


1 Miesięczny Indeks Koniunktury – listopad 2023

Prezentujemy wyniki badań koniunktury przeprowadzonych wśród polskich przedsiębiorstw w dniu 06.11.2023 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, które zadaliśmy dodatkowo tym razem dotyczyło oceny możliwych ułatwień działania wewnątrz UE, które 
pozwoliłyby firmie na poprawę konkurowania na europejskim rynku. 

Listopadowy MIK = 103,9

MIK wzrósł w listopadzie o 3,1 pkt. do poziomu 103,9 pkt. Jest to najwyższy odczyt MIK w br. i drugi z kolei miesiąc, w którym 
wskaźnik koniunktury jest powyżej poziomu neutralnego (100,0), co oznacza przewagę nastrojów pozytywnych wśród przedsiębior-
ców. W 2023 r. tylko w lipcu, październiku i listopadzie MIK osiągnął taki poziom. Listopadowy MIK jest o 10,2 pkt. wyższy od najniższej 
wartości w br., odnotowanej w lutym (93,7 pkt.), i o 14,2 pkt. wyższy od ubiegłorocznego odczytu listopadowego (89,7 pkt.), który odzwier-
ciedlał przewagę nastrojów negatywnych wśród przedsiębiorców. 

O poprawie wyniku MIK w listopadowym odczycie zadecydowała przewaga pozytywnych ocen w komponentach wynagrodzeń, 
płynności finansowej, zatrudnienia i mocy produkcyjnych, przyjmujących wartości wskaźników powyżej poziomu neutralnego.

MIK zestawienie comiesięczne 
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Odczyt neutralny = 100
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W obecnym odczycie cztery komponenty MIK znalazły się po-
wyżej poziomu neutralnego: wynagrodzenia (119,9 pkt.), płyn-
ność finansowa (119,2 pkt.), zatrudnienie (102,5 pkt.) oraz moce 
produkcyjne (100,1). Wyraźny wzrost m/m widać w wynagrodze-
niach (o 12,2 pkt.), na co wpłynął planowany wzrost minimalnego 
wynagrodzenia w kraju od stycznia 2024 r. Utrzymuje się pozytyw-
na ocena płynności finansowej firm, która jest powyżej poziomu 
neutralnego od początku br. Przeważa też ocena pozytywna kom-
ponentu zatrudnienia, a nieznaczny jego spadek m/m  (o 0,6 pkt.) 
może wynikać z optymalizacji zatrudnienia w firmach i trudności 
z pozyskaniem pracowników o odpowiednich kwalifikacjach. War-
tość komponentu mocy produkcyjnych po raz pierwszy w br. jest 
powyżej poziomu neutralnego. W listopadowym odczycie nastą-
piło pogorszenie m/m wskaźników nowych zamówień i wartości 
sprzedaży (odpowiednio o: 3,9 pkt. i o 1,2 pkt.), które od początku 
2023 r. pozostają poniżej poziomu neutralnego. Wzrosła natomiast 
m/m wartość wskaźnika inwestycji (o 13,3 pkt.). Jest to czwarty 
z kolei miesiąc ze wzrostem, jednak wartość komponentu inwesty-
cji nie przekroczyła poziomu neutralnego od stycznia 2021 r.

MIK według komponentów
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W listopadowym pomiarze MIK pozytywne nastroje przewa-
żają w przedsiębiorstwach produkcyjnych (121,8 pkt.), usługo-
wych (107,6 pkt.) i budowlanych (106,4pkt.). Największy wzrost 
m/m odnotowały firmy produkcyjne (9,8 pkt.), na co wpłynęła wy-
soka samoocena płynności finansowej oraz ponoszone wydatki in-
westycyjne. Firmy handlowe odnotowały wzrost wartości wskaźnika 
m/m (o 1,2 pkt.), dzięki czemu MIK dla handlu nieznacznie przekro-
czył poziom neutralny (100,2 pkt.). Wzrost MIK w tym sektorze był 
konsekwencją dobrej płynności finansowej oraz planów podwyżek 
wynagrodzeń. Z kolei w branży TSL kolejny miesiąc przeważają ne-
gatywne nastroje (94,5 pkt.), którym towarzyszył spadek poziomu 
wskaźnika m/m o 5 pkt. Na pogorszenie nastrojów w tym sektorze 
wpłynęła przewaga przedsiębiorców odczuwających spadek warto-
ści sprzedaży oraz liczby nowych zamówień nad notującymi wzrosty 
w tych komponentach. 

MIK według branż
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W  listopadzie pozytywne nastroje przeważają w  dużych 
(120,5), średnich (103,4 pkt.) oraz małych (102,3 pkt.) firmach.  
Mikroprzedsiębiorstwom (dziewiętnasty miesiąc z rzędu) towarzyszą 
negatywne nastroje (92,8 pkt.), mimo odnotowanego wzrostu m/m 
poziomu wskaźnika (o 2,8 pkt.). Wartości MIK wzrosły również m/m 
w dużych (8,8 pkt.) oraz małych (2,6 pkt.) firmach. Z kolei średnie przed-
siębiorstwa zanotowały spadek o 3,8 pkt. Na wysoki poziom MIK w du-
żych firmach wpłynęła znacząca przewaga pozytywnych odczytów do-
tyczących inwestycji oraz płynności finansowej. Do poprawy nastrojów 
w małych firmach przyczyniły się pozytywne odczyty dotyczące płyn-
ności finansowej, podnoszenia wynagrodzeń oraz wartości sprzedaży. 
Natomiast niska wartość wskaźnika MIK dla mikroprzedsiębiorstw jest 
konsekwencją przewagi firm notujących spadki m/m wartości sprze-
daży i nowych zamówień nad firmami notującymi wzrosty.

MIK według wielkości przedsiębiorstw 
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Komentarz PIE 

MIK już drugi z kolei miesiąc jest powyżej poziomu neutralnego, co oznacza dalszą popra-
wę nastrojów wśród przedsiębiorców. Jest to efekt nie tylko wyciszania emocji w otoczeniu 
społeczno-gospodarczym firm, ale również, a może przede wszystkim utrzymujących się po-
zytywnych trendów w działalności przedsiębiorstw. Dotyczą one płynności finansowej, wy-
nagrodzeń oraz wprawdzie słabnących, ale wciąż utrzymujących się pozytywnych nastrojów 
dotyczących zatrudnienia. Poprawa MIK ma zatem główne źródła zmian na krajowym rynku.

Pozytywna ocena płynności finansowej firm, która utrzymuje się powyżej poziomu neutralnego 
od początku br., w największym stopniu odnosi się do firm dużych i średnich oraz produkcji i usług, 
co stwarza korzystne podstawy dla rozwoju tych firm. Utrzymuje się natomiast trudna sytuacja 
ekonomiczna mikrofirm, którym dziewiętnasty już miesiąc z rzędu towarzyszą negatywne nastro-
je, wynikające przede wszystkim ze spadku sprzedaży i nowych zamówień. W obecnym, szybko 
zmieniającym się otoczeniu i niepewności zdarzeń gospodarczych wyraźnie lepiej radzą sobie 
duże i średnie firmy niż mniejsze podmioty. 

Pozytywną niespodzianką w listopadowym odczycie jest zachowanie komponentu inwe-
stycyjnego MIK, którego wartość, już czwarty z kolei miesiąc, zwyżkuje, chociaż wartość kompo-
nentu inwestycji nie przekroczyła progu neutralnego od stycznia 2022 r. Pogłębiająca się jednak skłonność dużych firm do inwestowa-
nia daje nadzieję na odbudowę działalności inwestycyjnej firm, będącej jednym z warunków utrzymania długookresowych zdolności 
wzrostowych całej gospodarki. 

Niepokoi utrzymywanie się od początku 2023 r. przewagi negatywnych ocen dotyczących nowych zamówień i wartości sprze-
daży, które stały się kluczowym czynnikiem negatywnie wpływającym na nastroje przedsiębiorców. W największym stopniu dotyczy 
to mikrofirm oraz branży TSL, w której kolejny miesiąc przeważają nastroje negatywne. Diagnozy i przewidywania dotyczące popy-
tu konsumpcyjnego w naszym kraju stwarzają jednak nadzieję na stopniową poprawę sytuacji, związaną przede wszystkim z nieco 
większą skłonnością konsumentów do wydatków wraz ze spadkiem inflacji. Jednak obserwowana obecnie racjonalność w zakupach 
konsumentów pozostanie zapewne na rynku na dłużej.

dr Urszula Kłosiewicz-Górecka
Zespół Foresightu 

Gospodarczego PIE
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Comiesięczny monitoring nastrojów polskich przedsiębiorstw  
w listopadzie 2023 r. – wybrane wyniki badań ankietowych (w proc. odpowiedzi)
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W listopadzie głównymi barierami utrudniającymi 
działalność firmom były rosnące koszty pracownicze 
(66 proc. wskazań, spadek o 4 pkt. proc. m/m) i niepew-
ność sytuacji gospodarczej (66 proc., spadek o 1 pkt. proc. 
m/m). Zauważalnie wzrósł udział firm skarżących się na ro-
snące ceny energii (62 proc., wzrost o 7 pkt. proc. m/m). 
Nieco więcej firm narzekało też na niedostępność pracow-
ników (50 proc., wzrost o 3 pkt. proc. m/m) oraz produktów 
(23 proc., wzrost o 3 pkt. proc. m/m). Nie zmieniła się na-
tomiast ocena uciążliwości zatorów płatniczych (46 proc.) 
i rosnących kosztów finansowania zewnętrznego (30 proc.).

W listopadzie koszty pracownicze najbardziej do-
skwierały firmom z branży TSL (76 proc.) i budowla-
nym (72 proc.), a niepewność gospodarcza – handlowym 
(73 proc.) i budowlanym (69 proc.). Zwraca uwagę wysoki 
odsetek wskazań na uciążliwość rosnących kosztów ener-
gii wśród firm usługowych (73 proc.). W firmach TSL, częściej 
niż w innych, problem stanowiły kwestie finansowe – zato-
ry płatnicze (58 proc.) i koszty finansowania zewnętrznego 
(38 proc.). Na niedostępność pracowników zwracała uwagę 
głównie branża budowlana (59 proc.), a produktów – handlo-
wa (29 proc.) i budowlana (25 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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na temat warunków prowadzenia
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procedur online związanych

z transgranicznym świadczeniem usług
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Pełne wdrożenie uznawalności
kwalifikacji zawodowych

Zwiększenie dostępu do finansowania
innowacyjnych rozwiązań z funduszy UE

Według połowy firm dostarczających produkty lub 
usługi do innych państw członkowskich UE,  zwiększe-
nie dostępu do unijnego finansowania innowacyjnych 
rozwiązań poprawiłoby konkurencyjność na europej-
skim rynku. Aż 44 proc. uważa natomiast, że na lepszą 
konkurencyjność wpłynęłoby pełne wdrożenie uzna-
walności kwalifikacji zawodowych. Podobny odsetek 
firm uważa, że taki efekt może przynieść przestrzeganie 
wzajemnego uznawania towarów. Dla 42 proc. znaczące 
dla konkurencyjności może być ułatwienie dostępu do 
informacji na temat warunków prowadzenia działalności 
w UE. Taki sam odsetek (42 proc.) uważa, że dla lepszej 
konkurencyjności w ramach transgranicznego świadcze-
nia usług istotne jest zwiększenie możliwości dopełniania 
procedur online. 

Zdecydowanie mniej znaczące, w kontekście kon-
kurencyjności na rynku UE, jest zdaniem responden-
tów ujednolicenie oznaczeń na opakowaniach (19 proc. 
wskazań) oraz poprawa infrastruktury telekomunikacyjnej 
(25 proc.). Z kolei zdaniem jednej trzeciej przedstawicieli 
firm, podwyższenie poziomu cyfryzacji usług w UE może 
pozytywnie wpłynąć na konkurencyjność w ramach eu-
ropejskiego rynku.

Jeśli Państwa firma dostarcza produkty lub usługi do innych państw członkowskich UE, to w jakim stopniu 
wprowadzenie poszczególnych ułatwień na rynku wewnętrznym UE pozwoliłoby Pani/a firmie na poprawę 
konkurowania na europejskim rynku? (proc. wskazań na duże i bardzo duże znaczenie)
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Komentarz BGK 

Listopadowa poprawa indeksu MIK jest zwiastunem lepszych wyników gospodar-
ki i powrotu rocznej dynamiki PKB na dodatnie poziomy. Odczyt koresponduje z inny-
mi badaniami nastrojów przedsiębiorstw (np. GUS), również wskazującymi na poprawę 
koniunktury. 

Zaskakująco mocno wzrosły składowe opisujące nastroje w branżach produkcyjnych, 
mimo globalnego pesymizmu w sektorze przemysłowym obejmującym gospodarkę nie-
miecką, a więc największy rynek eksportowy. Dowodzi to, że głównym motorem ożywienia 
jest popyt krajowy. 

Dane wskazują na utrzymanie presji płacowej. Firmy planują podwyżki wynagrodzeń, 
a związane z nimi koszty są jedną z głównych barier rozwoju. Może to negatywnie rzuto-
wać na oczekiwania dotyczące inflacji. 

Odnotowane ożywienie jest przy tym we wczesnej fazie. Wskazuje na to brak popra-
wy klimatu inwestycyjnego. Przeszkadzać może wciąż restrykcyjna polityka kredytowa. 
Niemniej składowe związane z płynnością pozostają stabilne i nie dają powodów do 
niepokoju. 
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W listopadzie odsetek przedsiębiorców zgłaszają-
cych pogorszenie dostępu do finansowania zewnętrz-
nego w ostatnich trzech miesiącach nadal jest wyższy 
(16 proc.) w porównaniu z tymi, którzy odnotowali uła-
twienia dostępu (5 proc.). Jednak odsetek narzekają-
cych przedsiębiorców spadł m/m o 5 pkt. proc. i jest to 
kolejny miesiąc, w którym spada odsetek narzekających 
na dostęp do kredytów. We wrześniu było to 26 proc. 

Spadek odsetka wskazujących na utrudnienia w do-
stępie do finansowania zewnętrznego jest wyraźnie wi-
doczny w mikrofirmach. W październiku było to 27 proc., 
w listopadzie jest 17 proc. 

Wyraźną poprawę widać w dużych firmach. Polepsze-
nie dostępu do finansowania zewnętrznego w ostatnich 
trzech miesiącach zanotowało 11 proc. dużych firm  Po-
prawę widać także w usługach. Łatwiejszy dostęp odno-
towało 8 proc. firm z tego obszaru (w październiku było 
2 proc.), a trudniejszy 23 proc. (było 35 proc.).

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

Piotr Dmitrowski
Dyrektor Biura

Biuro Analiz Makroekonomicznych 
i Rynków Finansowych

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

przedsiębiorstw (w proc. odpowiedzi)
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Bez zmianWzrost Spadek
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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

49

8

43

10

51

39

12

58

30

9

52

39

7

61

32

4

57

39

5

54

41

7

52

41

4

59

37

4

56

40

4

57

39

6

55

39

9

55

36

7

64

29

5

59

36

5

57

38

6

59

35

2

65

33

3

64

33

5

61

34

4

66

30

7

64

29

9

60

31

5

62

33

5

64

31

5

63

32

12

61

27

6

65

29

5

59

36

6

60

34

7

64

29

6

66

28

6

59

35

7

60

33

5

58

37

20
21

20
22

20
22

20
23

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.


