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MIK — komponenty i konstrukcja
Wartosci MIK — pomiary z Il kwartatu 2021 r.

Wyniki badan ankietowych przedsiebiorstw —

pomiary z Il kwartatu 2021

Aneks 1: Metodyka badan



Miesieczny Indeks Koniunktury (MIK) - komponenty

Wartosé sprzedazy

MIK to syntetyczna miara znormalizowanych

wskaznikow prostych

Nowe zaméwienia

Sytuacja finansowa

Poszczegdlne  komponenty nawigzujg do  pytan
w ankiecie, a zagregowane odpowiedzi stuzg
do wyznaczenia wskaznikow prostych dotyczacych:

wartosci sprzedazy, nowych zamoéwien, zatrudnienia,

Zatrudnienie
wynagrodzenia, mocy produkcyjnych, inwestycji,

ptynnosci finansowej przedsiebiorstw.

Wynagrodzenia

Moce produkcyjne




Miesieczny Indeks Koniunktury (MIK) — sposdéb

wyznaczania

-

Krok 1.

Wyznaczenie struktury
odpowiedzi pozytywnych,
neutralnych i negatywnych dla
kazdego komponentu MIK w
kazdej warstwie préby
badawczej (lustro koniunktury)
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Krok 2.

Wyznaczenie dla
poszczegdlnych komponentow
réznic pomiedzy pozytywnymi i

negatywnymi wskazaniami
(salda odpowiedzi) w kazdej
warstwie proby badawczej
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100 — punkt odniesienia, odczyt neutralny

<0;200> - przedziat wartosci MIK

Warstwe stanowi grupa przedsiebiorstw o tej samej wielkosci (liczba zatrudnionych) i z tej samej branzy.
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Krok 3.

Przewazenie wskaznikow
prostych wagami
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nawigzujacymi do przychodéw
netto z catoksztattu dziatalnosci

N\

przedsiebiorstw w danej
warstwie
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Krok 4.

Normalizacja wskaznikow

~

prostych i wyznaczenie miary

N\

syntetycznej dla kazdej z
warstw
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Krok 5.

~

Obliczenie MIK jako $redniej

N\

arytmetycznej dla miary
syntetycznej
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MIK — comiesieczne zestawienie

100, odczyt neutralny 102,8
102,8 pkt. wynidst czerwcowy MIK

Miesieczny Indeks Koniunktury wzrést o 7,8 pkt
wzgledem poprzedniego miesigca. Jeszcze
w kwietniu oraz w maju odczyt plasowat sie ponizej
poziomu neutralnego, jednak w czerwcu, po raz

pierwszy od stycznia 2021 r, MIK byt wyzszy

0 2,8 pkt. od poziomu neutralnego.
Kwiecien Maj Czerwiec

Wzrost wartosci MIK w czerwcu moze sie wigza¢ z ogdlnym polepszeniem spotecznego nastroju, takze wsréd
przedsiebiorcow, w wyniku zapoczgtkowanego w maju odmrazania gospodarki. Mozna sie spodziewaé, ze wraz
z kolejnymi etapami luzowania restrykcji epidemicznych, pozytywne nastawienie w firmach bedzie jeszcze rosto. Jednak
zwazywszy na ciggle istniejgce zagrozenie kolejnymi falami pandemii (stabsze restrykcje ostabiajg przestrzeganie rezimu
sanitarnego, a jak dotad jedynie 29 proc. Polakdw jest zaszczepionych) nie mozna zaktadaé, ze nie pojawig sie czynniki

zaktdcajgce optymistyczne nastawienie do przysztych przedsiewziec.



MIK — wedtug komponentow

Wozrost pozytywnych nastrojow dotyczyt szczegélnie rynku pracy, liczby nowych zamowien oraz wartosci sprzedazy
Sg to jednoczesnie komponenty, w ktérych odczyt czerwcowy nie tylko przekroczyt wartos¢ neutralng, ale wzrést wzgledem poprzednich miesiecy.
Szczegdlnie znaczacy, pozytywnga zmiane obserwujemy w przypadku liczby nowych zamoéwien, gdzie poziom MIK zmienit sie z negatywnego na pozytywny.

Najmniej korzystna jest sytuacja w inwestycjach, gdzie odczyt czerwcowy wypadt najstabiej, chociaz na tle odczytu majowego widac wzrost.
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W Kwiecien ® Maj M Czerwiec



MIK — wedtug wielkosci przedsiebiorstw

Duze i Srednie firmy sg najbardziej odporne na trwajacy kryzys
Tylko w przypadku mikrofirm wartos¢ MIK nie przekroczyta poziomu neutralnego, co pokazuje, ze to one najstabiej radzg sobie z recesjs.

Tak dzieje sie od poczatku roku 2021 i az do czerwca MIK w odniesieniu do mikroprzedsiebiorstw spadat wzgledem odczytu w styczniu. Widac

jednak, ze na koniec drugiego kwartatu poziom MIK we wszystkich przedsiebiorstwach osiggnat wyzsze wartosci.

Srednie

W Kwiecien ™ Maj M Czerwiec



MIK — wedtug branz

Odbicie w ustugach i produkcji, wzrost we wszystkich badanych sektorach
Czerwcowy MIK we wszystkich badanych sektorach uplasowat sie powyzej neutralnego. Wyrazna poprawa wzgledem maja jest widoczna

w przypadku ustug i produkcji. Odbicie zapewne wigze sie z ogdlng poprawg nastrojow spotecznych spowodowang luzowaniem obostrzen

i wzrostem konsumpcji.
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W Kwiecien M Maj M Czerwiec



MIK - diagnhostyczny i prognostyczny

Przedsiebiorcy z nadziejg patrza w przysztos¢

Wyniki indeksu diagnostycznego i prognostycznego wskazujg, ze obecna koniunktura jest postrzegana nieznacznie ponizej poziomu
neutralnego, a przyszta — znacznie powyzej. Indeks diagnostyczny wyznaczony na podstawie aktualnej wartosci sprzedazy, liczby nowych
zamowien, mocy produkcyjnych oraz poziomu inwestycji wynosi 94,6 pkt. i jego warto$¢ wzrosta istotnie w poréwnaniu z poprzednim
pomiarem (+12,8 pkt.). Z kolei indeks prognostyczny wyznaczony na podstawie ocen planowanej wielkosci sprzedazy, zatrudnienia,

wynagrodzen pracownikow oraz oceny ptynnosci finansowej wynosi 115,8 pkt., co oznacza nieznaczny wzrost o 1,3 pkt. m/m.

diagnostyczny prognostyczny

B Kwiecien ™ Maj M Czerwiec



SPADEK

BEZ ZMIAN

W czerwcu liczba przedsiebiorstw deklarujgcych wzrost
sprzedazy zwiekszyta sie o 8 p.p. do poziomu 23 proc.
Jednoczesnie o 12 p.p. zmalata liczba firm odnotowujacych
spadki. Na tle deklaracji z poprzedniego kwartatu widaé
pewng poprawe, co zapewne wigze sie z odmrazaniem

gospodarki.

Kwiecien Maj Czerwiec

Jednak mimo poprawy ogdlnej sytuacji gospodarczej, ponad potowa firm (51 proc.) zadeklarowata brak zmian wartosci sprzedazy

w czerwcu — jest to najwyzszy procent od poczatku 2021 r. Poza tym, ponad jedna czwarta firm deklaruje spadek sprzedazy.



SPADEK

BEZ ZMIAN

W drugim kwartale odsetek firm przewidujgcych wzrost
wartosci sprzedazy w przysztosci nieco rosnie (7 p.p.
co miesigc). Jednoczesnie liczba firm przewidujgcych
spadek sprzedazy zmniejszyta sie o ponad potowe, z 34

proc. w kwietniu do 15 proc. w maju i czerwcu.

Kwiecien Maj Czerwiec

W Il kwartale widoczna jest poprawa nastrojow przedsiebiorcéw dotyczgcg przysztej wartosci sprzedazy. Stopniowy powrdt

gospodarki do normalnosci wraz ze wzrostem liczby szczepien daje szanse na utrzymanie tej tendencji w kolejnym kwartale 2021 .



SPADEK

BEZ ZMIAN

W czerwcu procent firm deklarujgcych wzrost liczby
nowych zaméwien wzrdst o 10 p.p. m/m do poziomu
25 proc. — najwieksza warto$¢ od poczatku 2021 r.
Rownoczesnie odsetek przedsiebiorstw deklarujgcych

w czerwcu spadki zmalat o 8 p.p. m/m.

Kwiecien Maj Czerwiec

Wzrost liczby nowych zamdwien podaza podobng tendencjg jak zmiany w wartosci sprzedazy. Oczekujemy, ze ten wzrost obu

elementdéw bedzie takze widoczny w lipcowym pomiarze, wraz z poprawg sytuacji pandemicznej w Polsce.



SPADEK

BEZ ZMIAN

Kwiecien

Maj

Czerwiec

Zdecydowana wiekszo$é firm (77 proc.) pod koniec
Il kwartatu deklaruje utrzymanie zatrudnienia. Powoli
ro$nie odsetek firm planujgcych wzrost zatrudnienia
(2 p.p. co miesigc). Odsetek deklaracji redukcji

zatrudnienia nieznacznie spada.

Mozna spodziewac sie dalszej poprawy stopy bezrobocia w Polsce, ktéra obecnie i tak nalezy do najnizszych w Europie. Jednym

z podstawowych celow wprowadzenia Tarczy antykryzysowej byta ochrona rynku pracy. Dane wskazujg na to, ze cel zostat

osiggniety.



SPADEK

BEZ ZMIAN

Niemal 90 proc. firm deklarowato planowane
utrzymanie wynagrodzen. W czerwcu liczba firm
deklarujgcych wzrost wynagrodzen wzrosta o 5 p.p.
m/m do poziomu 11 proc. Tylko 3 proc. firm zaktada

mozliwe obnizki.

Kwiecien Maj Czerwiec

Dane z Il kwartatu wskazujg na poprawe rynku pracy, prawdopodobnie dzieki Tarczy antykryzysowej i obecnym odmrazaniu
gospodarki. Jest duza szansa na utrzymanie sie tej pozytywnej tendencji i poprawe w sektorach, ktére najbardziej ucierpiaty

w czasie lockdownu (np. sektor HORECA).



ZBYT MALE

Prawie trzy czwarte firm (74 proc.) w czerwcu

zadeklarowato posiadanie wystarczajgcych mocy

WYSTARCZAJACE

produkcyjnych na najblizszy miesigc (to nawyzszy
odsetek od poczatku 2021 r.) Ponadto nieco wiecej
firm deklarowato posiadanie zbyt matych mocy

produkcyjnych niz zbyt duzych.

Kwiecien Maj Czerwiec

Poprawa oceny stanu mocy produkcyjnych na najblizszy miesigc, potwierdza poprawe w liczbie nowych zamdwien i wzrost

wartosci sprzedazy.



BRAK

NIZSZE

Kwiecien Maj Czerwiec

Jedynie 4 proc. firm zadeklarowato obnizenie naktadéw
na inwestycje w czerwcu 2021 r. — 3 p.p. spadek m/m.
Blisko 40 proc. przedsiebiorstw utrzymato lub
zwiekszyto  wydatki inwestycyjne. Odsetek firm
deklarujgcych brak wydatkdw inwestycyjnych jest nadal

wysoki (57 proc.).

Sytuacja w inwestycjach w Il kwartale nieco sie poprawita, ale nadal pozostaje najstabszym komponentem MIK. Firmy

prawdopodobnie z powodu obaw przed poniesieniem kosztéw dtugoterminowych w obliczu potencjalnej kolejnej fali COVID-

19 zachowujg daleko idgcg wstrzemiezliwos¢ w inwestowaniu.



SPADEK

BEZ ZMIAN

Podczas catego Il kwartatu ponad 80 proc. firm
wskazato, ze poziom ich finansowania zewnetrznego

pozostaje bez zmian.

Kwiecien Maj Czerwiec

Dane wskazujg na pewng stabilizacje w zakresie finansowania zewnetrznego dla firm. Zwazywszy na stabe wskazniki dotyczace
inwestowania mozna przypuszczaé, ze firmy w ogdle niechetnie pozyczajg od bankdw, a ze wzgledu na niepewnos¢ gospodarcza
bedacag efektem pandemii, wysokiej inflacji i stosunkowo niezmienionych stép procentowych, preferujg korzystanie z wiasnego

kapitatu.



TRUDNIEJ

BEZ ZMIAN

Ponad potowa firm (62 proc.) deklarowata, ze nie
doswiadczyta zadnych zmian w finansowaniu zewnetrznym
— najwiekszy procent w 2021 r. Ponadto stopniowo wiecej
firm zadeklarowato utatwienie w dostepnosci do

finansowania zewnetrznego (o 1 p.p. co miesigc).

Kwiecien Maj Czerwiec

Dos¢ duzy odsetek firmy odnotowat trudnosci z dostepem do finansowania zewnetrznego — 23 proc. w czerwcu. Sytuacja wydaje sie
jednak poprawiac (spadek o 5 p.p. od maja do czerwca); oczekujemy, ze bedzie to kontynuowane wraz z poprawg nastrojéw bankéw

i inwestorow.
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Zrédto: PIE i BGK badania przedsiebiorstw: | - 4-5.01.2021, Il - 1-2.02.2021, Il - 1-2.03.2021.

Ocena ptynnosci finansowej firmy

1-3 MIESIACE <1 MIESCIACA

>3 MIESIECY

Ptynnosc finansowa firm nadal stabilna

Pod koniec Il kwartatu ponad potowa firm (53 proc.)
dysponowata S$rodkami na funkcjonowanie na
rynku powyzej 3 miesiecy. Nieco mniej niz potowa
(43 proc.) dysponowata srodkami do przetrwania
pomiedzy 1 a 3 miesigcami. Natomiast srodki
wystarczajagce najwyzej na miesigc deklarowato

jedynie 4 proc. firm.

Kwiecien Maj Czerwiec

Odsetek firm oceniajgcych swojg ptynnosc finansowa na nie dfuzej niz miesigc jest najnizszy od poczatku 2021 .



Po raz pierwszy MIK osiggnat poziom powyzej neutralnego. Luzowanie obostrzen, a przy tym wyzszy popyt na towary i ustugi, wptynat na
wzrost wartosci indeksu w kazdym badanym komponencie. Negatywne pozostajg jednak nastroje mikroprzedsiebiorcéw. Publikowane dane z
kart ptatniczych sugerujg, ze w ostatnich tygodniach konsumenci realizowali odtozony popyt. Podobnie o zwiekszonym zapotrzebowaniu na
produkty i ustugi Swiadczy wysoka wartos¢ MIK w obszarze liczby zaméwier. Cho¢ moce produkcyjne sg wystarczajace, to problemy z dostawg
potproduktdw mogg powodowacd opdznienia w produkeji. Nastroje do-tyczace zatrudnienia niezmiennie od poczatku badania byty pozytywne.
Ostatnie dane z Eurostatu dowodzg, ze bezrobocie w Polsce wyniosto 3,1 proc. i byto najnizsze w Europie. W dalszej perspektywie brak
wolnych ragk do pracy moze jednak spowolni¢ wzrost firm i by¢ czynnikiem proinflacyjnym. Mimo pozytywnego impulsu firmy negatywnie
oceniajg swojg sytuacje inwestycyjng. Wzrost cen pomogt przedsiebiorstwom w zwiekszaniu zyskow. Ceny sprzedazy rosty szybciej niz
wynagrodzenia, dzieki czemu pojawita sie przestrzen do zwiekszenia inwestycji. Dane makroekonomiczne zaskoczyty pozytywnie, jednak firmy
negatywnie oceniajg mozliwos¢ zwiekszania naktadéw finansowych. Duza czes¢ podmiotow nie inwestuje, poniewaz nie ma takiej potrzeby.
Niska stopa inwestycyjna moze wptynac na gorsze wyniki gospodarki w kolejnych miesigcach. Firmy z nadziejg patrzg w przysztos¢ — wartos¢
prognostyczna MIK jest wyraznie wyzsza od biezgcej oceny gospodarki. Ostatni miesigc byt szczegdlnie korzystny dla duzych i Srednich

przedsiebiorstw, gtdwnie produkcyjnych. Stopniowe znoszenie obostrzen korzystnie wptyneto rowniez na ustugi.



W czerwcu odnotowalismy poprawe prawie wszystkich sktadowych MIK. Naszym zdaniem jest to na réwni zastuga typowej dla czerwca
poprawy sezonowej, jak i korekty, po odbiegajagcym od sezonowego wzorca pogorszeniu w maju. Nie nalezy oczywiscie zapomina¢, ze
czerwiec jest tez miesigcem, w ktdrym znoszono kolejne ograniczenia lockdownowe, co zapewne w znacznej mierze wspierato sektor
ustug, od turystyki po organizatoréw imprez. Po majowym pogorszeniu w czerwcu doszto do poprawy ocen naktaddéw inwestycyjnych
w wiekszosci badanych sektorédw. Sam wskaznik pozostat na poziomie ponizej neutralnego, jednak zestawienie jego krotkiej historii

z danymi o PKB z | kw. br. moze sugerowaé, ze przedsiebiorcy w swoich ocenach naktadéw inwestycyjnych sg nadto zachowawczy.
Warto réwniez zwrdci¢ uwage na wzrost wskaznika planowanych podwyzek ptac. Wyjatkiem sg tu duze firmy, w ktérych dominuje
oczekiwanie stabilizacji. Naszym zdaniem na réwni z efektami zwigzanymi ze znoszeniem ograniczen lockdownowych jest to pochodng
braku wykwalifikowanej sity roboczej. Uwazamy, ze ten proces bedzie kontynuowany i jest jednoczesnie dobrym prognostykiem
wzrostu inwestycji. Warto réwniez zwrdéci¢ uwage na poprawe oczekiwan dotyczacych dostepnosci finansowania zewnetrznego,
szczegblnie ze wzgledu na powszechnos¢ ocen w sektorach, jak i w firmach wedtug wielko$ci. Naszym zdaniem jest to pochodna

poprawiajgcych sie wynikéw finansowych firm.



Wszystkie prezentowane zostaty opracowane na podstawie badan przedsiebiorstw realizowanych na poczatku
kazdego miesigca od stycznia 2021 r. na zlecenie PIE i BGK.

Przeprowadzenie comiesiecznych badan ankietowych przy uzyciu techniki CATI (Computer Assisted Telephone
Interviewing) na losowo-kwotowej prébie 500 przedsiebiorstw, w 4 kategoriach wielkosci i 5 sektorach
branzowych.

Whnioskowanie o populacji polskich przedsiebiorstw przy poziomie ufnosci 0,95 z btedem szacunku 4%.

Pomiar w pierwszym tygodniu kazdego miesigca.

Wyniki podawane publicznie przez PIE i BGK w drugim tygodniu miesigca, ok. 10 dnia kazdego miesigca.
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BANK GOSPODARSTWA
KRAJOWEGO

to publiczny think tank gospodarczy, ktérego historia siega 1928 roku. Obszary badawcze Polskiego
Instytutu Ekonomicznego to przede wszystkim handel zagraniczny, makroekonomia, energetyka i gospodarka cyfrowa oraz analizy
strategiczne dotyczace kluczowych obszardw zycia spotecznego i publicznego Polski. Instytut zajmuje sie dostarczaniem analiz i
ekspertyz do realizacji Strategii na Rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju, a takze popularyzacjg polskich badan naukowych z zakresu

nauk ekonomicznych i spotecznych w kraju oraz za granica.

to panstwowy bank rozwoju — jedyna taka instytucja w Polsce. Bank aktywnie wspiera rozwdj
spoteczno-gospodarczy kraju. Realizujgc strategiczne projekty rozwojowe finansuje m.in. najwieksze inwestycje infrastrukturalne,
zwieksza dostep Polakéw do mieszkad oraz pobudza przedsiebiorczos¢ polskich firm w kraju i za granica.
Jest inwestorem w funduszach, ktérych aktywami zarzadza Polski Fundusz Rozwoju. Pracownicy banku majg wysokie
kompetencje w realizacji projektow stuzgcych rozwojowi kraju. Dbajgc o zréwnowazony rozwdj kraju, Bank jest obecny w kazdym
regionie Polski. W 2018 r. rozpoczat ekspansje, otwierajgc przedstawicielstwa zagraniczne, ktére dzi$ dziatajg juz w Brukseli,
Frankfurcie i Londynie. BGK ma unikalne doswiadczenie w finansowaniu, inwestowaniu, udzielaniu poreczen i gwarancji oraz
dystrybucji funduszy unijnych. Odgrywa znaczacg role w realizacji Strategii na Rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju, ktdra jest
kluczowym dokumentem w polityce gospodarcze] Polski. Podstawg dziatalnosci BGK jest odpowiedzialny, etyczny i zrGwnowazony
biznes, dlatego Bank podejmuje szereg inicjatyw promujacych przedsiebiorczos¢, innowacje, ekologie oraz uczciwe traktowanie

pracownikow, partnerow i klientow



