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Warszawa, 12 listopada 2025 r.

MIK: Nastroje przedsiebiorcow wystrzelity w listopadzie i s3 najlepsze od
czterech lat

Optymizm wsrod firm rosnie i potwierdza ozywienie w polskiej gospodarce.
W listopadzie MIK wzrést o 5,3 pkt m/m do poziomu 108,5 pkt. Jest to najwyzsza na
przestrzeni ostatnich 4 lat wartos¢ indeksu. Podobne wartosci Miesieczny Indeks
Koniunktury notowat po raz ostatni w listopadzie i grudniu 2021 r. (odpowiednio 109,2
i 107,8). Na obecny poziom MIK wptyneta przewaga ocen pozytywnych w pieciu z
siedmiu jego komponentdéw: wartosci sprzedazy, nowych zamdéwieniach, zatrudnieniu,
wynagrodzeniach oraz ptynnosci finansowej. Wskaznik dla inwestycji osiggnat drugi
najwyzszy poziom w tym roku — 60 proc. duzych i 40 proc. srednich firm deklaruje
realizacje inwestycji na poziomie wyzszym lub zblizonym do poprzedniego kwartatu. W
ujeciu rocznym wzrost odnotowano we wszystkich siedmiu komponentach, co zdarzyto
sie po raz pierwszy w tym roku.

Po pazdziernikowym, optymistycznym wyniku (103,2 pkt.) juz drugi miesigc z rzedu
wskaznik MIK utrzymuje sie powyzej poziomu neutralnego (100,0 pkt), co oznacza
przewage nastrojéow pozytywnych nad negatywnymi wsrdd przedsiebiorcow. Obecny
poziom MIK jest o 11,4 pkt. wyzszy niz najnizszy tegoroczny wynik (97,1 pkt.), odnotowany
we wrzesniu, oraz o 10,8 pkt. wyzszy niz w analogicznym okresie ubiegtego roku (97,7
pkt.).

,Listopadowy odczyt MIK potwierdza przyspieszenie ozywienia w polskiej gospodarce.
Wartosc¢ indeksu na poziomie 108,5 pkt to najwyzszy wynik od czterech lat, czyli od czasu
odbudowy koniunktury po pandemicznych lockdownach. Prognozy MFW, NBP i MF na
2026 r. wskazujg na utrzymanie wysokiego tempa wzrostu PKB przy spadku inflacji w
okolice celu NBP oraz niskim poziomie bezrobocia. Jednym z gtdwnych motoréw wzrostu
majg stac sie procesy inwestycyjne, wspierane przez srodki unijne i krajowe. Ozywienie w
tym zakresie widac réwniez w biezgcym odczycie. Pojawity sie rowniez dtugo wyczekiwane
oznaki oZywienia po stronie przychodowej oraz popytu na dobra i ustugi. Komponenty
dotyczqgce sprzedazy i nowych zamdwien rosng nieprzerwanie od pét roku, osiggajgc w
listopadzie swoje roczne maksima. Jednoczesnie zmniejsza sie odczuwalnos¢ czesci barier
dziatalnosci. Ceny energii, ktore w 2021 r. byty problemem dla 70% przedsiebiorstw,
obecnie wskazywane sq przez 47% firm. Wyzwaniem dla przedsiebiorcow pozostaje
stabngcy popyt na prace oraz ograniczone plany podwyzek wynagrodzen” — komentuje
Andrzej Kubisiak, Zastepca Dyrektora PIE.
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® MIK odsezonowany ® MIK trend

Zradto: Miesieczny Indeks Koniunktury, PIE
Rosng inwestycje, sprzedaz i nowe zamodwienia

W listopadowym odczycie, po raz pierwszy w tym roku, wérdd siedmiu obserwowanych
komponentéow odsezonowane wartosci az pieciu s3 powyzej poziomu neutralnego.
Wyjatek stanowig moce produkcyjne i inwestycje w aktywa materialne lub niematerialne.
Wartos¢ wskaznika dla komponentu inwestycje wzrosta jednak m/m o 5,1 pkt. do
poziomu 99,3 pkt. Jest to druga, po czerwcowym odczycie, najwyzsza wartosc dla tego
komponentu w br. W listopadowym badaniu, drugi z kolei miesigc ros$nie rowniez wartosé
wskaznika ptynnos$¢ finansowa (o0 10,2 pkt. do 136,0 pkt.). Jest to najwyzsza wartos¢
odczytu dla tego komponentu w br. Ponad potowa badanych firm (51 proc.) ocenia
ptynnosé¢ finansowa jako dostateczng, by zapewnic¢ ciggtos¢ funkcjonowania firmy
powyzej trzech miesiecy, a 32 proc. przez 2-3 miesigce.

Poprawiajg sie odczyty dotyczgce wartosci sprzedazy i nowych zaméwied. Wskaznik
wartosci sprzedazy wzrdst m/m (o 11,2 pkt. do poziomu 108,8 pkt.) i po szesciu miesigcach
jest po raz pierwszy powyzej poziomu neutralnego. Szésty z kolei miesigc rosnie tez
wskaznik dla liczby nowych zaméwien (tym razem o 5,8 pkt. do 101,6 pkt.). Jego wartos¢
po raz pierwszy od lutego br. jest powyzej poziomu neutralnego.

Ponad 80 proc. firm planuje utrzymanie zatrudnienia i wysokosci wynagrodzen, mimo

wysokich kosztéw pracowniczych. 8 proc. firm mysli o zwiekszeniu, a tylko nieznacznie
wiecej (9 proc.) o zmniejszeniu liczby pracownikéw w najblizszych trzech miesigcach.
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MIK wedtug komponentow

Wartosc wskaznika w listopadzie 2025

Najlepsze nastroje w duzych firmach i w sektorze ustug

Listopadowy odczyt MIK wskazuje na przewage nastrojow pozytywnych nad negatywnymi
w duzych (118,0 pkt.) i srednich (101,0 pkt.) przedsiebiorstwach. Nastroje negatywne
przewazajg w matych i mikrofirmach. Wzrost m/m wartosci wskaznika odnotowaty firmy
duze i mate (odpowiednio o: 9,7 pkt. i 7,3 pkt.), natomiast spadek firmy $rednie i mikro
(odpowiednio 2,4 pkt.i1,2 pkt.).

Analizujgc poszczegdlne sektory, przewaga nastrojow pozytywnych nad negatywnymi
panuje w firmach ustugowych (111,4 pkt.), produkcyjnych (110,4 pkt.) oraz handlowych
(104,1 pkt.), w ktorych jednoczesnie odnotowano wzrost m/m wartosci wskaznika
(odpowiednio o: 11,5 pkt., 2,6 pkt. i 1,9 pkt.). W budownictwie nadal przewazajg nastroje
negatywne nad pozytywnymi (spadek o 2,9 pkt. do poziomu 94,2 pkt.). Branza TSL
zanotowata spadek wartosci MIK 0 2,7 pkt., czego efektem jest listopadowy odczyt ponizej
poziomu neutralnego, ktéry wynosi 97,5 pkt.

Znaczny wzrost wartos$ci wskaznika w ustugach generowany byt gtdwnie przed duze i mate
firmy z tego sektora, ktére zwiekszyty sprzedaz oraz liczbe nowych zamoéwien, w
przeciwienstwie do mikro- i Srednich firm ustugowych, ktére odnotowaty spadki w podazy
i w popycie na swoje ustugi.
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Koszty pracownicze nadal gléwnga barierg prowadzenia biznesu, zwtaszcza w branzy TSL

W listopadzie gtéwng barierg utrudniajgcg firmom dziatalno$¢ nadal sg koszty
pracownicze (67 proc.; spadek m/m o 2 pkt. proc.). Nieznacznie wzrosty wskazania na
niepewnos$é sytuacji gospodarczej (60 proc.; wzrost m/m o 1 pkt. proc.). Zmniejszyt sie
natomiast udziat firm narzekajgcych na niedostepnos¢ pracownikéw (47 proc.; spadek
m/m o 3 pkt. proc.), ceny energii (47 proc.; spadek m/m o 1 pkt. proc.), zatory ptatnicze
(39 proc.; spadek m/m o 4 pkt. proc.) i koszty finansowania (27 proc.; spadek m/m o 1 pkt.
proc.).

Na dwie gtéwne bariery prowadzenia dziatalnosci czesciej niz inne branze narzekajg firmy
z branzy TSL (koszty pracownicze: 71 proc., niepewnos¢ sytuacji gospodarczej: 67 proc.).
Firmy budowlane czesciej skarzg sie na niedostepnos¢ pracownikéow (60 proc.), koszty
finansowania (35 proc.) i niedostepnosé produktéw (23 proc.). Z kolei ceny energii i zatory
pfatnicze czesciej doskwierajg firmom produkcyjnym (odpowiednio: 57 proc. i 42 proc.).

* k%

Nota metodologiczna

Miesieczny Indeks Koniunktury (MIK) jest narzedziem badajgcym nastroje gospodarcze
przedsiebiorstw w Polsce opracowanym przez Polski Instytut Ekonomiczny. MIK powstaje
co miesigc na podstawie pomiardw dokonanych w siedmiu kluczowych obszarach
dziatalno$ci przedsiebiorstw: wartos¢ sprzedazy, nowe zamowienia, zatrudnienie,
wynagrodzenia, moce produkcyjne, wydatki inwestycyjne, sytuacja finansowa. Poziomy
liczbowe MIK obliczamy na podstawie wynikow badan ankietowych przeprowadzanych na
reprezentatywnej prébie 500 przedsiebiorstw w czterech kategoriach wielkosciowych i
pieciu branzowych. Poziomy MIK przyjmujg wartosci z przedziatu <0;200>, a punkt
odniesienia wskaznika stanowi odczyt 100, ktéry jest poziomem neutralnym.

* k%

Polski Instytut Ekonomiczny to publiczny think-tank ekonomiczny z historig siegajaca
1928 roku. Jego obszary badawcze to przede wszystkim makroekonomia, energia,
gospodarka swiatowa, gospodarka cyfrowa, ekonomia behawioralna oraz procesy
spoteczne. Instytut przygotowuje raporty, analizy i rekomendacje dotyczace kluczowych
obszarow gospodarki oraz zycia spofecznego w Polsce, z uwzglednieniem sytuacji
miedzynarodowe;.

Kontakt dla mediow:
Ewa Balicka-Sawiak
Rzecznik Prasowy
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T:+48 727 427 918
E: ewa.balicka@pie.net.pl
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