


1 Miesięczny Indeks Koniunktury – wrzesień 2023

Prezentujemy wyniki badań koniunktury przeprowadzonych wśród polskich przedsiębiorstw w dniu 4.09.2023 r. przez Polski  
Instytut Ekonomiczny i Bank Gospodarstwa Krajowego. 

Wyniki posłużyły do wyznaczenia poziomu Miesięcznego Indeksu Koniunktury (MIK) dla wszystkich przedsiębiorstw oraz w grupach 
wyznaczonych przez wielkość (liczba zatrudnionych) i branżę reprezentowaną przez przedsiębiorstwa.

Prezentujemy też odpowiedzi przedsiębiorców oceniające bariery prowadzenia działalności oraz dostępność do zewnętrznych 
źródeł finansowania. Pytanie dodatkowe tym razem dotyczyło opinii przedsiębiorców na temat kierunku zmian zamówień z zagranicy 
w obecnym roku w porównaniu z rokiem poprzednim. Szczegółowe wyniki badań ankietowych z bieżącego i poprzednich odczytów 
prezentujemy na wykresach na końcu opracowania. 

Wrześniowy MIK = 96,3

Wrześniowy Miesięczny Indeks Koniunktury, po sierpniowym spadku, nieznacznie wzrósł m/m (o 0,3 pkt.) do poziomu 96,3 pkt. 
Bieżący odczyt jest wprawdzie niższy o 4 pkt. od najwyższej tegorocznej wartości MIK, odnotowanej w lipcu (100,3 pkt.) i będącej jedyną 
w tym roku powyżej poziomu neutralnego (100,0), ale pozostaje wyższy o 2,6 pkt. od najniższej wartości MIK w br., odnotowanej w lutym 
(93,7 pkt.). Jest też o 2,2 pkt. wyższy od ubiegłorocznego odczytu wrześniowego (94,1 pkt.), który, podobnie jak obecny, odzwierciedlał 
negatywną ocenę koniunktury w polskiej gospodarce.

O nieznacznej poprawie wyniku MIK we wrześniowym odczycie zadecydowały komponenty płynności finansowej, wynagrodzeń 
i zatrudnienia o wartościach wskaźników powyżej poziomu neutralnego. Dodatkowo w tym odczycie zauważamy wzrosty  m/m wskaź-
ników dla inwestycji, zatrudnienia, wartości sprzedaży i nowych zamówień.

MIK zestawienie comiesięczne 
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Odczyt neutralny = 100
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W obecnym odczycie tylko trzy komponenty MIK znalazły 
się powyżej poziomu neutralnego. Chodzi o płynność finan-
sową (120,4 pkt.), wynagrodzenia (109,0 pkt.) i zatrudnienie 
(101,9 pkt.). Dla dwóch pierwszych komponentów odnotowa-
no spadki wskaźników m/m (odpowiednio o: 7,2 pkt. i 0,2 pkt.), 
a wzrost dla zatrudnienia (o 2,4 pkt.). Spadkowi płynności finanso-
wej m/m odpowiada  obniżenie gotowości firm do podnoszenia wy-
nagrodzeń pracowników, ale w planach przedsiębiorców pozostaje 
wzrost zatrudnienia.

We wrześniu odnotowano wprawdzie niskie odczyty MIK doty-
czące inwestycji (81,7 pkt.), liczby nowych zamówień (82,7 pkt.) oraz 
wartości sprzedaży (86,3 pkt.), ale odpowiadały im wzrosty warto-
ści nie tylko m/m (odpowiednio o: 5,4 pkt., 1,7 pkt.  i 2,2 pkt.), ale 
także r/r (3,5 pkt, 1,7 pkt. i 1,0 pkt.). Daje to nadzieję na wzrosty tych 
komponentów w przyszłości.

MIK według komponentów
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We wrześniowym odczycie, podobnie jak miesiąc wcze-
śniej, pozytywne nastroje ponownie zauważamy w produkcji 
(102,5 pkt.) i budownictwie (100,8 pkt.) przy jednoczesnym spad-
ku m/m poziomu MIK w tych branżach (odpowiednio o: 4,4 pkt. 
i 2,7 pkt.). MIK powyżej poziomu neutralnego  dla produkcji wynika 
z dobrej płynności finansowej firm produkcyjnych, a także inwestycji 
(szczególnie dużych firm). Jednocześnie jednak firmy produkcyjne 
notują spadki liczby nowych zamówień (31 proc. wskazań). W usłu-
gach, TSL oraz handlu, podobnie jak miesiąc wcześniej, przeważa-
ją nastroje negatywne, ale poziomy MIK wzrosły m/m, a największy 
wzrost obserwujemy w firmach usługowych (o 3,5 pkt.). Na przewagę 
nastrojów negatywnych w handlu wpływa przede wszystkim odczu-
wany przez przedsiębiorców spadek liczby nowych zamówień i war-
tości sprzedaży (odpowiednio 42 proc. wskazań i 41 proc.).

MIK według branż
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We wrześniu pozytywne nastroje przeważają jedynie wśród 
dużych przedsiębiorstw (110,3 pkt.). Ponadto MIK dla dużych firm 
wzrósł o 2,0 pkt. m/m. Przewagę nastrojów negatywnych obserwu-
jemy w firmach średnich (94,7 pkt.), małych (94,5 pkt.) oraz mikro 
(82,3 pkt.). Średnie i małe firmy odnotowały jednak wzrost warto-
ści indeksu m/m (odpowiednio o: 2,3 pkt. i 1,7 pkt.). Na pogorszenie 
wskaźnika o 8,1 pkt. m/m w mikroprzedsiębiorstwach wpłynął spa-
dek wartości sprzedaży deklarowany przez 47 proc. mikrofirm, spa-
dek liczby nowych zamówień (odczuwany przez 40 proc.) oraz brak 
inwestycji (74 proc. wskazań).

MIK według wielkości przedsiębiorstw 
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Komentarz PIE 

Nastroje przedsiębiorców we wrześniu są nieznacznie poniżej poziomów neutralnych. Czynni-
kiem stabilizującym sytuację gospodarczą jest nadal relatywnie wysoka płynność finansowa firm 
oraz wyjątkowo odporny rynek pracy. Z najnowszych danych wynika, że 11 proc. przedsiębiorstw 
planuje w najbliższym czasie podnosić wynagrodzenia, choć jednocześnie rosnące koszty pracow-
nicze są wskazywane jako jedna z głównych barier prowadzenia biznesu. Dodatkowo ponad 8 na 10 
firm, w warunkach stygnącej gospodarki, planuje utrzymywanie obecnego poziomu zatrudnienia, 
a niemal 2/3 firm budowlanych narzeka na braki kadrowe.

Kluczowym czynnikiem negatywnie wpływającym na nastroje przedsiębiorców są słabsze od-
czyty bieżącej sprzedaży oraz popytu na produkty i usługi. 1/3 badanych firm wskazuje na spadek 
zamówień względem poprzedniego miesiąca, a 22 proc. przedsiębiorstw odczuwa spadek popytu 
zagranicznego w porównaniu z ubiegłym rokiem. Najtrudniejsza sytuacja pod tym względem wy-
stępuje w sektorach produkcyjnym oraz logistycznym. Jest to w dużej mierze związane z kłopota-
mi gospodarczymi naszego głównego partnera handlowego – Niemiec. Za naszą zachodnią grani-
cą obserwujemy słabe odczyty z przemysłu, a według prognoz MFW cała gospodarka niemiecka 
w 2023 r. może skurczyć się o 0,3 proc.

Andrzej Kubisiak
Zastępca Dyrektora  PIE
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Comiesięczny monitoring nastrojów polskich przedsiębiorstw  
we wrześniu 2023 r. – wybrane wyniki badań ankietowych (w proc. odpowiedzi)
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We wrześniu jedną z trzech głównych barier utrudnia-
jących działalność firmom były rosnące koszty pracow-
nicze, na które wskazało 71 proc. firm (wzrost o 5 pkt. proc. 
m/m). Prawie tyle samo badanych skarżyło się na niepew-
ność sytuacji gospodarczej (70 proc., wzrost o 4 pkt. proc. 
m/m). Zwiększył się też udział narzekających na trzecią 
główną barierę, czyli rosnące ceny energii (63 proc., wzrost 
o 5 pkt. proc. m/m). Więcej firm wskazało też na problemy 
związane z zatorami płatniczymi (43 proc., wzrost o 4 pkt. 
proc. m/m) i rosnącymi kosztami finansowania zewnętrz-
nego (36 proc., wzrost o 4 pkt. proc. m/m). Na podobnym 
poziomie utrzymały się natomiast wskazania na niedostęp-
ność pracowników (47 proc., spadek o 1 pkt. proc. m/m) 
i produktów (22 proc., wzrost o 1 pkt. proc. m/m).

Podobnie jak w zeszłym miesiącu, branżą, której 
przedstawiciele szczególnie często narzekali na uciąż-
liwość barier było TSL. Firmy z tej branży częściej niż inne 
skarżyły się na rosnące koszty pracownicze (80 proc.), 
niepewność sytuacji gospodarczej (74 proc.) i rosnące 
koszty finansowania (47 proc.). Ceny energii doskwierały 
przede wszystkim firmom produkcyjnym i handlowym (po 
69 proc. wskazań). Branża handlowa najczęściej narzekała 
też na zatory płatnicze (51 proc.) i niedostępność produk-
tów (27 proc.). We wrześniu niedostępność pracowników 
szczególnie mocno dała się we znaki przedstawicielom 
branży budowlanej (63 proc.).

Proszę ocenić znaczenie poszczególnych barier w działalności Państwa przedsiębiorstwa. Ocenę proszę 
podać w skali 5-stopniowej, gdzie 1 oznacza bardzo małe znaczenie, a 5 – bardzo duże znaczenie, 0 – bariera 
nie występuje ze względu na specyfikę firmy.
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Wśród firm realizujących zamówienia zagranicz-
ne blisko 70 proc. nie odnotowało zmian w liczbie za-
mówień w porównaniu do 2022 r. Jednak odsetek tych, 
które deklarują spadek r/r (22 proc. wskazań) jest ponad 
dwukrotnie wyższy niż notujących wzrost (10 proc.). 

Na brak zmian w liczbie zamówień z zagranicy najczę-
ściej wskazują firmy średnie (73 proc.), ale jednocześnie 
22 proc. odnotowało spadek liczby zamówień, w tym 
8 proc. to wskazania na silny spadek. 

Wśród badanych firm najwyższy udział przedsię-
biorstw realizujących zamówienia zagraniczne doty-
czy firm TSL (65 proc.), przedsiębiorstw handlowych 
(58 proc.) oraz produkcyjnych (55 proc.). Wśród nich wi-
dać wyraźną przewagę tych, które odnotowały spadki 
liczby zamówień zagranicznych nad tymi, które deklaru-
ją wzrost. W branży TSL na spadki wskazało 31 proc., na 
wzrost – 8 proc. W handlu, spadki odnotowało 17 proc., 
wzrost – 7 proc. W branży produkcyjnej: spadki – 26 proc., 
wzrost – 16 proc.

Czy i jakie zmiany odnotowuje Państwa firma w liczbie zamówień z zagranicy? Jaki był kierunek zmian liczby 
zamówień w 2023 r. w stosunku do 2022 r.?
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Komentarz BGK 

Wrześniowy odczyt MIK można postrzegać względnie pozytywnie. Nie tylko agregat utrzy-
mał się na niezmienionym poziomie (wbrew wzorcowi sezonowemu), ale nastąpiło delikatne 
odbicie w kategorii nowych zamówień. Jednocześnie komponent zatrudnienie powrócił do 
poziomu powyżej neutralnego oraz podniosła się składowa inwestycji. Natomiast pogorsze-
niu uległa płynność finansowa firm, jednak utrzymuje się ona nadal wyraźnie powyżej wielo-
miesięcznej średniej (liczonej od początku 2021 r.). 

Ze stabilizacji sytuacji nie korzystają mikroprzedsiębiorstwa. Najmniejsze ankietowane 
podmioty zwracają uwagę w badaniu na trudności w uzyskaniu finansowania i jego kosz-
ty. Jednocześnie w tej grupie aż 40 proc. spodziewa się spadku zamówień (rok temu było 
37 proc., a we wrześniu 2021 r. tylko 19 proc.). 

Mało optymistyczne wnioski płyną z odpowiedzi na pytanie dodatkowe dotyczące zamó-
wień z zagranicy. Aż 22 proc. (w TSL 31 proc.) ankietowanych przedsiębiorców zauważa spadki 
zamówień wobec 10 proc. raportujących ich wzrosty (w TSL 8 proc.). Potwierdza to słabnący 
popyt zewnętrzny widoczny chociażby w odczytach PMI z minionych miesięcy. Z badania wynika jednocześnie, że prawdopodob-
nie wcześniej zobaczymy poprawę krajowej koniunktury niż odbicie u naszych głównych partnerów handlowych.
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We wrześniu nadal wyraźnie wyższy jest odsetek 
przedsiębiorców zgłaszających pogorszenie dostępu 
do finansowania zewnętrznego w ostatnich trzech mie-
siącach (26 proc.) w porównaniu z tymi, którzy odnoto-
wali ułatwienia dostępu (4 proc.). Odsetek narzekają-
cych przedsiębiorców ogółem wzrósł o 3 pkt. proc. m/m. 

Nieco wyraźniej wzrost narzekających jest widoczny 
w mikrofirmach (w sierpniu narzekało 22 proc., a we wrze-
śniu już 33 proc.). Jednocześnie wśród przedstawicieli 
mikrofirm odsetek wskazujących na brak zmian spadł aż 
o 12 pkt. proc. m/m.

Dostęp do finansowania zewnętrznego we wrześniu 
został najlepiej oceniony w firmach produkcyjnych. Od-
setek narzekających spadł w nich o 15 pkt. proc. m/m, 
natomiast wyraźnie wyższy jest procent wskazań na 
brak zmian w dostępie do finansowania zewnętrznego 
(82 proc., w sierpniu było 67 proc.). Zdecydowanie gorzej 
dzieje się w firmach usługowych, budowlanych i TSL. We 
wrześniu w branży usług odsetek narzekających wzrósł 
aż o 21 pkt. m/m (w branży TSL o 9 pkt. m/m; w budow-
nictwie o 7 pkt. proc. m/m).

Jak zmienił się w Państwa firmie dostęp do finansowania zewnętrznego w ostatnich trzech miesiącach?

Marcin Lipka
Ekspert ds. analiz rynków

Departament Badań i Analiz BGK
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Comiesięczny monitoring nastrojów polskich przedsiębiorstw –  
wrzesień 2023 r. – wykresy wyników badań ankietowych 

przedsiębiorstw (w proc. odpowiedzi)
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Nie zmieniła sięWzrosła Spadła
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Jakie zmiany poziomu zatrudnienia firma planuje w najbliższych trzech miesiącach?

Czy w ostatnim miesiącu zmieniła się liczba nowych zamówień w Państwa firmie? Prosimy o podanie 
szacunkowej zmiany w porównaniu do poprzedniego miesiąca.

Czy w ostatnim miesiącu zmieniła się łączna wartość sprzedaży w Państwa firmie? Prosimy o podanie 
szacunkowej zmiany w porównaniu do poprzedniego miesiąca.
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WystarczająceZbyt duże Zbyt małe
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NiższeWyższe, takie same Brak
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Jakie zmiany poziomu wynagrodzeń firma planuje w najbliższych trzech miesiącach?

Przy posiadanym portfelu zamówień i przewidywanych na najbliższy miesiąc zmianach popytu, aktualne moce 
produkcyjne (np. pracownicy, budynki, maszyny i urządzenia techniczne, środki transportu itp.) Państwa 
przedsiębiorstwa są:

Czy Państwa przedsiębiorstwo poniosło wydatki na inwestycje w aktywa materialne (np. zakup maszyn, 
urządzeń, środków transportu, budowa i modernizacja budynków oraz budowli itp.) lub niematerialne  
(np. wydatki na badania i rozwój – B+R, prawa własności intelektualnej, analizy rynkowe, inwestycje  
w kapitał ludzki) w ostatnich trzech miesiącach i jaki był poziom tych wydatków względem poprzednich 
trzech miesięcy?
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Bez zmianŁatwiej Trudniej Odmowa odpowiedzi
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Jak oceniają Państwo obecną płynność finansową przedsiębiorstwa? Czy jest ona wystarczająca 
na funkcjonowanie firmy przez:

Jak dla Pana/i firmy zmienił się w ostatnich trzech miesiącach dostęp do zewnętrznych źródeł finansowania 
(np. kredyty, obligacje, leasing, factoring). Czy jest …

Autorzy opracowania
Katarzyna Dębkowska, Urszula Kłosiewicz-Górecka, Andrzej Kubisiak, Jędrzej Lubasiński, Maciej Miniszewski, Anna Szymańska,  
Paweł Śliwowski, Aleksandra Wejt-Knyżewska, Katarzyna Zybertowicz

Nota metodologiczna

Miesięczny Indeks Koniunktury (MIK) jest narzędziem do badania nastrojów gospodarczych przedsiębiorstw w Polsce, opracowa-
nym przez Polski Instytut Ekonomiczny oraz Bank Gospodarstwa Krajowego.

MIK powstaje co miesiąc na podstawie pomiarów dokonanych w siedmiu kluczowych obszarach działalności przedsiębiorstw: war-
tość sprzedaży, nowe zamówienia, zatrudnienie, wynagrodzenia, moce produkcyjne, wydatki inwestycyjne, sytuacja finansowa.

Poziomy liczbowe MIK obliczamy na podstawie wyników badań ankietowych przeprowadzanych na reprezentatywnej próbie 500 
przedsiębiorstw, w czterech kategoriach wielkościowych i pięciu branżowych.

Poziomy MIK przyjmują wartości z przedziału <0;200>, a punkt odniesienia wskaźnika stanowi odczyt 100, który jest poziomem 
neutralnym.



Polski Instytut Ekonomiczny
Polski Instytut Ekonomiczny to publiczny think tank ekonomiczny 

z historią sięgającą 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 dotyczące kluczowych obszarów gospodarki oraz życia 
społecznego w Polsce, z uwzględnieniem sytuacji międzynarodowej.

Bank Gospodarstwa Krajowego
Bank Gospodarstwa Krajowego to polski bank rozwoju – jedyna taka instytucja 

w Polsce. Bank aktywnie wspiera zrównoważony rozwój społeczno-gospodarczy 
kraju. Realizując strategiczne projekty rozwojowe finansuje m.in. największe 
inwestycje infrastrukturalne, zwiększa dostęp Polaków do mieszkań oraz pobudza 
przedsiębiorczość polskich firm w kraju i za granicą. Jest inwestorem w funduszach, 
których aktywami zarządza Polski Fundusz Rozwoju. Pracownicy banku mają 
wysokie kompetencje w realizacji projektów służących rozwojowi kraju. 

Dbając o zrównoważony rozwój kraju, Bank jest obecny w każdym regionie 
Polski. W 2018 r. rozpoczął ekspansję, otwierając przedstawicielstwa zagraniczne, 
które dziś działają już w Brukseli, Frankfurcie i Londynie. BGK ma unikalne 
doświadczenie w finansowaniu, inwestowaniu, udzielaniu poręczeń i gwarancji 
oraz dystrybucji funduszy unijnych. Odgrywa znaczącą rolę w realizacji Strategii na 
Rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju, która jest kluczowym dokumentem w polityce 
gospodarczej Polski. 

Podstawą działalności BGK jest odpowiedzialny, etyczny i zrównoważony 
biznes, dlatego Bank podejmuje wiele inicjatyw promujących przedsiębiorczość, 
innowacje, ekologię oraz uczciwe traktowanie pracowników, partnerów i klientów.


