅ ǇƻǇǊŀǿť όǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ 

w ƘŀƴŘƭǳΣ ŀ ȊǿƱŀǎȊŎȊŀ ǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛύΦ hƎƽƭƴŀ ƻŎŜƴŀ ƧŜǎǘ ƴŜǳǘǊŀƭƴŀΣ ōƭƛǎƪŀ ƻǎǘǊȊŜȍŜƴƛǳΦ ²ȅǎǘťǇǳƧŊ 

ƻƪǊŜǎƻǿŜ ǿŀƘŀƴƛŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΣ ōŜȊ ǿȅǊŀȋƴŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǿȊǊƻǎǘƻǿŜƧΦ hǎǘŀǘƴƛŜ 

ƻōǎŜǊǿŀŎƧŜ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜ ȊŀǎŀŘƴƛŎȊƻ ǎǘŀōƛƭƴŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛΣ ǿ ƪƛŜǊǳƴƪǳ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛŜƧ ǇƻǇǊŀǿȅΦ 

½ƳƛŜƴƛƱŀ ǎƛť ǿ L ǇΦ нлмт ǊΦ ŦŀȊƻǿƻǏŏ ȊƳƛŀƴ ς korzystniejsza sytuacja przypada obecnie na pierwsze 

ǇƽƱǊƻŎȊŀ Ǌƻƪǳ. 

{ȅǘǳŀŎƧŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǏǊŜŘƴƛŎƘ ƻƎƽƱŜƳ ǘƻ ƻŘƴƻǘƻǿŀƴȅ ǇƻƴƻǿƴƛŜ ǿȊǊƻǎǘ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǿ L ƪǿΦ нлму ǊΦ 

5ƻǘȅŎȊȅƱ ƻƴ ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ǳǎƱǳƎ ς ǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ōȅƱ ƴƛŜȊƴŀŎȊƴȅΣ ŀ ǿ ƘŀƴŘƭǳ ƳƛŀƱ ƳƛŜƧǎŎŜ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛ 

ǎǇŀŘŜƪΦ hŘ L ƪǿΦ нлмт ǊΦ ǿƛŘƻŎȊƴŜ ƧŜǎǘ ǿŜƧǏŎƛŜ ǿ ƻƪǊŜǎ ǿȊǊƻǎǘǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΦ ½Ʊŀ ǎȅǘǳŀŎƧŀ ǿ ǳǎƱǳƎŀŎƘ 

ȊŀǿŀȍȅƱŀ ƴŀ ŎŀƱŜƧ ƪƭŀǎƛŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǏǊŜŘƴƛŎƘΦ tǊƻƎƴƻȊŀ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ŘŀƭǎȊŜ ƳƻȍƭƛǿŜ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀƴƛŜ 

ǇƻȊƛƻƳǳ ǿȅǎƻƪƛŜƎƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΦ hŎȊŜƪƛǿŀƴȅ ǿȊǊƻǎǘ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǿ LL ƪǿΦ нлму ǊΦ ς 

I нлмф ǊΦ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ƧŜǎǘ Ȋ ŘŀƭǎȊȅƳ ǇƻƎŀǊǎȊŀƴƛŜƳ ǎƛť ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǿ ǳǎƱǳƎŀŎƘΦ 

tǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀ ŘǳȍŜ ƻƎƽƱŜƳ ǿȅƪŀȊŀƱȅ ǿ L ƪǿΦ нлму ǊΦ ǿȊǊƻǎǘ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΣ ǇǊȊȅ ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴŜƧ ƧŜƎƻ 

ŘƱǳƎƻƻƪǊŜǎƻǿŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛΦ ² ǇŜǿƴȅƳ ǎǘƻǇƴƛǳ ƴŀǎǘŊǇƛƱƻ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŜ ƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘΣ ǘŀƪȍŜ ŘŀƭŜƧ 

                                                           
23 {ȊŎȊŜƎƽƱƻǿŜ ŀƴŀƭƛȊȅ ƛ ǿƴƛƻǎƪƻǿŀƴƛŜ ȊŜ ǎŦƻǊƳǳƱƻǿŀƴƛŜƳ ƻŎŜƴ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƪƭŀǎ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ 
ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǿŜŘƱǳƎ ǊƻŘȊŀƧǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǊŀȊ ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ǎŜƪŎƧƛ tY5 όŘȊƛŀƱƽǿ Dbύ ȊŀǿŀǊǘƻ w Raporcie Mikro: 
ǿ ŎȊťǏŎƛ Raport Ȋ ōŀŘŀƵ w obszarze mikroekonomicznymΦ tǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴƻ ǘŀƪȍŜ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿŜ ȊŀƱƻȍŜƴƛŀ ƻŎŜƴȅ 
ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΣ ƛǎǘƴƛŜƧŊŎŜ ǳǿŀǊǳƴƪƻǿŀƴƛŀ ƧŜƧ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊŀƴƛŀ ƻǊŀȊ ȊŀƪǊŜǎ ƳƻȍƭƛǿȅŎƘ ǇƻǊƽǿƴŀƵΦ 
24 hƎƽƭƴŀ ƻŎŜƴŀ ǊƻŘȊŀƧƽǿ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǿȅƳŀƎŀ ƻŘǿƻƱŀƴƛŀ ǎƛť Řƻ ƻŎŜƴ ǎŜƪŎƧƛ tY5 όǇƻȊƛƻƳ ƻƎƽƱŜƳ ƛ ƪƭŀǎ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛύΦ 
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prognozowane. Prognozy na II kw. 2018 r. ς L ƪǿΦ нлмф ǊΦ ȊŀƪƱŀŘŀƧŊ ǿȊǊƻǎǘ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΦ ²ǇƱȅǿ ƴŀ ǘŀƪŊ 

ǎȅǘǳŀŎƧť Ƴŀ ƎƱƽǿƴƛŜ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǳǎƱǳƎƻǿŀΣ natomiast ǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿȊǊƻǎǘ ǘŜƴ ōťŘȊƛŜ ƴƛŜȊƴŀŎȊƴȅΦ 

{ǇŀŘŜƪ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǇǊzewidywany jest dla handlu. 

Rysunek 43. {ǘƻǇƛŜƵ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƻƎƽƱŜƳ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ L ǇΦ нллт ǊΦ ς II p. 2018 r. 

 

Uwagi: ǿŀǊǘƻǏŏ αhƎƽƱŜƳέ ǳǎǘŀƭƻƴŀ Ƨŀƪƻ ǏǊŜŘƴƛŀ ǿŀȍƻƴŀ όƭƛŎȊōŊ ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘύ Ȋ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƻōƭƛŎȊƻƴŜƧ Řƭŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǊƻŘȊŀƧƽǿ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΦ 
¦ǿȊƎƭťŘƴƛƻƴƻ ƪƻǊŜƪǘť ƘƛǎǘƻǊȅŎȊƴŜƎƻ ƴŀƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛΦ ²ŀǊǘƻǏŎƛ Řƭŀ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊŀ ƻǇǘȅƳƛǎǘȅŎȊƴŜƎƻ ƻȊƴŀŎȊƻƴŜ ǎŊ ƪƻƭƻǊŜƳ ȊƛŜƭƻƴȅm, a dla 
pesymistycznego ς ƪƻƭƻǊŜƳ ŎȊŜǊǿƻƴȅƳ όƭƛƴƛŜ ƪǊƻǇƪƻǿŀƴŜύΦ {ǘǊȊŀƱƪƛ ǿȅȊƴŀŎȊŀƧŊ ƻƪres: czerwona ς ǿȊǊƻǎǘǳ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΣ ȊƛŜƭƻƴŀ ς 
ƻōƴƛȍŀƴƛŀΣ ȍƽƱǘŀ ς stabilizacji. WŀǊǘƻǏŎƛ ǊŜŦŜǊŜƴŎȅƧƴŜΥ ǇƻȊƛƻƳ ƻǎǘǊȊŜƎŀǿŎȊȅ ς ȍƽƱǘŀ ƭƛƴƛŀ ƪǊŜǎƪƻǿŀƴŀΣ ǇƻȊƛƻƳ ǿȅǎƻƪƛ ς czerwona 
linia kreskowana. 

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aƛƪǊƻΦ 

W produkcji po pozytywnych ostatnich ŘǿƽŎƘ ƻŘŎȊȅǘŀŎƘ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊ ƴŜǳǘǊŀƭƴȅ ȊŀƪƱŀŘŀ ǇǊȊŜƧǏŎƛŜ Ȋ ŦŀȊȅ 

ǿȊǊƻǎǘǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ Řƻ ƪǊƽǘƪƻƻƪǊŜǎƻǿŜƧ ǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧƛΣ ǘŀƪȍŜ Řƭŀ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊŀ ǇŜǎȅƳƛǎǘȅŎȊƴŜƎƻΦ 

W ǳǎƱǳƎŀŎƘ ƪƻƴǘȅƴǳŀŎƧŀ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǿȊǊƻǎǘǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΣ ǇǊȊȅ ƻǎƱŀōƛŜƴƛǳ ƧŜƧ ƛƴǘŜƴǎȅǿƴƻǏŎƛΣ ŀƭŜ ƴŀŘŀƭ 

z ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜƳ ǿȅǎƻƪƛŜƎƻ ǇƻȊƛƻƳǳΦ {ŎŜƴŀǊƛǳǎȊ ƴŜǳǘǊŀƭƴȅ ȊŀƪƱŀŘŀ ƪƻƴǘȅƴǳŀŎƧť ǘȅŎƘ ȊƳƛŀƴΣ 

z ǇƻƎƱťōƛŜƴƛŜƳ ƛŎƘ ƛƴǘŜƴǎȅǿƴƻǏŎƛ Řƭŀ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊŀ ǇŜǎȅƳƛǎǘȅŎȊƴŜƎƻΦ IŀƴŘŜƭ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀƱŀ 

ǘŜƴŘŜƴŎƧŀ ǎǇŀŘƪƻǿŀΣ ŀ ƻǎǘŀǘƴƛŜ ƻŘŎȊȅǘȅ ƻǊŀȊ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊ ƴŜǳǘǊŀƭƴȅ ȊŀƪƱŀŘŀƧŊ ǇǊȊŜƧǏcie do 

ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜƧ ǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧƛΦ {ŎŜƴŀǊƛǳǎȊ ǇŜǎȅƳƛǎǘȅŎȊƴȅ ǿȅȊƴŀŎȊŀ ǿȊǊƻǎǘȅ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ. 

² ǿƛƻŘŊŎȅŎƘ ǎŜƪŎƧŀŎƘ tY5 όŘȊƛŀƱŀŎƘ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ƴŀǊƻŘƻǿŜƧύ ǎƪƻƪƻǿŀ ƛ ƎƱťōƻƪŀ ǇƻǇǊŀǿŀ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǊκǊ 

ƴŀǎǘŊǇƛƱŀ ǿ LI p. 2017 r. w: w ƎƽǊƴƛŎǘǿƛŜ i wydobywaniu, w wytwarzanƛǳ ƛ ȊŀƻǇŀǘǊȅǿŀƴƛǳ ǿ ŜƴŜǊƎƛť 

oraz w informacji i komunikacjiΦ ²ȊǊƻǎǘ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ŘƻǘȅŎȊȅƱ ǿ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛƳ ǎǘƻǇƴƛǳ 

ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿŀ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƎƻΣ ǿ ǿƛťƪǎȊȅƳ ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿŀ ƻǊŀȊ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘǳ ƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ƳŀƎŀȊȅƴƻǿŜƧ. 

² ƎƽǊƴƛŎǘǿƛŜ ƛ ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛǳ όǎƪƻƪƻǿŜ ƻōƴƛȍŜƴƛŜ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ƛ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŀ ǊŜǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊŀŎƧƛύ ƴƛŜ ƧŜǎǘ 

ƳƻȍƭƛǿŜ ȊōǳŘƻǿŀƴƛŜ ǿƛŀǊȅƎƻŘƴŜƧ ǇǊƻƎƴƻȊȅ όǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧŀύΦ tƻŘƻōƴŀ ǎȅǘǳŀŎƧŀ ŘƻǘȅŎȊȅ ǿȅǘǿŀǊȊŀƴƛŀ 

i ȊŀƻǇŀǘǊȅǿŀƴƛŀ ǿ ŜƴŜǊƎƛť όƧŜŘƴƻƻƪǊŜǎƻǿŀ ǇƻǇǊŀǿŀύΣ ŀ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊ ƴŜǳǘǊŀƭƴȅ ȊŀƪƱŀŘŀ ǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧť 

ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŊΣ ȊŜ ȊƴŀŎȊƴȅƳƛ ǿŀƘŀƴƛŀƳƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛΦ tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴƛŜ ǿȅŎȊŜǊǇŀƱŀ ǎƛť ǏŎƛŜȍƪŀ ŘŀƭǎȊŜƧ 

ǇƻǇǊŀǿȅ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǿ ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƛŜ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿȅƳΣ ƪǘƽǊŊ ȊŀǎǘŊǇƛƱ ǿȊǊƻǎǘ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ƛ ƻŘŜƧǏŎƛŜ in plus 

od granicy poziomu ostrzegawczego. W budownictwie scenariusz neutralny podtrzȅƳǳƧŜ ǏŎƛŜȍƪť 

ǎǘƻǇƴƛƻǿŜƎƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΣ ŀ ǇŜǎȅƳƛǎǘȅŎȊƴȅ ƴŀŘŀƧŜ ƧŜƧ ǿȅȍǎȊŊ ƛƴǘŜƴǎȅǿƴƻǏŏ. W transporcie 

i ƎƻǎǇƻŘŀǊŎŜ ƳŀƎŀȊȅƴƻǿŜƧ ǇǊȊȅ ǇǊȊŜƪǊƻŎȊŜƴƛǳ ǇƻȊƛƻƳǳ ǿȅǎƻƪƛŜƎƻΣ ƪƻƴǘȅƴǳŀŎƧŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΣ 

ōƭƛȍǎȊŀ ǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧƛ ǿ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊǳ ƻǇǘȅƳƛǎǘȅŎȊƴȅƳΦ ² informacji i komunikacji scenariusz neutralny 

ȊŀƪƱŀŘŀ ƪƻƴǘȅƴǳŀŎƧť ǏŎƛŜȍƪƛ ǎƱŀōŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǎǇŀŘƪƻǿŜƧΣ ŀ ǇŜǎȅƳƛǎǘȅŎȊƴȅ ǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧť (Rysunek 45). 
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Rysunek 44. YǎȊǘŀƱǘƻǿŀƴƛŜ ǎƛť ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ L ǇΦ нллт ǊΦ ς 
II p. 2018 ǊΦ ƻƎƽƱŜƳ ƻǊŀȊ ǿŜŘƱǳƎ ƪƭŀǎ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ όǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊ ƴŜǳǘǊŀƭƴȅύ 

 

Uwagi:  ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǊŜŦŜǊŜƴŎȅƧƴŜΥ ǇƻȊƛƻƳ ƻǎǘǊȊŜƎŀǿŎȊȅ ς ȍƽƱǘŀ ƭƛƴƛŀ ƪǊƻǇƪƻǿŀƴŀΣ ǇƻȊƛƻƳ ǿȅǎƻki ς czerwona linia 
kropkowana. 

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aƛƪǊƻΦ 

hŘƴƻǘƻǿŀƴȅ Ǉƻ ƻƪǊŜǎƛŜ ǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧƛ ǿȊǊƻǎǘ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ŎȊǘŜǊŜŎƘ 

ǇƽƱǊƻŎȊŀŎƘ ǿǇƱȅǿŀ ƴŀ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴƛŀ ǿ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿƛŜ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜƧ Řƻ LL ǇΦ нлму ǊΦ tǊƻƎƴƻȊȅ Řƭŀ 

scenariusza neutralnego25 przewiŘǳƧŊ ǿȊǊƻǎǘ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ƻ ƳŀƭŜƧŊŎŜƧ ƛƴǘŜƴǎȅǿƴƻǏŎƛ ς w I p. 2018 r. 

+2,7% r/r, natomiast II p. 2018 r. +1,1% ǊκǊΦ {ȅǘǳŀŎƧť ƻŎŜƴƛŀ ǎƛť ƻƎƽƭƴƛŜ Ƨŀƪƻ ƪƻƴǘȅƴǳŀŎƧť ǳƳƛŀǊƪƻǿŀƴƛŜ 

ƛƴǘŜƴǎȅǿƴŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǿȊǊƻǎǘǳΣ ƴŀŘŀƭ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ƻǎǘǊȊŜƎŀǿŎȊȅƳ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ. 

{ŎŜƴŀǊƛǳǎȊ ǇŜǎȅƳƛǎǘȅŎȊƴȅ ȊŀƪƱŀŘŀ uzyskanie ǿȅȍǎȊȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛΣ ȊŀƪǊŜǏƭŀƧŊŎȅŎƘ ƧŜƎƻ ƭƛƴƛƻǿȅ ǿȊǊƻǎǘΦ 

{ŎŜƴŀǊƛǳǎȊ ƻǇǘȅƳƛǎǘȅŎȊƴȅΣ ǇƻƳƛƳƻ ŘƻŘŀǘƴƛŜƧ ƪƻǊŜƪǘȅ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴȅŎƘ ǿȅƴƛƪƽǿ ŎŀƱŜƧ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ Ȋŀ 

2017 ǊΦΣ ƴŀƭŜȍȅ ǳȊƴŀŏ Ȋŀ ƳƴƛŜƧ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴȅΣ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ƴƛŜ ǿȅƎŀǎȊŜƴƛŜ ƪƭǳŎȊƻǿȅŎƘ ŎȊȅƴƴƛƪƽǿ 

ǊȅȊȅƪŀ ƻǊŀȊ ǇǊȊȅ ōǊŀƪǳ ǿȊǊƻǎǘǳ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ƛ ƴƛǎƪƛŜƧ όǘŀƪȍŜ ǎƱŀōƴŊŎŜƧύ ǎǇǊŀǿƴƻǏŎƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ. 

{ǘƻǇƛŜƵ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ όa²ύ jest ƴŀŘŀƭ ǿȅǎƻŎŜ ǎƪƻǊŜƭƻǿŀƴȅ Ȋ ƻŘǎŜǘƪƛŜƳ ǿǎȊŎȊťǘȅŎƘ ǎŊŘƻǿȅŎƘ 

ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿȅŎƘ όǿǎǇƽƱŎȊȅƴƴƛƪ ƪƻǊŜƭŀŎƧƛ ƭƛƴƛƻǿŜƧ ǊҐлΣтфύΦ ²ȅǊƽȍƴƛŏ ƧŜŘƴŀƪ Ƴƻȍƴŀ ŘǿƛŜ 

ǎȅǘǳŀŎƧŜ ƛ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊ ǿǎǇƽƱȊŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ς dla okresu stabilizacji oraz okresu wzrostu ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ 

ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊΦ 

                                                           
25 {Ǉƻǎƽō ǿȅȊƴŀŎȊŜƴƛŀ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊȅ ƻǇƛǎŀƴȅ ƧŜǎǘ Raporcie Mikro, w pkt II.1.2 όŘƻƭƴŜ ƛ ƎƽǊƴŜ ƎǊŀƴƛŎŜ ǇǊȊŜŘȊƛŀƱǳ 
ǳŦƴƻǏŎƛύΦ 
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Rysunek 45. YǎȊǘŀƱǘƻǿŀƴƛŜ ǎƛť ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ L ǇΦ нллт ǊΦ ς 
II p. 2018 ǊΦ ǿŜŘƱǳƎ ǊƻŘȊŀƧǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƛ ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ǎŜƪŎƧƛ tY5 όŘȊƛŀƱƽǿ Dbύ 

 

²ŀǊǘƻǏŏ αhƎƽƱŜƳέ ǳǎǘŀƭƻƴŀ Ƨŀƪƻ ǏǊŜŘƴƛŀ ǿŀȍƻƴŀ όƭƛŎȊōŊ ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘύ Ȋ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƻōƭƛŎȊƻƴŜƧ Řƭŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǊƻŘȊŀƧƽǿ 
ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΦ ²ŀǊǘƻǏŎƛ Řƭŀ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊŀ ƻǇǘȅƳƛǎǘȅŎȊƴŜƎƻ ƻȊƴŀŎȊƻƴŜ ǎŊ ƪƻƭƻǊŜƳ ȊƛŜƭƻƴȅƳΣ ŀ Řƭŀ ǇŜǎȅƳƛǎǘȅŎȊƴŜƎƻ ς kolorem 
ŎȊŜǊǿƻƴȅƳΦ ²ŀǊǘƻǏŎƛ ǊŜŦŜǊŜƴŎȅƧƴŜΥ ǇƻȊƛƻƳ ƻǎǘǊȊŜƎŀǿŎȊȅ ς ȍƽƱǘŀ ƭƛƴƛŀ ƪǊƻǇƪƻǿŀƴŀΣ ǇƻȊƛƻƳ ǿȅǎƻƪƛ ς czerwona linia 
kropkowana. 

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ Mikro. 
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Tabela 4. [ƛǎǘŀ ǊŀƴƪƛƴƎƻǿŀ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿ ǿ tƻƭǎŎŜ ǿŜŘƱǳƎ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊΣ ƭƛŎȊōȅ ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘ ƻǊŀȊ 
miary MSO w II p. 2017 r. 

²ƻƧŜǿƽŘȊǘǿƻ Wzorzec MSO Pozycja rangowa 

mazowieckie I 4,341 1 

wielkopolskie I 2,241 2 

ŘƻƭƴƻǏƭŊǎƪƛŜ I 2,183 3 

ƱƽŘȊƪƛŜ II 1,592 4 

lubelskie II 1,140 5 

ǏƭŊǎƪƛŜ III 2,304 6 

ƳŀƱƻǇƻƭǎƪƛŜ III 1,457 7 

pomorskie IV 1,185 8 

kujawsko-pomorskie IV 1,116 9 

zachodniopomorskie IV 1,033 10 

podkarpackie IV 1,007 11 

ǏǿƛťǘƻƪǊȊȅǎƪƛŜ IV 0,965 12 

warƳƛƵǎƪƻ-mazurskie IV 0,901 13 

podlaskie IV 0,880 14 

opolskie IV 0,879 15 

lubuskie IV 0,850 16 

¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aƛƪǊƻΦ 

Rysunek 46. {ǘƻǇƛŜƵ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ƻǊŀȊ ƻŘǎŜǘŜƪ ƭƛŎȊōȅ ǿǎȊŎȊťǘȅŎƘ ǎŊŘƻǿȅŎƘ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ 
ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƻƎƽƱŜƳ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ L ǇΦ нллт ǊΦ ς II p. 2018 r. 

 

²ŀǊǘƻǏŏ αhƎƽƱŜƳέ ǳǎǘŀƭƻƴŀ Ƨŀƪƻ ǏǊŜŘƴƛŀ ǿŀȍƻƴŀ όƭƛŎȊōŊ ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘύ Ȋ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƻōƭƛŎȊƻƴŜƧ Řƭŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǊƻŘȊŀƧƽǿ 
ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΦ ¦ǿȊƎƭťŘƴƛƻƴƻ ƪƻǊŜƪǘť ƘƛǎǘƻǊȅŎȊƴŜƎƻ ƴŀƭƛŎȊŜƴƛŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛΦ ²ŀǊǘƻǏci dla scenariusza optymistycznego 
ƻȊƴŀŎȊƻƴŜ ǎŊ ƪƻƭƻǊŜƳ ȊƛŜƭƻƴȅƳΣ ŀ Řƭŀ ǇŜǎȅƳƛǎǘȅŎȊƴŜƎƻ ς ƪƻƭƻǊŜƳ ŎȊŜǊǿƻƴȅƳΦ ²ŀǊǘƻǏŏ ŘƻŘŀƴŀ όǘŜƳǇƻ ȊƳƛŀƴύ ς ƻǏ ǇǊŀǿŀΣ 
ƻŘǿǊƽŎƻƴŀΦ ²ŀǊǘƻǏŎƛ ǊŜŦŜǊŜƴŎȅƧƴŜΥ ǇƻȊƛƻƳ ƻǎǘǊȊŜƎŀǿŎȊȅ ς ȍƽƱǘŀ ƭƛƴƛŀ ƪǊƻǇƪƻǿŀƴŀΣ ǇƻȊƛƻƳ ǿȅǎƻƪƛ ς czerwona linia krop-
kowana. 
¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aƛƪǊƻΦ 
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tǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴŜ Řƻ LL ǇΦ нлму ǊΦ ǿȅƘŀƳƻǿŀƴƛŜ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ƳƻȍŜ ǿ ǿȅǎƻƪƛƳ 

ǎǘƻǇƴƛǳ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŀ ς przy utrzymaniu tempa wzrostu ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻŘŀƴŜƧ ς ǎǇƻǿƻŘƻǿŀŏ 

zatrzymanie tendencji wzrostowej odsetka ǿǎȊŎȊťǘȅŎƘ ǎŊŘƻǿȅŎƘ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿȅŎƘ26 

(Rysunek 46). 

Kolejnym etapem analizy stopnia ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ƧŜǎǘ ǳƧťŎƛŜ ǊŜƎƛƻƴŀƭƴŜΦ {ǇƻǊȊŊŘȊƻƴƻ ƭƛǎǘť 

ǊŀƴƪƛƴƎƻǿŊ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀƴƛŀ ǎƛť ƳƛŀǊȅ a{hΣ ƻōŜƧƳǳƧŊŎŜƧ ƻŎŜƴť ŘǿƽŎƘ 

ƪŀǘŜƎƻǊƛƛΥ ǊŜƭŀŎƧƛ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ƛ ƭƛŎȊōȅ ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘ Řƭŀ ŘŀƴŜƎƻ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ 

ǿȊƎƭťŘŜƳ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǏǊŜŘƴƛŎƘ ǿ LL ǇΦ нлмс Ǌƻƪǳ όTabela 4ύΦ ²ƻƧŜǿƽŘȊǘǿƻƳ ȊƻǎǘŀƱȅ ǇǊȊȅpisane rangi od 

м Řƻ мсΣ ǇǊȊȅ ŎȊȅƳ ƴŀƧƴƛȍǎȊŀ ǿŀǊǘƻǏŏ ǊŀƴƎƛ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ǊŜƎƛƻƴ ƴŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ ȊŀƎǊƻȍƻƴȅΣ ŀ ƧŜƧ ƴŀƧǿȅȍǎȊŀ 

ǿŀǊǘƻǏŏ ƴŀ ǊŜƎƛƻƴ ƻ ƴŀƧƳƴƛŜƧǎȊȅƳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛǳΦ ²ƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ ȊƻǎǘŀƱȅ ǳǇƻǊȊŊŘƪƻǿŀƴŜ ǿŜŘƱǳƎ 

ǇƻǎƛŀŘŀƴŜƧ ǊŀƴƎƛ Řƭŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƻƎƽƱŜƳΦ Na podstawie listy rankingowej, przedstawionej w Tabeli 

4 ƴŀƭŜȍȅ ǿǎƪŀȊŀŏΣ ȍŜ ǊŜƎƛƻƴŀƳƛ ƻōƧťǘȅƳƛ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴŊ ǳǿŀƎŊ Ǉƻǿƛƴƴȅ ōȅŏΥ ǿƻƧΦ ƳŀȊƻǿƛŜŎƪƛŜΣ ǏƭŊǎƪƛŜ 

i ŘƻƭƴƻǏƭŊǎƪƛŜΦ 5ƭŀ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴŜƧ ǘŀƪƛƳ ǊŜƎƛƻƴŜƳ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴŜƧ ǳǿŀƎƛ ōȅƱƻ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿƻ 

ŘƻƭƴƻǏƭŊǎƪƛŜ ƛ ǏƭŊǎƪƛŜΣ Řƭŀ ǳǎƱǳƎ ŘƻƭƴƻǏƭŊǎƪƛŜ ƛ ǿƛŜƭƪƻǇƻƭǎƪƛŜ ƛ Řƭŀ ƘŀƴŘƭǳ ŘƻƭƴƻǏƭŊǎƪƛŜΣ ƳŀƱƻǇƻƭǎƪƛŜΣ 

ƳŀȊƻǿƛŜŎƪƛŜΣ ǏƭŊǎƪƛŜ ƛ ǿƛŜƭƪƻǇƻƭǎƪƛŜΦ ²ƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ ƱƽŘȊƪƛŜΣ ƭǳōŜƭǎƪƛŜ ƛ ǏǿƛťǘƻƪǊȊȅǎƪƛŜ ȊŀƪǿŀƭƛŦƛƪƻǿŀƴƻ 

Řƻ LL ŏǿƛŀǊǘƪƛ Ŏƻ ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ȍŜ ǿ ǘȅŎƘ ǊŜƎƛƻƴŀŎƘ ƻŘƴƻǘƻǿŀƴƻ ǇƻƴŀŘǇǊȊŜŎƛťǘƴȅ ǎǘƻǇƛŜƵ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ 

ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ƭŜŎȊ ǇƻƴƛȍŜƧ ǇǊȊŜŎƛťǘƴŊ ƭƛŎȊōť ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘΦ 

  

                                                           
26 ²ǇƱȅǿ ȊƳƛŀƴ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ƴŀ ƻŘǎŜǘŜƪ ǿǎȊŎȊťǘȅŎƘ ǎŊŘƻǿȅŎƘ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ǳȊŀƭŜȍƴƛƻƴȅ 
ƧŜǎǘ ǊƽǿƴƛŜȍ ƻŘ ƻǇƽȋƴƛŜƴƛŀ ǿ ǎƪƱŀŘŀƴƛǳ ǿƴƛƻǎƪƽǿ ƻǊŀȊ ȊƳƛŀƴ ǿ ǊŜƭŀŎƧƛ ƭƛŎȊōȅ ǿǎȊŎȊťǘȅŎƘ ǇƻǎǘťǇƻǿŀƵ Řƻ 
ǿƴƛƻǎƪƽǿΦ 
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V. OBSZARY ½!DwhÀ9bL! ¦t!5_h|/L+ 

 

5.1 Z!DwhÀ9bL9 ¦t!5_h|/L+ ² 5½L!_!/I PKD 

¦ǇŀŘƱƻǏŏ ƧŜǎǘ ȊŀǿǎȊŜ ȊŘŀǊȊŜƴƛŜƳ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿȅƳΣ ŘƻǘȅƪŀƧŊŎȅƳ ƪƻƴƪǊŜǘƴŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿƻ ŎȊȅ 

gospodarstwo doƳƻǿŜΦ ²ǇǊŀǿŘȊƛŜ ŘŀƴŜ ƴŀ ǘŜƳŀǘ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ Ƴƻȍƴŀ ƛ ƴŀƭŜȍȅ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀŏ ƴŀ ǿȅǎƻƪƛŎƘ 

ǇƻȊƛƻƳŀŎƘ ŀƎǊŜƎŀŎƧƛΣ ƎŘȅȍ Ȋōȅǘ ǿȅǎƻƪŀ Ŧŀƭŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛ ƳƻȍŜ ȊŀƎǊŀȍŀŏ ǎǘŀōƛƭƴƻǏŎƛ ŎŀƱŜƧ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛΣ {²9 

Ǉƻǿƛƴƴȅ ǘŀƪȍŜ ŘƻǎǘŀǊŎȊŀŏ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ƳŜȊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅƳ ς ŘȊƛŀƱƽǿ tYD, a nawet 

ƳƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ƎǊǳǇƻǿŀƵ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΦ /ŜƭƻǿŜ ƧŜǎǘ ǘƻ Ȋ ŘǿƽŎƘ ǇǊȊȅƴŀƧƳƴƛŜƧ ǇƻǿƻŘƽǿΦ tƻ ǇƛŜǊǿǎȊŜΣ 

Řǳȍȅ ŀƎǊŜƎŀǘ ƳƻȍŜ ŎȊŀǎŜƳ ǇǊȊŜǎƱŀƴƛŀŏ ǇƻǿŀȍƴŜ ǇǊƻōƭŜƳȅ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ōǊŀƴȍΦ tƻ ŘǊǳƎƛŜΣ ƭƻƪŀƭƛȊŀŎƧŀ 

ƳƛŜƧǎŎ Ǉƻǿǎǘŀǿŀƴƛŀ ǘŀƪƛŎƘ ƴŀǇƛťŏ ǎǘǿŀǊȊŀ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ŀŘǊŜǎƻǿŀƴŜƧ Ǉƻƭƛǘȅƪƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧΦ WŜǏƭƛ 

ǇǊƻōƭŜƳ ƧŜǎǘ ŘƻǎǘŀǘŜŎȊƴƛŜ ǿŎȊŜǏƴƛŜ ȊŘƛŀƎƴƻȊƻǿŀƴȅ ς Ǉƻƭƛǘȅƪŀ ǘŀƪŀ ƳƻȍŜ ōȅŏ ƳƴƛŜƧ ƪƻǎȊǘƻǿƴŀ 

i ōŀǊŘȊƛŜƧ ǎƪǳǘŜŎȊƴŀΦ ² ŎȊťǏŎƛ ǘŜƧ ȊƻǎǘŀƴŊ ȊŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ ǿȅƴƛƪƛ ŀƴŀƭƛȊ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ 

ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ŘȊƛŀƱƽǿ tYD, wskazǳƧŊŎŜ ǘŀƪȍŜ na ǘŜ ƻōǎȊŀǊȅΣ ǿ ƪǘƽǊȅŎƘ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŜ ǘƻ ƧŜǎǘ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ 

ŘǳȍŜ όǘȊǿΦ Top 10). 

 

5.2 Z!DwhÀ9bL9 ¦t!5_h|/L+ ² 5½L!_!/I PKD 

² ǊŀƳŀŎƘ ǊƻŘȊŀƧǳ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜƧ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ όƎǊǳǇ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿύ 

ŀƴŀƭƛȊŀ ȊƳƛŀƴ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ǇƻȊǿŀƭŀ ƴŀ ǎŦƻǊƳǳƱƻǿŀƴƛŜ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎȅŎƘ ǿƴƛƻǎƪƽǿΦ 

W ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴŜƧ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƻƎƽƱŜƳ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴȅ ǿȅǎƻƪƛ ǎǘƻǇƛŜƵ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ 

ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ǿ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ ȊǿƛŊȊŀƴŜƧ Ȋ ƎƽǊƴƛŎǘǿŜƳΣ ƪǘƽǊȅ ȊƻǎǘŀƱ ǇǊȊŜƱŀƳŀƴȅ ƛ ǿ нлмт Ǌƻƪǳ 

oŘƴƻǘƻǿŀƴƻ ȊƴŀŎȊŊŎŊ ǇƻǇǊŀǿťΦ ¦ǘǊȊȅƳǳƧŊŎŀ ǎƛť ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴŀ ǎȅǘǳŀŎƧŀ ǿ ŎŀƱȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ŀƴŀƭƛȊȅ 

w ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀŎƘ ȊŀƧƳǳƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ǇǊƻŘǳƪŎƧŊ ǇƻȊƻǎǘŀƱŜƎƻ ǎǇǊȊťǘǳ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘƻǿŜƎƻ όŘȊƛŀƱ tY5 олύΣ 

ǇǊƻŘǳƪŎƧŊ ƳŜǘŀƭƛ όнпύ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴŊ ǎȅǘǳŀŎƧť ǿ ǘȅŎƘ ŘȊƛŀƱŀŎƘΦ hōǎŜǊǿƻǿŀƴŜ ƧŜǎǘ ǿȅǊŀȋƴŜ 

ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǿ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀŎƘ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ƴŀǇǊŀǿŊΣ ƪƻƴǎŜǊǿŀŎƧŊ ƛ ƛƴǎǘŀƭƻǿŀƴƛŜƳ 

ƳŀǎȊȅƴ ƛ ǳǊȊŊŘȊŜƵ όооύΦ 

² LL ǇΦ нлмт ǊΦ ƻŘƴƻǘƻǿŀƴƻ ǿ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴŜƧ ƴƛŜȊƴŀŎȊƴŊ ǇƻǇǊŀǿť ǎȅǘǳŀŎƧƛ ƴŀ Ŏƻ ǿǎƪŀȊǳƧŜ 

fakt, zmniejǎȊŜƴƛŀ ǎƛť ǊκǊ ƻ н ƭƛŎȊōȅ ŘȊƛŀƱƽǿ ƻ ǿȅǎƻƪƛƳ ǎǘƻǇƴƛǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ όтŘȊƛŀƱƽǿ tY5ύΣ 

ǇǊȊȅ ƧŜŘƴƻŎȊŜǎƴȅƳ ǿȊǊƻǏŎƛŜ ǊκǊ ƻ н ƭƛŎȊōȅ ŘȊƛŀƱƽǿ tY5 ƻ ǎǘƻǇƴƛǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ 

ƻǎǘǊȊŜƎŀǿŎȊȅƳ όт ŘȊƛŀƱƽǿ tY5ύ ƛ ōǊŀƪǳ ȊƳƛŀƴ ǿ ƭƛŎȊōƛŜ ŘȊƛŀƱƽǿ ƻ ƴƛǎƪƛƳ ǎǘƻǇƴƛǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ όму ŘȊƛŀƱƽǿ 

tY5ύΦ bŀ ǇƻǇǊŀǿť ǿǎƪŀȊǳƧŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿȊǊƻǎǘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǘȅƭƪƻ ǿ мл ŘȊƛŀƱŀŎƘ tY5 

w II p. 2017 roku. 

¦ǿȊƎƭťŘƴƛŀƧŊŎ dodatkowo klasy ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ Ƴƻȍƴŀ ǿǎƪŀȊŀŏΣ ȍŜ ǿ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀŎƘ ƳŀƱȅŎƘ ǎȅǘǳŀŎƧŀ 

ƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀƱŀ ǎƛť ƴŀ ƴŀƧƳƴƛej korzystnym poziomie, lecz o stabilnej sytuacji, co potwierdza fakt wzrostu 

ƻ п ƭƛŎȊōȅ ŘȊƛŀƱƽǿ ƻ ǿȅǎƻƪƛƳ ǎǘƻǇƴƛǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ όмн ŘȊƛŀƱƽǿ tY5ύ ƛ ƻǎǘǊȊŜƎŀǿŎȊȅƳ ƻ р όмн ŘȊƛŀƱƽǿ 

tY5ύ ǇǊȊȅ ƧŜŘƴƻŎȊŜǎƴȅƳ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛǳ ƭƛŎȊōȅ ŘȊƛŀƱƽǿ ƻ ƴƛǎƪƛƳ ǎǘƻǇƴƛǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀΦ ² ǏǊŜŘƴƛŎƘ 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿŀŎƘ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴŀ ǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧŀ Ȋ ȊŀǊȅǎƻǿŀƴym scenariuszem wzrostowym 

ǇƻǘǿƛŜǊŘȊƻƴŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŜƳ ƻ м ƭƛŎȊōȅ ŘȊƛŀƱƽǿ ƻ ǎǘƻǇƴƛǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ǿȅǎƻƪƛƳ 

(7 ŘȊƛŀƱƽǿ tY5ύΣ ǇǊȊȅ ƧŜŘƴƻŎȊŜǎƴȅƳ ǿȊǊƻǏŎƛŜ ƻ р ŘȊƛŀƱƽǿ ƻ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ƻǎǘǊȊŜƎŀǿŎȊȅƳ όмп ŘȊƛŀƱƽǿ tY5ύ 

ƛ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛǳ ƻ п ŘȊƛŀƱƽǿ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ƴƛǎƪƛƳ όф ŘȊƛŀƱƽǿ tY5ύΦ Yƭŀǎŀ ŘǳȍȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 

ŎŜŎƘƻǿŀƱŀ ǎƛť ǇƻǇǊŀǿŊ ǎȅǘǳŀŎƧƛΣ ƪǘƽǊŀ ŎŜŎƘƻǿŀƱŀ ǎƛť ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŜƳ ƻ н ƭƛŎȊōȅ ŘȊƛŀƱƽǿ ƻ ǿȅǎƻƪƛƳ 

ǎǘƻǇƴƛǳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ όр ŘȊƛŀƱƽǿ tY5ύΣ ǿȊǊƻǏŎƛŜ ƻ о ŘȊƛŀƱƽǿ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳŜ ƻǎǘǊȊŜƎŀǿŎȊȅƳ ƛ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛǳ 

o м ŘȊƛŀƱƽǿ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ƴƛǎƪƛƳΦ 
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Rysunek 47. 5ȊƛŀƱȅ tY5 ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴŜƧ ƛ ǳǎƱǳƎƻǿŜƧ ǿŜŘƱǳƎ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ƛ ƭƛŎȊōȅ 
ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻrstw w II p. 2017 r. 

  
¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aƛƪǊƻΦ 

!ƴŀƭƛȊŀ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǿ LI pΦ нлмт ǊΦ ǇƻȊǿƻƭƛƱŀ ǿȅƻŘǊťōƴƛŏ ŘȊƛŀƱȅ tY5 ŎŜŎƘǳƧŊŎe ǎƛť 

ǇƻƴŀŘǇǊȊŜŎƛťǘƴȅƳ ǎǘƻǇƴƛŜƳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ (MSO) ƻǊŀȊ ǇƻƴŀŘǇǊȊŜŎƛťǘƴŊ ƭƛŎȊōŊ ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘ (Rysunek 47).  

dla ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƻƎƽƱŜƳ: 

Á ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴȅŎƘ όŘȊƛŀƱ tY5 нтύΣ 

Á ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǇƻƧŀȊŘƽǿ ǎŀƳƻŎƘƻŘƻǿȅŎƘΣ ǇǊȊȅŎȊŜǇ ƛ ƴŀŎȊŜǇΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƳƻǘƻŎȅƪƭƛ όŘȊƛŀƱ tY5 нфύΣ 

Á ƴŀǇǊŀǿŀΣ ƪƻƴǎŜǊǿŀŎƧŀ ƛ ƛƴǎǘŀƭƻǿŀƴƛŜ ƳŀǎȊȅƴ ƛ ǳǊȊŊŘȊŜƵ όŘȊƛŀƱ tYD 33), 

Á Ǌƻōƻǘȅ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ōǳŘƻǿŊ ƻōƛŜƪǘƽǿ ƛƴȍȅƴƛŜǊƛƛ ƭŊŘƻǿŜƧ ƛ ǿƻŘƴŜƧ όŘȊƛŀƱ tY5 пнύΣ 

Á ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ȊǿƛŊȊŀƴŀ Ȋ ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛŜƳ όŘȊƛŀƱ tY5 туύΣ 

Á ƳŀƎŀȊȅƴƻǿŀƴƛŜ ƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǳǎƱǳƎƻǿŀ ǿǎǇƻƳŀƎŀƧŊŎŀ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ όŘȊƛŀƱ tY5 рнύΣ 

Á ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǇƻŎȊǘƻǿŀ ƛ ƪǳǊƛŜǊǎƪŀ όŘȊƛŀƱ tYD 53), 

Á ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ȊǿƛŊȊŀƴŀ Ȋ ƻōǎƱǳƎŊ Ǌȅƴƪǳ ƴƛŜǊǳŎƘƻƳƻǏŎƛ όŘȊƛŀƱ tY5 суύΣ 

Á Ǌƻōƻǘȅ ōǳŘƻǿƭŀƴŜ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ȊŜ ǿȊƴƻǎȊŜƴƛŜƳ ōǳŘȅƴƪƽǿ όŘȊƛŀƱ tY5 пмύΦ 

dla ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ƳŀƱȅŎƘ: 

Á ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ Ȋ ŘǊŜǿƴŀ ƻǊŀȊ ƪƻǊƪŀΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƳŜōƭƛΤ ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ ȊŜ ǎƱƻƳȅ 

i ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ ǳȍȅǿŀƴȅŎƘ Řƻ ǿȅǇƭŀǘŀƴƛŀ όŘȊƛŀƱ tY5 мсύΣ 

dla ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǏǊŜŘƴƛŎƘ: 

Á ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ŀǊǘȅƪǳƱƽǿ ǎǇƻȍȅǿŎȊȅŎƘ όŘȊƛŀƱ tY5 млύΣ 

Á ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ Ȋ ŘǊŜǿƴŀ ƻǊŀȊ ƪƻǊƪŀΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƳŜōƭƛΤ ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ ȊŜ ǎƱƻƳȅ 

i ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ ǳȍȅǿŀƴȅŎƘ Řƻ ǿȅǇƭŀǘŀƴƛŀ όŘȊƛŀƱ tY5 мсύΣ 

Á ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ƳŜǘŀƭƻǿȅŎƘ ǿȅǊƻōƽǿ ƎƻǘƻǿȅŎƘΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƳŀǎȊȅƴ ƛ ǳǊȊŊŘȊŜƵ όŘȊƛŀƱ tY5 нрύΣ 

Á ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ȊǿƛŊȊŀƴŀ ȊŜ ȊōƛŜǊŀƴƛŜƳΣ ǇǊȊŜǘǿŀǊȊŀƴƛŜƳ ƛ ǳƴƛŜǎȊƪƻŘƭƛǿƛŀƴƛŜƳ ƻŘǇŀŘƽǿΤ ƻŘȊȅǎƪ 

ǎǳǊƻǿŎƽǿ όŘȊƛŀƱ tY5 оуύΣ 

Á ƘŀƴŘŜƭ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴȅΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƘŀƴŘƭǳ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƎƻ ǇƻƧŀȊŘŀƳƛ ǎŀƳƻŎƘƻŘƻǿȅƳƛ όŘȊƛŀƱ tY5 птύΣ 

Á ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ƭŊŘƻǿȅ ƻǊŀȊ ǊǳǊƻŎƛŊƎƻǿȅ όŘȊƛŀƱ tY5 пфύΣ 

Á Ǌƻōƻǘȅ ōǳŘƻǿƭŀƴŜ ǎǇŜŎƧŀƭƛǎǘȅŎȊƴŜ όŘȊƛŀƱ tY5 поύΦ 

dla ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ŘǳȍȅŎƘ: 

Á ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ƳŜǘŀƭƻǿȅŎƘ ǿȅǊƻōƽǿ ƎƻǘƻǿȅŎƘΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƳŀǎȊȅƴ ƛ ǳǊȊŊŘȊŜƵ όŘȊƛŀƱ PKD 25), 

Á ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ƳŀǎȊȅƴ ƛ ǳǊȊŊŘȊŜƵΣ ƎŘȊƛŜ ƛƴŘȊƛŜƧ ƴƛŜ ǎƪƭŀǎȅŦƛƪƻǿŀƴŀ όŘȊƛŀƱ tY5 нуύΣ 

Á ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ƭŊŘƻǿȅ ƻǊŀȊ ǊǳǊƻŎƛŊƎƻǿȅ όŘȊƛŀƱ tY5 пфύΣ 

Á ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ŘŜǘŜƪǘȅǿƛǎǘȅŎȊƴŀ ƛ ƻŎƘǊƻƴƛŀǊǎƪŀ όŘȊƛŀƱ tY5 улύΣ 

Á ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǳǎƱǳƎƻǿŀ ȊǿƛŊȊŀƴŀ Ȋ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜƳ ǇƻǊȊŊŘƪǳ ǿ ōǳŘȅnkach i zagospodarowaniem 

ǘŜǊŜƴƽǿ ȊƛŜƭŜƴƛ όŘȊƛŀƱ tY5 умύΦ  



61 

5.3 TOP 10 

Do wyboru ƴŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ ȊŀƎǊƻȍƻƴȅŎƘ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ŘȊƛŀƱƽǿ tY5 ǇƻǎƱǳȍƻƴƻ ǎƛť ƳƛŀǊŊ a{h ƻōŜƧƳǳƧŊŎŊ 

ƻŎŜƴť ŘǿƽŎƘ kategorii ς ǊŜƭŀŎƧƛ ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ƛ ƭƛŎȊōť ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘ ǿ ŘŀƴȅƳ ŘȊƛŀƭŜ PKD 

ǿȊƎƭťŘŜƳ ǿŀǊǘƻǏŎƛ Řƭŀ ǊƻŘȊŀƧǳ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛΣ Řƻ ƪǘƽǊŜƧ ȊƻǎǘŀƱ ȊŀƪǿŀƭƛŦƛƪƻǿŀƴȅ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘƻǿȅ ŘȊƛŀƱ tY5Φ 

Wŀƪƻ ŘȊƛŀƱȅ ǿȅƳŀƎŀƧŊŎŜ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴŜƧ ǳǿŀƎƛ ǿȅōǊŀƴƻ ǘŜΣ ƪǘƽǊŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ȊŀƪǿŀƭƛŦƛƪƻǿŀƴŜ Řƻ ǿȊƻǊŎŀ LΣ ŎȊȅƭƛ 

ŎŜŎƘǳƧŊŎŜ ǎƛť ǎǘƻǇƴƛŜƳ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ǇƻǿȅȍŜƧ ǏǊŜŘƴƛŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ Řƭŀ ŘŀƴŜƎƻ ǊƻŘȊŀƧǳ 

ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ƻǊŀȊΣ ǿ ƪǘƽǊȅŎƘ ƭƛŎȊōŀ ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘ ōȅƱŀ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ǇƻƴŀŘǇǊȊŜŎƛťǘƴȅƳ. 

²ǏǊƽŘ ŘȊƛŀƱƽǿ tY5 ȊŀƪǿŀƭƛŦƛƪƻǿŀƴȅŎƘ Ƨŀƪƻ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ ȊŀƎǊƻȍƻƴŜ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ƛ ƻ ǇƻƴŀŘǇǊȊŜŎƛťǘƴȅƳ 

ȊƴŀŎȊŜƴƛǳ Řƭŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ όȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ƭƛŎȊōť ǿ ƴƛŎƘ ǇǊŀŎǳƧŊŎȅŎƘύ ǿ LL ǇΦ нлмт ǊΦ ǿǎƪŀȊŀƴƻ ф ŘȊƛŀƱƽǿ 

tY5Σ Ȋ ŎȊŜƎƻ о ŘƻǘȅŎȊŊ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴŜƧΣ ŀ с ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ǳǎƱǳƎƻǿŜƧΦ ² LL ǇΦ нлмт ǊΦ ȍŀŘŜƴ 

z ŘȊƛŀƱƽǿ ƘŀƴŘƭƻǿȅŎƘ ƴƛŜ ȊƴŀƭŀȊƱ ǎƛť ƎǊǳǇƛŜ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ ȊŀƎǊƻȍƻƴȅŎƘΦ {ǇƻǏǊƽŘ ǿǎƪŀȊŀƴȅŎƘ ф ŘȊƛŀƱƽǿ 

tY5Σ ŀȍ с ȊƻǎǘŀƱƻ ǿǎƪŀȊȅǿŀƴƻ Ƨŀƪƻ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ ȊŀƎǊƻȍƻƴŜ ǿ L ǇΦ нлмт ǊΦΣ ŀ ǿ LL ǇΦ нлмс ǊΦ ǿǎƪŀȊŀƴŜ 

ŘȊƛŀƱȅ ōȅƱȅ ǘƻȍǎŀƳŜ Ȋ ǘȅƳƛ ǿǎƪŀȊŀƴȅƳƛ ǿ LL ǇΦ нлмт ǊƻƪǳΦ ²ǏǊƽŘ ŘȊƛŀƱƽǿ tY5 ǿǎƪŀȊŀƴȅŎƘ Ƨŀƪƻ 

ȊŀƎǊƻȍƻƴŜ ōȅƱȅΥ ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴȅŎƘ όtY5 нтύΤ Ǌƻōƻǘȅ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ōǳŘƻǿŊ ƻōƛŜƪǘƽǿ 

ƛƴȍȅƴƛŜǊƛƛ ƭŊŘƻǿŜƧ ƛ ǿƻŘƴŜƧ όtY5 пнύΤ ƳŀƎŀȊȅƴƻǿŀƴƛŜ ƛ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǳǎƱǳƎƻǿŀ ǿǎǇƻƳŀƎŀƧŊŎŀ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ 

όtY5 рнύΤ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǇƻŎȊǘƻǿŀ ƛ ƪǳǊƛŜǊǎƪŀ όtY5 роύΤ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ȊǿƛŊȊŀƴŀ Ȋ ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛŜƳ όtY5 туύ 

i ŘȊƛŀƱ tY5 пм ȊŀƭƛŎȊƻƴȅ Řƻ Ǌƻōƽǘ ōǳŘƻǿƭŀƴȅŎƘ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ ȊŜ ǿȊƴƻǎȊŜƴƛŜƳ ōǳŘȅƴƪƽǿΦ ² LL ǇΦ нлмт ǊΦ 

ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Řƻ LL ǇΦ нлмс ǊΦ ƭƛŎȊōŀ ŘȊƛŀƱƽǿ ǿǎƪŀȊŀƴȅŎƘ Ƨŀƪƻ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ ȊŀƎǊƻȍƻƴŜ ƛ ƻ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅƳ 

ȊƴŀŎȊŜƴƛǳ ƴƛŜ ȊƳƛŜƴƛƱŀ ǎƛť ŀ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Řƻ L ǇΦ нлмт ǊΦ i ǿȊǊƻǎƱŀ Ȋ т Řƻ фΦ 

Tabela 5Φ 5ȊƛŀƱȅ tY5 ƴŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ ȊŀƎǊƻȍƻƴŜ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ƻƎƽƱŜƳ (wzorzec I dla miary MSO) w okresie II p. 2016 r. 
ς II p. 2017 r.  

5ȊƛŀƱȅ tY5 III-IV 2016 I-II 2017 III-IV 2017 

tw½95{LB.Lhw{¢²! twh5¦Y/¸Wb9 

нт twh5¦Y/W! ¦w½+5½9c 9[9Y¢w¸/½b¸CH Ҟ Ҟ Ҟ 
нф twh5¦Y/W! thW!½5j² {!ah/Ih5h²¸/IΣ tw½¸/½9t L b!/½9tΣ 
Z ²¸_+/½9bL9a ah¢h/¸Y[L 

Ҟ  Ҟ 

оо b!tw!²!Σ Yhb{9w²!/W! L Lb{¢![h²!bL9 a!{½¸b L ¦w½+5½9c Ҟ  Ҟ 

tw½95{LB.Lhw{¢²! ¦{_¦Dh²9 

ту 5½L!_![bh|0 ½²L+½!b! ½ ½!¢w¦5bL9bL9a Ҟ Ҟ Ҟ 

52 MAGAZYNOWANIE I DZIA_![bh|0 ¦{_¦Dh²! ²{tha!D!W+/! ¢w!b{thw¢ Ҟ Ҟ Ҟ 

ро 5½L!_![bh|0 th/½¢h²! L Y¦wL9w{Y! Ҟ Ҟ Ҟ 

пн wh.h¢¸ ½²L+½!b9 ½ .¦5h²+ h.L9Y¢j² LbÀ¸bL9wLL [+5h²9W L ²h5b9W Ҟ Ҟ Ҟ 

су 5½L!_![bh|0 ½²L+½!b! ½ h.{_¦D+ w¸bY¦ bL9w¦/Ihah|/L Ҟ  Ҟ 

пм wh.h¢¸ .¦5h²[!b9 ½²L+½!b9 ½9 ²½bh{½9bL9a .¦5¸bYj² Ҟ Ҟ Ҟ 

Uwagi:  x ς zaklasyfikowany w danym okresie poza wzorcem I, Ҟ ς zaklasyfikowany w danym okresie do wzorca I. 

¾ǊƽŘƱƻΥ ƻǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ ǿƱŀǎƴŜ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ōŀȊ ŘŀƴȅŎƘ D¦{ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜΣ tƻƴǘ LƴŦƻ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ ƛ /ƻŦŀŎŜ tƻƭǎƪŀΦ 

tƻƴƛȍŜƧ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴƻ ǎȊŎȊŜƎƽƱƻǿŜ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅǎǘȅƪƛ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜƧ ƴŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ ȊŀƎǊƻȍƻƴȅŎƘ 

ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ 10 ŘȊƛŀƱƽǿ tY5Φ hōŜƧƳǳƧŊ ƻƴŜ ȊŀǊƽǿƴƻ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ƻǊŀȊ ȊŜǎǘŀǿƛŜƴƛŜ 

ƎƱƽǿƴȅŎƘ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅǎǘȅƪ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅŎƘ ǘȅŎƘ ŘȊƛŀƱƽǿ ǿ ǳƧťŎƛǳ ƘƛǎǘƻǊȅŎȊƴȅƳΣ Ƨŀƪ ƛ najnowsze oceny ich 

ǇƻȊȅŎƧƛ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƧ ƻǊŀȊ ǇǊƻƎƴƻȊȅ όŘƭŀ ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛ Ȋ ƴƛŎƘύ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΦ 
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5ȊƛŀƱ tY5 нт ς tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴȅŎƘ 

{ǘƻǇƛŜƵ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ƻǊŀȊ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿŜ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅǎǘȅƪƛ ƛ ǿǎƪŀȋƴƛƪƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 
(I p. 2007 r. ς II p. 2017 r.) ς ŘȊƛŀƱ tY5 27 

 

  

  

WZO ς ǿǎƪŀȋƴƛƪ ȊŀŘƱǳȍŜƴƛŀ ƻƎƽƱŜƳΤ ²½Y ς ǿǎƪŀȋƴƛƪ ȊŀŘƱǳȍŜƴƛŀ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜƎƻΤ ²² ς ǿǎƪŀȋƴƛƪ ǿȅǇƱŀŎŀƭƴƻǏŎƛΤ 
WPB ς ǿǎƪŀȋƴƛƪ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ōƛŜȍŊŎŜƧΤ /Dh¢ ς Ŏȅƪƭ ƎƻǘƽǿƪƛΤ /½ ς Ŏȅƪƭ ȊŀǇŀǎƽǿΣ /b ς Ŏȅƪƭ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛΤ CZK ς Ŏȅƪƭ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ 
ƪǊƽǘƪƻ-terminowych; PM ς ǇǊƻŘǳƪǘȅǿƴƻǏŏ ƳŀƧŊǘƪǳ όǇǊťŘƪƻǏŏ ƪǊŊȍŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳύΤ whh{ ς ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŏ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŀ 
ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΤ whh! ς ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŏ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŀ ŀƪǘȅǿƽǿΦ 
¾ǊƽŘƱƻΥ wŀǇƻǊǘ aƛƪǊƻΦ 

W LL ǇΦ нлмт ǊΦ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŊ ǇǊƻǿŀŘȊƛƱƻ пфл ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ όȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŜ ǊκǊ ƻ тύΦ hŘ нллф ǊΦ 

ƻōǎŜǊǿƻǿŀƭƴȅ ōȅƱ ǎȅǎǘŜƳŀǘȅŎȊƴȅ ǿȊǊƻǎǘ ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛŀΣ ŀ ǿ ŎŀƱȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ŀƴŀƭƛȊȅ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƳŀƧŊǘƪǳ ƛ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ 

ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΣ ƪǘƽǊŜ ǿ LL ǇΦ нлмт ǊΦ ƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀƱȅ ǎƛť ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻΥ млп пнн ƻǎƽōΣ пп сон Ƴƭƴ ȊƱ ς aktywa 

i 63 366 Ƴƭƴ ȊƱ ς ǇǊȊȅŎƘƻŘȅ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΦ ²ȅǊŀȋƴƛŜ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƭƴŜ ƻŘ ǘǊȊŜŎƘ ǇƽƱǊƻŎȊȅ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŜ ǘŜƳǇŀ 

ǿȊǊƻǎǘǳ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΦ ½ŀǳǿŀȍŀƭƴŜ ǎŊ ƻŘ ǇƛťŎƛǳ ǇƽƱǊƻŎȊȅ ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴŜ ȊƳƛŀƴȅ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿƻ-

ƳŀƧŊǘƪƻǿŜƧΣ ƪǘƽǊȅƳ ǘƻǿŀǊȊȅǎȊȅƱ ǿȊǊƻǎǘ ȊŀŘƱǳȍŜƴƛŀ ƻƎƽƱŜƳ ƻǊŀȊ ȊŀŘƱǳȍŜƴƛŀ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜƎƻΣ ŀ ǘŀƪȍŜ 

ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ōƛŜȍŊŎŜƧ ƻǊŀȊ ȊŘƻƭƴƻǏŎƛ Řƻ ƻōǎƱǳƎƛ ŘƱǳƎǳΦ ² LL ǇΦ нлмт ǊΦ ȊŀŘƱǳȍŜƴƛŜ ƻƎƽƱŜƳ ǿȊǊƻǎƱƻ ǊκǊ 

o оΣус҈Σ ȊŀŘƱǳȍŜƴƛŜ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜ ƻ оΣпл҈ ǿȅƪŀȊǳƧŊŎ ǘŀƪŊ ǘŜƴŘŜƴŎƧť ƻŘ ŎȊǘŜǊŜŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱƽǿΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ 

ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ōƛŜȍŊŎŜƧ ƻǊŀȊ ȊŘƻƭƴƻǏŎƛ ƻōǎƱǳƎƛ ŘƱǳƎǳ ƻŘƴƻǘƻǿŀƴƻ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŜ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ǊκǊ ƻ мΣоф҈ ƛ ƻ мпΣпт҈ 

ǿǎƪŀȊǳƧŊŎ ǎȅǘǳŀŎƧť Ƨŀƪƻ ƴƛŜƪƻǊȊȅǎǘƴŊ Ȋ ǘŜƴŘŜƴŎƧŊ Řƻ ǇƻƎƱťōƛŀƴƛŀ ǎƛť ǎȅǘǳŀŎƧƛΦ tƻ ƻƪǊŜǎƛŜ ǿȅŘƱǳȍŜƴƛŀ ŎȊŀǎǳ 

ƻŎȊŜƪƛǿŀƴƛŀ ƴŀ Ǝƻǘƽǿƪť ƻŘ нлмр ǊΦ ƴŀǎǘťǇƻǿŀƱƻ ƧŜƎƻ ǎƪǊƽŎŜƴƛŜ ŀȍ Řƻ L ǇΦ нлмт ǊΦΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ƴŀǎǘŊǇƛƱƻ ƻŘǿǊƽŎŜƴƛŜ 

ǘǊŜƴŘǳΣ ƪǘƽǊȅ ǇƻƴƻǿƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱ ǇǊȊŜƱŀƳŀƴȅ ǿ LL ǇΦ нлмт ǊƻƪǳΦ ² ƪƻƴǎŜƪǿŜƴŎƧƛ ǿȊǊƻǎǘƻǿƛ ǳƭŜƎƱ Ŏȅƪƭ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ 

ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘΣ ƪǘƽǊȅ ƳƽƎƱ ōȅŏ ǎǇƻǿƻŘƻǿŀƴȅ ǿȊǊƻǎǘŜƳ Ŏȅƪƭƛ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛΦ hōǎŜǊǿƻǿŀƴȅ Ŏȅƪƭ ȊŀǇŀǎƽǿ ƴƛŜ 

ǿȅƪŀȊȅǿŀƱ ŎŜŎƘ ƻ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȊŜ ǘŜƴŘŜƴŎȅƧƴȅƳΦ ½ŀǊȅǎƻǿŀƴŀ ƻŘ LL ǇΦ нллф ǊΦ ǘŜƴŘŜƴŎƧŀ ȊƳƴƛŜƧǎȊŀƴƛŀ ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ 
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ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƛ ŀƪǘȅǿƽǿ ȊƻǎǘŀƱŀ ǇǊȊŜƱŀƳŀƴŀ ǿ нлмр ǊΦ ƛ ǇƻƴƻǿƴƛŜ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ƻōƴƛȍŀƴƛŜ ǎƛť ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŎƛ 

w osǘŀǘƴƛŎƘ ǇƛťŎƛǳ ǇƽƱǊƻŎȊŀŎƘ Ȋ ǘŜƴŘŜƴŎƧŊ Řƻ ǿȅƘŀƳƻǿŀƴƛŀ ǘǊŜƴŘǳ ƻōƴƛȍŀƴƛŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǿ LL ǇΦ нлмт ǊΦ ² ȊŀƪǊŜǎƛŜ 

ǎǇǊŀǿƴƻǏŎƛ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƻŘƴƻǘƻǿŀƴŀ ƻŘ L ǇΦ нлмо Ǌƻƪǳ ǇƻǇǊŀǿŀ ǇǊƻŘǳƪǘȅǿƴƻǏŎƛ ƳŀƧŊǘƪǳ ȊƻǎǘŀƱŀ ǇǊȊŜƱŀƳŀƴŀ 

i w II p. 2017 roku odnotowano jego zmniejszenie o тΣлр҈Φ 5ȊƛŀƱ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŜ ƻŘ ǘǊȊŜŎƘ ǇƽƱǊƻŎȊȅ ǿȊǊƻǎǘ ǊκǊ 

ǎǘƻǇƴƛŀ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊΣ ŀ ƻŘ LL ǇΦ нлмс ǊΦ ƪǎȊǘŀƱǘǳƧŜ ǎƛť ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ǿȅǎƻƪƛƳ όнрсύ Ȋ ǇǊƻƎƴƻȊŊ ȊŀǊȅǎƻǿŀƴŊ 

ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ǿȅǎƻƪƛƳ Ȋ ƴƛŜȊƴŀŎȊƴȅƳ ƻōƴƛȍŜƴƛŜƳ ƧŜƎƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛΣ ƭŜŎȊ ȊŜ ǿǎƪŀȊŀƴƛŜƳ Řƻ ǎǘabilizacji sytuacji. 

 

hǎǘŀǘƴƛŜ Ǉǳƴƪǘȅ ȊŜƎŀǊŀ ƪƻƴǘȅƴǳǳƧŊ ǊǳŎƘ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ 

ŏǿƛŀǊǘŎŜ ǳƪƱŀŘǳ ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘΣ Ŏƻ ǏǿƛŀŘŎȊȅ 

o tendencji do poprawy koniunktury w tym dziale 

ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΦ tƻǘǿƛŜǊŘȊŀ ǘƻ ŀƴŀƭƛȊŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ Ŏȅƪƭǳ 

ƻŘŎƘȅƭŜƵΦ ²ǎǇƽƱŎȊȅƴƴƛƪ ƪƻǊŜƭŀŎƧƛ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛe 

ok. лΣун ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ƛȍ Ŏȅƪƭ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ 

ǿȅǊƻōƽǿ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴȅŎƘ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŜ ǎƛť ǿȅǎƻƪƛƳ 

ǇƻȊƛƻƳŜƳ ǎȅƴŎƘǊƻƴƛȊŀŎƧƛ Ȋ ŎȅƪƭŜƳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ 

ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳΦ !ƳǇƭƛǘǳŘŀ ǿŀƘŀƵ Ŏȅƪƭǳ ƻƪΦ с҈Φ 

bƻǿƻ ƴŀǇƱȅǿŀƧŊŎŜ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŜ όȊŀ ƭǳǘȅΣ ƳŀǊȊŜŎ 

i ƪǿƛŜŎƛŜƵ нлму ǊΦύ ǿǇƱȅƴťƱȅ ƴŀ ƴƛŜȊƴŀŎȊƴŜ ƻōƴƛȍŜƴƛŜ 

ǊƻȊƪƱŀŘǳ ǇǊŜŘȅƪǘȅǿƴŜƎƻΦ ¢ŜƴŘŜƴŎƧŜ ŎŜƴǘǊŀƭƴŜ 

ǊƻȊƪƱŀŘǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ όƳŜŘƛŀƴȅύ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ 

ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿ ǘȅƳ ŘȊƛŀƭŜ ǿ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ мн ƳƛŜǎƛťŎȅ ƴŀ 

poziomie ok. 10%, co sugeruje dobre perspektywy 

ǊƻȊǿƻƧƻǿŜ ǿ ǘŜƧ ōǊŀƴȍȅ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΦ 

PraǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǳƧŜƳƴȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ȊƳƛŀƴ ǊκǊ 

jest niskie i nie przekracza 0,21. Nieco bardziej 

ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴȅ ƧŜǎǘ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǏǊŜŘƴƛŀ 

ǿƛŜƭƪƻǏŏ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǊκǊ ǿ ŘǊǳƎƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ 

ǇǊƻƎƴƻȊȅ ōťŘȊƛŜ ǿȅȍǎȊŀ ƻŘ ǏǊŜŘƴƛŜƧ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ 

produkcji r/r w pierwǎȊȅƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

όǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǘƻ ǿȅƴƻǎƛ лΣртύΦ 
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ƻƪǊŜǎ ǇƻƎŀǊǎȊŀƴƛŀ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ όƻƎƽƱŜƳύ

lambda=5500 (4,5 roku)

lambda=12000 (5,5  roku)

lambda=32000 (7 lat)

lambda=55000 (8 lat)
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5ȊƛŀƱ tY5 нф ς tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǇƻƧŀȊŘƽǿ ǎŀƳƻŎƘƻŘƻǿȅŎƘΣ ǇǊȊȅŎȊŜǇ ƛ ƴŀŎȊŜǇΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ 

motocykli 

{ǘƻǇƛŜƵ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ƻǊŀȊ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿŜ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅǎǘȅƪƛ ƛ ǿǎƪŀȋƴƛƪƛ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜ ǇǊȊŜŘǎƛťōiorstw 
(I p. 2007 r. ς II p. 2017 r.) ς ŘȊƛŀƱ tY5 нф 

 

 

 
Uwagi:  WZO ς ǿǎƪŀȋƴƛƪ ȊŀŘƱǳȍŜƴƛŀ ƻƎƽƱŜƳΤ ²½Y ς ǿǎƪŀȋƴƛƪ ȊŀŘƱǳȍŜƴƛŀ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜƎƻΤ ²½h½ ς ǿǎƪŀȋƴƛƪ ȊŘƻƭƴƻǏŎƛ 

ƻōǎƱǳƎƛ ȊŀŘƱǳȍŜƴƛŀΤ ²t. ς ǿǎƪŀȋƴƛƪ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ōƛŜȍŊŎŜƧΤ /Dh¢ ς Ŏȅƪƭ ƎƻǘƽǿƪƛΤ /½ ς cȅƪƭ ȊŀǇŀǎƽǿΣ /b ς Ŏȅƪƭ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛΤ /½Y ς 

Ŏȅƪƭ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘΤ ta ς ǇǊƻŘǳƪǘȅǿƴƻǏŏ ƳŀƧŊǘƪǳ όǇǊťŘƪƻǏŏ ƪǊŊȍŜƴƛŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳύΤ whh{ ς ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŏ 

ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΤ whh! ς ǊŜƴǘƻǿƴƻǏŏ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŀ ŀƪǘȅǿƽǿΦ 

W II ǇΦ нлмт ǊΦ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŊ ǇǊƻǿŀŘȊƛƱƻ пот ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ όǿȊǊƻǎǘ ǊκǊ ƻ м ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿƻύΦ hŘ 

нлмл ǊΦ ȊŀǊȅǎƻǿŀƴŀ ƧŜǎǘ ǿȅǊŀȋƴŀ ǘŜƴŘŜƴŎƧŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛŀΣ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƳŀƧŊǘƪǳ ƛ ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΦ 

W II p. 2017 r. ȊŀǘǊǳŘƴƛŜƴƛŜ ǿȅƴƛƻǎƱƻ муп пло ƻǎƽōΣ ǿŀǊǘƻǏŏ ŀƪǘȅǿƽǿ ƻƎƽƱŜƳ фр 442 mlƴ ȊƱΣ ŀ ǿŀǊǘƻǏŏ 

ǇǊȊȅŎƘƻŘƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ мпт тоф Ƴƭƴ ȊƱΦ ²ƛŘƻŎȊƴŀ ƻŘ нллф ǊΦ ǘŜƴŘŜƴŎƧŀ ȊƳƴƛŜƧǎȊŀƴƛŀ ȊŀŘƱǳȍŜƴƛŀ ƻƎƽƱŜƳ ƴŀ 

ƪƻƴƛŜŎ нлмр ǊΦ ȊƻǎǘŀƱŀ ȊŀǘǊȊȅƳŀƴŀ ǇǊȊȅƴƻǎȊŊŎ ƧŜƎƻ ǿȊǊƻǎǘ Řƻ L ǇΦ нлмт r.Σ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ƴŀǎǘŊǇƛƱƻ ǇƻƴƻǿƴŜ 

ǇǊȊŜƱŀƳŀƴƛŜ ǘǊŜƴŘǳ ƻ ƻŘƴƻǘƻǿŀƴƻ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŜ ǊκǊ ƻ сΣср҈Φ hōǎŜǊǿƻǿŀƴȅ ǘǊŜƴŘ ǿȊǊƻǎǘǳ ȊŀŘƱǳȍŜƴƛŀ 

ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜƎƻ ƻŘ LL ǇΦ нлмо Ǌ. ȊƻǎǘŀƱ ƻŘǿǊƽŎƻƴȅ ǿ LL ǇΦ нлмс ǊΦ tƻǇǊŀǿť ƻōǎŜǊǿǳƧŜƳȅ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿ analizie 

ȊŘƻƭƴƻǏŎƛ Řƻ ƻōǎƱǳƎƛ ŘƱǳƎǳΣ ƪǘƽǊȅ ƻŘ ǘǊȊŜŎƘ ǇƽƱǊƻŎȊȅ ŎŜŎƘǳƧŜ ǎƛť ǿȊǊƻǎǘŜƳΦ YƻǊȊȅǎǘƴŜƧ ȊƳƛanie struktury 

ƪŀǇƛǘŀƱƻǿƻ-ƳŀƧŊǘƪƻǿŜƧ ǘƻǿŀǊȊȅǎȊȅƱƻ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŜ ȊŀŘƱǳȍŜƴƛŀ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿŜƎƻ ƛ ƻŘǿǊƽŎŜƴƛŜ ǘǊŜƴŘǳ 

ǎǇŀŘƪƻǿŜƎƻ ǇƱȅƴƴƻǏŎƛ ōƛŜȍŊŎŜƧ ƻŘ ǘǊȊŜŎƘ ǇƽƱǊƻŎȊȅΦ ² LL ǇΦ нлмт ǊΦ Ŏȅƪƭ Ǝƻǘƽǿƪƛ ǳƭŜƎƱ ǎƪǊƽŎŜƴƛǳ ǇκǇ 

w ƪƻƴǎŜƪǿŜƴŎƧƛ ǎƪǊƽŎŜƴƛŀ Ŏȅƪƭǳ ƴŀƭŜȍƴƻǏŎƛ ς jŜŘƴŀƪ ǇǊȊȅ ǿȅŘƱǳȍŜƴƛǳ Ŏȅƪƭǳ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƵ ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘ 

i Ŏȅƪƭǳ ȊŀǇŀǎƽǿΦ wŜƴǘƻǿƴƻǏŏ ƻǇŜǊŀŎȅƧƴŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ƛ ŀƪǘȅǿƽǿ ǿȅƪŀȊǳƧŜ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ŎȊǘŜǊŜŎƘ ǇƽƱǊƻŎȊŀŎƘ 

ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜΣ ƪǘƽǊŜƧ ǘƻǿŀǊȊȅǎȊȅ ǊƽǿƴƛŜȍ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛŜ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǎǇǊŀǿƴƻǏŎƛ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ όȊƳƴƛejszenie 

ǇǊƻŘǳƪǘȅǿƴƻǏŎƛ ƳŀƧŊǘƪǳύΦ {ǘƻǇƛŜƵ ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŀ ǳǇŀŘƱƻǏŎƛŊ ȊƳƴƛŜƧǎȊȅƱ ǎƛť ǊκǊ ǿ LL ǇΦ нлмт ǊΦ Řƻ όмтуύ ǇƻȊƻǎǘŀƧŊŎ 




































