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Solidna poprawa wyników firm niefinansowych w 2q26  

Wskaźnik rentowności obrotu netto w wybranych sekcjach PKD  
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• Dynamika wzrostu przychodów przedsiębiorstw niefinansowych (+49 prac.) 

przyspieszyła w 2q26. Przychody zwiększyły się o 8,4% r/r wobec 5,7% w 1q26, 

natomiast koszty wzrosły o 6,9% r/r. Rosnąca przewaga dynamiki przychodów nad 

kosztami przełożyła się na silną poprawę wyników finansowych – rentowność 

sprzedaży netto (ROS) wzrosła do 6,0% (+1,3pp r/r), a w ujęciu odsezonowanym 

(5,0%) była o 0,8pp wyższa od wyniku z 1q26 i o 1,0pp wyższa od średniej z lat 2023-

2025. Udział rentownych przedsiębiorstw wzrósł do 73,0% (w przetwórstwie do 

73,5%) – to wynik lepszy niż po 2q w dwóch poprzednich latach. 

• Poprawa rentowności miała szeroki charakter i objęła większość dużych sekcji 

PKD. Wyraźnej poprawy wyników doczekało się przetwórstwo przemysłowe 

(ROS=6,2% w 2q26; +2,2pp r/r) oraz budownictwo (7,7%; +2,9pp r/r) – w obu 

sektorach wyniki były lepsze zarówno w ujęciu rocznym, jak i na tle średniej dla 2q 

z ostatnich 3 lat. W ujęciu rocznym wzrosły również marże w transporcie (5,5%; 

+0,8pp r/r) oraz branży IT (12,3%; +5,2pp r/r). Niższe niż w poprzednich latach 

marże zanotowała z kolei branża HoReCa (8,8% vs średnio 12,3% w 2q w latach 

2023-2025), co wskazuje na utrzymującą się presję kosztową w tym sektorze.  

• Dobre wyniki za 2q26 skłaniają do przesunięcia naszej prognozy wzrostu 

przychodów w całym 2026 w kierunku górnej części dotychczasowego 

przedziału 4-8%. Wzrostowi sprzedaży powinien sprzyjać solidny popyt krajowy, 

napędzany rosnącą konsumpcją i aktywnością inwestycyjną. W 2h26 oczekujemy 

dalszej, choć słabszej niż w 2q26, poprawy rentowności firm. Powinna być ona 

najlepiej widoczna w branżach o niskiej energochłonności oraz branżach 

korzystających z popytu krajowego i wzrostu inwestycji. Mniejsza przestrzeń do 

wzrostu rentowności występuje w sektorach energochłonnych i silnie 

uzależnionych od koniunktury na rynkach UE. Dane za 1h26 wskazują jednak, że 

kondycja firm jest lepsza, niż można było oczekiwać na początku roku.  

• Inwestycje przedsiębiorstw 49+ prac. w 2q26 znacząco przyspieszyły, do 18,7% 

r/r z 8,7% r/r w 1q26. Była to najwyższa dynamika od 1q19, co wskazuje na 

rozkręcanie się ożywienia inwestycyjnego w sektorze przedsiębiorstw. 

Najsilniejszy wzrost odnotowano, podobnie jak w poprzednich kwartałach 

w nakładach na środki transportu (44,1% r/r, wspierane m.in. przez nakłady na 

modernizację transportu publicznego), ale silnie rosły też nakłady na maszyny 

i urządzenia (14,0% r/r; wspierane przez programy automatyzacji procesów) oraz 

budynki i budowle (12,4% r/r). Dane wspierają naszą prognozę mocnego ożywienia 

inwestycji w całej gospodarce w 2026, mimo słabego 1q26 (wzrost tylko o 2,4% r/r). 

Słaby początek roku mógł być zbiegiem okoliczności – niższych dostaw sprzętu 

wojskowego oraz mroźnej zimy wstrzymującej budowy. 
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Przychody, koszty i ROS (NPM)  Wynik finansowy netto firm w relacji do PKB  

   

 

Udział wybranych pozycji w kosztach rodzajowych Odsetek rentownych przedsiębiorstw na koniec kwartału 

 
 

 

Nakłady inwestycyjne firm wg typów środków trwałych – 

dekompozycja dynamiki rocznej 

Nakłady inwestycyjne firm wg typów środków trwałych 

  

Źródło: GUS, PKO Bank Polski; zatr.>49 osób. 
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Materiał zatwierdził(a): Maciej Rozkrut 

Informacje i zastrzeżenia: 

Niniejszy materiał („Materiał”) ma charakter wyłącznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia 

transakcji kupna, sprzedaży lub innego rodzaju przeniesienia któregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dołożył wszelkich racjonalnych i niezbędnych starań, 

aby informacje zamieszczone w Materiale były rzetelne oraz oparte na wiarygodnych źródłach. Informacje zawarte w Materiale nie mogą być traktowane jako 

propozycja nabycia którychkolwiek instrumentów finansowych, usługa doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma świadczenia pomocy prawnej. 

Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowią zapewnienia uzyskania określonych wyników jakichkolwiek transakcji finansowych ani przyszłych cen 

którychkolwiek instrumentów finansowych. Materiał nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporządzenia Delegowanego 

Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogów 

organizacyjnych i warunków prowadzenia działalności przez firmy inwestycyjne oraz pojęć zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Bank i jego spółki (podmioty) 

zależne oraz pracownicy tych podmiotów mogą być zainteresowani zawarciem lub być stroną transakcji finansowych, w tym zawartych na instrumentach 

finansowych, których wynik jest uzależniony od czynników (danych i informacji) wymienionych w Materiałach. Powszechna Kasa Oszczędności Bank Polski Spółka 

Akcyjna z siedzibą w Warszawie przy ul. Świętokrzyskiej 36, 00-116 Warszawa, zarejestrowana w Sądzie Rejonowym dla miasta stołecznego Warszawy w Warszawie, 

XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod nr KRS 0000026438; NIP: 525-000-77-38 REGON: 016298263; kapitał zakładowy (kapitał wpłacony)  

1 250 000 000 PLN.  
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