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Prezentujemy wyniki badan koniunktury przeprowadzonych wsrod polskich przedsiebiorstw w dniu 4.09.2023 r. przez Polski
Instytut Ekonomiczny i Bank Gospodarstwa Krajowego.

Wyniki postuzyty do wyznaczenia poziomu Miesiecznego Indeksu Koniunktury (MIK) dla wszystkich przedsiebiorstw oraz w grupach
wyznaczonych przez wielkos¢ (liczba zatrudnionych) i branze reprezentowana przez przedsiebiorstwa.

Prezentujemy tez odpowiedzi przedsiebiorcow oceniajgce bariery prowadzenia dziatalnosci oraz dostepnosc¢ do zewnetrznych
zrodet finansowania. Pytanie dodatkowe tym razem dotyczyto opinii przedsiebiorcow na temat kierunku zmian zamowien z zagranicy
w obecnym roku w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Szczegotowe wyniki badan ankietowych z biezacego i poprzednich odczytow
prezentujemy na wykresach na koricu opracowania.
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Wrze$niowy Miesieczny Indeks Koniunktury, po sierpniowym spadku, nieznacznie wzrést m/m (o 0,3 pkt.) do poziomu 96,3 pkt.
Biezacy odczyt jest wprawdzie nizszy o 4 pkt. od najwyzszej tegorocznej wartosci MIK, odnotowanej w lipcu (100,3 pkt.) i bedacejjedyna
w tym roku powyzej poziomu neutralnego (100,0), ale pozostaje wyzszy o0 2,6 pkt. od najnizszej wartosci MIK w br., odnotowanej w lutym
(93,7 pkt.). Jest tez 0 2,2 pkt. wyzszy od ubiegtorocznego odczytu wrzesniowego (94,1 pkt.), ktory, podobnie jak obecny, odzwierciedlat
negatywna ocene koniunktury w polskiej gospodarce.

0 nieznacznej poprawie wyniku MIK we wrzesniowym odczycie zadecydowaty komponenty ptynnosci finansowej, wynagrodzen
i zatrudnienia o wartosciach wskaznikdéw powyzej poziomu neutralnego. Dodatkowo w tym odczycie zauwazamy wzrosty m/m wskaz-
nikow dla inwestycji, zatrudnienia, wartosci sprzedazy i nowych zamowien.
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MIK wedtug komponentéw

W obecnym odczycie tylko trzy komponenty MIK znalazty
sie powyzej poziomu neutralnego. Chodzi o ptynnos¢ finan-
sowg (120,4 pkt.), wynagrodzenia (109,0 pkt.) i zatrudnienie
(101,9 pkt.). Dla dwoch pierwszych komponentéw odnotowa-
no spadki wskaznikdw m/m (odpowiednio o: 7,2 pkt. i 0,2 pkt.),
a wzrost dla zatrudnienia (o0 2,4 pkt.). Spadkowi ptynnosci finanso-
wej m/m odpowiada obnizenie gotowosci firm do podnoszenia wy-
nagrodzen pracownikow, ale w planach przedsiebiorcéw pozostaje
wzrost zatrudnienia.

We wrzesniu odnotowano wprawdzie niskie odczyty MIK doty-
czace inwestycji (81,7 pkt.), liczby nowych zamoéwien (82,7 pkt.) oraz
wartosci sprzedazy (86,3 pkt.), ale odpowiadaty im wzrosty warto-
Sci nie tylko m/m (odpowiednio o: 5,4 pkt., 1,7 pkt. i 2,2 pkt.), ale
takze r/r (3,5 pkt, 1,7 pkt. i 1,0 pkt.). Daje to nadzieje na wzrosty tych
komponentdéw w przysztosci.
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MIK wedtug wielkosSci przedsiebiorstw

We wrzes$niu pozytywne nastroje przewazaja jedynie wsréd
duzych przedsigbiorstw (110,3 pkt.). Ponadto MIK dla duzych firm Odczyt neutralny = 100
wzrést 0 2,0 pkt. m/m. Przewage nastrojéw negatywnych obserwu-
jemy w firmach $rednich (94,7 pkt.), matych (94,5 pkt.) oraz mikro
(82,3 pkt.). Srednie i mate firmy odnotowaty jednak wzrost warto-
Sciindeksu m/m (odpowiednio o: 2,3 pkt. i 1,7 pkt.). Na pogorszenie
wskaznika o 8,1 pkt. m/m w mikroprzedsiebiorstwach wptynat spa-
dek wartosci sprzedazy deklarowany przez 47 proc. mikrofirm, spa-
dek liczby nowych zamowien (odczuwany przez 40 proc.) oraz brak
inwestycji (74 proc. wskazan). Duze Srednie Mate Mikro
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MIK wedtug branz

We wrzesniowym odczycie, podobnie jak miesigc wcze-
$niej, pozytywne nastroje ponownie zauwazamy w produkcji
(202,5 pkt.) i budownictwie (100,8 pkt.) przy jednoczesnym spad-

ku m/m poziomu MIK w tych branzach (odpowiednio 0: 4,4 pkt. Odezytnedtralny =100 | | | e e

i 2,7 pkt.). MIK powyzej poziomu neutralnego dla produkcji wynika 96,4 97,3 A
z dobrej ptynnosci finansowej firm produkcyjnych, a takze inwestycji

(szczegolnie duzych firm). Jednoczesnie jednak firmy produkcyjne

notuja spadki liczby nowych zamoéwien (31 proc. wskazari). W ustu-

gach, TSL oraz handlu, podobnie jak miesiac wczesniej, przewaza-

ja nastroje negatywne, ale poziomy MIK wzrosty m/m, a najwiekszy

wzrost obserwujemy w firmach ustugowych (o 3,5 pkt.). Na przewage

nastrojow negatywnych w handlu wptywa przede wszystkim odczu- Budownictwo  Handel Ustugi Produkcja
wany przez przedsiebiorcow spadek liczby nowych zamowien i war-

tosci sprzedazy (odpowiednio 42 proc. wskazan i 41 proc.).

Budownictwo Handel Ustugi Produkcja TSL
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Komentarz PIE

Nastroje przedsiebiorcow we wrzesniu sg nieznacznie ponizej poziomow neutralnych. Czynni-
kiem stabilizujgcym sytuacje gospodarczg jest nadal relatywnie wysoka ptynnosc finansowa firm
oraz wyjatkowo odporny rynek pracy. Z najnowszych danych wynika, ze 11 proc. przedsiebiorstw
planuje w najblizszym czasie podnosic¢ wynagrodzenia, cho¢ jednoczesnie rosngce koszty pracow-
nicze sg wskazywane jako jedna z gtéwnych barier prowadzenia biznesu. Dodatkowo ponad 8 na 10
firm, w warunkach stygnacej gospodarki, planuje utrzymywanie obecnego poziomu zatrudnienia,
a niemal 2/3 firm budowlanych narzeka na braki kadrowe.

Kluczowym czynnikiem negatywnie wptywajacym na nastroje przedsiebiorcow sa stabsze od-
czyty biezacej sprzedazy oraz popytu na produkty i ustugi. 1/3 badanych firm wskazuje na spadek
zamowien wzgledem poprzedniego miesigca, a 22 proc. przedsiebiorstw odczuwa spadek popytu
zagranicznego w porownaniu z ubiegtym rokiem. Najtrudniejsza sytuacja pod tym wzgledem wy-
stepuje w sektorach produkcyjnym oraz logistycznym. Jest to w duzej mierze zwigzane z ktopota-
mi gospodarczymi naszego gtéwnego partnera handlowego - Niemiec. Za naszg zachodnia grani-
cg obserwujemy stabe odczyty z przemystu, a wedtug prognoz MFW cata gospodarka niemiecka
w 2023 1. moze skurczy¢ sie 0 0,3 proc.

Andrzej Kubisiak
Zastepca Dyrektora PIE
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Comiesieczny monitoring nastrojow polskich przedsiebiorstw

we wrzesniu 2023 r. - wybrane wyniki badan ankietowych (w proc. odpowiedzi)

Prosze ocenic¢ znaczenie poszczegodlnych barier w dziatalnosci Paristwa przedsiebiorstwa. Ocene prosze
podac w skali 5-stopniowej, gdzie 1 oznacza bardzo mate znaczenie, a 5 - bardzo duze znaczenie, 0 - bariera

nie wystepuje ze wzgledu na specyfike firmy.

We wrzesniu jedna z trzech gtéwnych barier utrudnia-
jacych dziatalnos¢ firmom byty rosngce koszty pracow-
nicze, na ktore wskazato 71 proc. firm (wzrost o 5 pkt. proc.
m/m). Prawie tyle samo badanych skarzyto sie na niepew-
nos¢ sytuacji gospodarczej (70 proc., wzrost o 4 pkt. proc.
m/m). Zwiekszyt sie tez udziat narzekajgcych na trzecia
gtéwna bariere, czyli rosnace ceny energii (63 proc., wzrost
0 5 pkt. proc. m/m). Wiecej firm wskazato tez na problemy
zwigzane z zatorami ptatniczymi (43 proc., wzrost o 4 pkt.
proc. m/m) i rosngcymi kosztami finansowania zewnetrz-
nego (36 proc., wzrost o 4 pkt. proc. m/m). Na podobnym
poziomie utrzymaty sie natomiast wskazania na niedostep-
nos¢ pracownikow (47 proc., spadek o 1 pkt. proc. m/m)
i produktéw (22 proc., wzrost o 1 pkt. proc. m/m).

Podobnie jak w zesztym miesigcu, branza, ktérej
przedstawiciele szczegélnie czesto narzekali na ucigz-
liwos¢ barier byto TSL. Firmy z tej branzy czesciej niz inne
skarzyty sie na rosnace koszty pracownicze (80 proc.),
niepewnos¢ sytuacji gospodarczej (74 proc.) i rosnace
koszty finansowania (47 proc.). Ceny energii doskwieraty
przede wszystkim firmom produkcyjnym i handlowym (po
69 proc. wskazari). Branza handlowa najczesciej narzekata
tez na zatory ptatnicze (51 proc.) i niedostepnos¢ produk-
tow (27 proc.). We wrzesniu niedostepnosé pracownikéw
szczegolnie mocno data sie we znaki przedstawicielom
branzy budowlanej (63 proc.).
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Firmy uznajgce dang bariere za wazna lub bardzo wazng (w proc.)
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Czy i jakie zmiany odnotowuje Paristwa firma w liczbie zamdwien z zagranicy? Jaki byt kierunek zmian liczby

zamowien w 2023 r. w stosunku do 2022 r.?

Wsraéd firm realizujagcych zamodwienia zagranicz-
ne blisko 70 proc. nie odnotowato zmian w liczbie za-
mowien w poréwnaniu do 2022 r. Jednak odsetek tych,
ktére deklarujg spadek r/r (22 proc. wskazan) jest ponad
dwukrotnie wyzszy niz notujacych wzrost (10 proc.).

Na brak zmian w liczbie zamodwieri z zagranicy najcze-
Sciej wskazuja firmy Srednie (73 proc.), ale jednoczesnie
22 proc. odnotowato spadek liczby zamdwien, w tym
8 proc. to wskazania na silny spadek.

Ws$réd badanych firm najwyzszy udziat przedsie-
biorstw realizujgcych zamowienia zagraniczne doty-
czy firm TSL (65 proc.), przedsiebiorstw handlowych
(58 proc.) oraz produkcyjnych (55 proc.). Wsréd nich wi-
dac wyrazng przewage tych, ktére odnotowaty spadki
liczby zamoéwien zagranicznych nad tymi, ktére deklaru-
ja wzrost. W branzy TSL na spadki wskazato 31 proc., na
wzrost - 8 proc. W handlu, spadki odnotowato 17 proc.,
wzrost -7 proc. W branzy produkcyjnej: spadki - 26 proc.,
wzrost - 16 proc.
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Jak zmienit sie w Paristwa firmie dostep do finansowania zewnetrznego w ostatnich trzech miesigcach?

We wrzes$niu nadal wyraZnie wyzszy jest odsetek
przedsigbiorcéw zgtaszajacych pogorszenie dostepu
do finansowania zewnetrznego w ostatnich trzech mie-

Ogot

. L . . L 4 61
sigcach (26 proc.) w poréwnaniu z tymi, ktérzy odnoto- mikrofirmy 1l
wali utatwienia dostepu (4 proc.). Odsetek narzekaja- ii 67
cych przedsiebiorcow ogétem wzrést o 3 pkt. proc. m/m. Mate firmy &

Nieco wyrazniej wzrost narzekajgcych jest widoczny Srednie firmy [l
2

w mikrofirmach (w sierpniu narzekato 22 proc., a we wrze- puze firmy I
$niujuz 33 proc.). Jednoczesnie wsrdd przedstawicieli
mikrofirm odsetek wskazujgcych na brak zmian spadt az
012 pkt. proc. m/m. Produkcja
Dostep do finansowania zewnetrznego we wrzesniu L 72
zostat najlepiej oceniony w firmach produkcyjnych. Od- Handel !4 58
setek narzekajgcych spadt w nich o 15 pkt. proc. m/m, Branza TSL -
natomia;t wyraznie yvyzszy jest procAent wskazan na Budownictwo i &
brak zmian w dostepie do finansowania zewnetrznego 7 57
(82 proc., w sierpniu byto 67 proc.). Zdecydowanie gorzej Inne ustugi L
dzieje sie w firmach ustugowych, budowlanych i TSL. We
wrzesniu w branzy ustug odsetek narzekajacych wzrést I Zdecydowanie tatwiej I Raczejtatwiej
az 0 21 pkt. m/m (w branzy TSL o 9 pkt. m/m; w budow- Bez zmian I Raczejtrudniej
I Zdecydowanie trudniej § Odmowa odpowiedzi

nictwie o 7 pkt. proc. m/m).
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Komentarz BGK

Wrzesniowy odczyt MIK mozna postrzegac wzglednie pozytywnie. Nie tylko agregat utrzy-
mat sie na niezmienionym poziomie (wbrew wzorcowi sezonowemu), ale nastapito delikatne
odbicie w kategorii nowych zamowien. Jednoczesnie komponent zatrudnienie powrdcit do
poziomu powyzej neutralnego oraz podniosta sie sktadowa inwestycji. Natomiast pogorsze-
niu ulegta ptynnosc finansowa firm, jednak utrzymuje sie ona nadal wyraznie powyzej wielo-
miesiecznej sredniej (liczonej od poczatku 2021 r.).

Ze stabilizacji sytuacji nie korzystajag mikroprzedsiebiorstwa. Najmniejsze ankietowane
podmioty zwracajg uwage w badaniu na trudnosci w uzyskaniu finansowania i jego kosz-
ty. Jednoczesnie w tej grupie az 40 proc. spodziewa sie spadku zamowieri (rok temu byto
37 proc., a we wrzesniu 2021 r. tylko 19 proc.).

Mato optymistyczne wnioski ptyng z odpowiedzi na pytanie dodatkowe dotyczace zamo-
wien z zagranicy. Az 22 proc. (w TSL 31 proc.) ankietowanych przedsiebiorcéw zauwaza spadki
zamowieri wobec 10 proc. raportujacych ich wzrosty (w TSL 8 proc.). Potwierdza to stabnagcy

Marcin Lipka
Ekspert ds. analiz rynkow

Departament Badar i Analiz BGK

popyt zewnetrzny widoczny chociazby w odczytach PMI z minionych miesiecy. Z badania wynika jednoczes$nie, ze prawdopodob-
nie wczesniej zobaczymy poprawe krajowej koniunktury niz odbicie u naszych gtownych partneréw handlowych.
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Comiesieczny monitoring nastrojow polskich przedsiebiorstw -
wrzesien 2023 r. - wykresy wynikow badan ankietowych
przedsiebiorstw (w proc. odpowiedzi)

Czy w ostatnim miesigcu zmienita si¢ tgczna wartos$¢ sprzedazy w Paristwa firmie? Prosimy o podanie

szacunkowej zmiany w poréwnaniu do poprzedniego miesigca.
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Czy w ostatnim miesigcu zmienita sie liczba nowych zaméwien w Paristwa firmie? Prosimy o podanie

szacunkowej zmiany w poréwnaniu do poprzedniego miesigca.
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Jakie zmiany poziomu zatrudnienia firma planuje w najblizszych trzech miesigcach?
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Jakie zmiany poziomu wynagrodzen firma planuje w najblizszych trzech miesigcach?
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B Wzrost Bez zmian I Spadek

Przy posiadanym portfelu zaméwien i przewidywanych na najblizszy miesigc zmianach popytu, aktualne moce
produkcyjne (np. pracownicy, budynki, maszyny i urzadzenia techniczne, $rodki transportu itp.) Paristwa
przedsiebiorstwa sa:
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Czy Paristwa przedsiebiorstwo poniosto wydatki na inwestycje w aktywa materialne (np. zakup maszyn,
urzadzen, srodkéw transportu, budowa i modernizacja budynkéw oraz budowli itp.) lub niematerialne

(np. wydatki na badania i rozwéj - B+R, prawa wtasnosci intelektualnej, analizy rynkowe, inwestycje
w kapitat ludzki) w ostatnich trzech miesigcach i jaki byt poziom tych wydatkéw wzgledem poprzednich

trzech miesiecy?
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Jak oceniajg Paristwo obecng ptynnos¢ finansowa przedsiebiorstwa? Czy jest ona wystarczajgca
na funkcjonowanie firmy przez:

37 59 3 38 o 34
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Jak dla Pana/i firmy zmienit sie w ostatnich trzech miesigcach dostep do zewnetrznych Zrédet finansowania
(np. kredyty, obligacje, leasing, factoring). Czy jest ...
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Nota metodologiczna

Miesieczny Indeks Koniunktury (MIK) jest narzedziem do badania nastrojéw gospodarczych przedsiebiorstw w Polsce, opracowa-
nym przez Polski Instytut Ekonomiczny oraz Bank Gospodarstwa Krajowego.

MIK powstaje co miesigc na podstawie pomiaréw dokonanych w siedmiu kluczowych obszarach dziatalnosci przedsiebiorstw: war-
tosc sprzedazy, nowe zamowienia, zatrudnienie, wynagrodzenia, moce produkcyjne, wydatki inwestycyjne, sytuacja finansowa.

Poziomy liczbowe MIK obliczamy na podstawie wynikdw badan ankietowych przeprowadzanych na reprezentatywnej probie 500
przedsiebiorstw, w czterech kategoriach wielkosciowych i pieciu branzowych.

Poziomy MIK przyjmujg wartosci z przedziatu <0;200>, a punkt odniesienia wskaznika stanowi odczyt 100, ktory jest poziomem
neutralnym.

Autorzy opracowania

Katarzyna Debkowska, Urszula Ktosiewicz-Gorecka, Andrzej Kubisiak, Jedrzej Lubasiniski, Maciej Miniszewski, Anna Szymariska,
Pawet Sliwowski, Aleksandra Wejt-Knyzewska, Katarzyna Zybertowicz



Polski Instytut Ekonomiczny

Polski Instytut Ekonomiczny to publiczny think tank ekonomiczny
z historig siegajaca 1928 roku. Jego obszary badawcze to przede wszystkim
makroekonomia, energetyka i klimat, handel zagraniczny, foresight gospodarczy, '
gospodarka cyfrowa i ekonomia behawioralna. Instytut przygotowuje raporty,
analizy i rekomendacje dotyczace kluczowych obszaréw gospodarki oraz zycia
spotecznego w Polsce, z uwzglednieniem sytuacji miedzynarodowe;. ‘

Bank Gospodarstwa Krajowego

Bank Gospodarstwa Krajowego to polski bank rozwoju - jedyna taka instytucja
w Polsce. Bank aktywnie wspiera zréwnowazony rozwdj spoteczno-gospodarczy :
kraju. Realizujac strategiczne projekty rozwojowe finansuje m.in. najwigksz
inwestycje infrastrukturalne, zwieksza dostep Polakow do mieszkari oraz pobudza
przedsiebiorczosc¢ polskich firm w kraju i za granica. Jest inwestorem w funduszach,
ktorych aktywami zarzgdza Polski Fundusz Rozwoju. Pracownicy banku maja .i
wysokie kompetencje w realizacji projektow stuzacych rozwojowi kraju.

Dbajgc o zrownowazony rozwoj kraju, Bank jest obecny w kazdym regionie
Polski. W 2018 r. rozpoczat ekspansje, otwierajgc przedstawicielstwa zagraniczne,
ktore dzis dziatajg juz w Brukseli, Frankfurcie i Londynie. BGK ma unikalne
doswiadczenie w finansowaniu, inwestowaniu, udzielaniu poreczen i gwaranciji
oraz dystrybucji funduszy unijnych. Odgrywa znaczaca role w realizacji Strategii na
Rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju, ktdra jest kluczowym dokumentem w polityce
gospodarczej Polski.

Podstawa dziatalnosci BGK jest odpowiedzialny, etyczny i zrdwnowazony
biznes, dlatego Bank podejmuje wiele inicjatyw promujgcych przedsiebiorczosc,
innowacje, ekologie oraz uczciwe traktowanie pracownikéw, partnerow i klientow.
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