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Miesieczny Indeks Koniunktury — kwiecien 2026

KWIETNIOWY MIK W firmach nastroje

pozytywne przewazaja
nad negatywnymi

103,6 &

W kwietniu Miesieczny Indeks Koniunktury (MIK)
wzrést m/m o 5,7 pkt. i wynosi 103,6 pkt. Po dwoch
miesigcach (luty, marzec) gorszej koniunktury obec-
ny odczyt osiggnat poziom zblizony do odnotowane-
go na poczatku | kwartatu b.r. i taki sam jak w grud-
niu ubiegtego roku.

Sposrod siedmiu komponentéw tworzacych MIK
wartosci dla pieciu sa powyzej poziomu neutralne-
go: wartosci sprzedazy, liczby nowych zamoéwien,
zatrudnienia, wynagrodzen oraz ptynnosci finanso-
wej. Oznacza to przewage ocen pozytywnych nad
negatywnymi w tych obszarach. W ujeciu miesigecz-
nym wiekszos¢ wartosci wzrosta (z wyjatkiem wy-
nagrodzen), przy czym dla wartosci sprzedazy oraz
liczby nowych zamoéwien wskazniki przekroczyty po-
ziom neutralny.

Ponizej poziomu neutralnego utrzymuja si¢ wskaz-
niki mocy produkcyjnych oraz inwestycji. Wartosci
dla tych komponentéw spadty w poréwnaniu z po-
przednim miesigcem.

== Dane odsezonowane — Trend ---Poziom neutralny (100,0)

Komentarz PIE

W kwietniu, po dwoch miesiacach, nastroje pozytywne przewazaja ponownie
nad negatywnymi w polskich firmach. Obserwujemy zdecydowane ozywienie
na rynku — w stosunku do poprzedniego miesigca wyraznie wzrosty warto-
$ci wskaznikéw sprzedazy i nowych zamoéwien, poprawita sie tez ptynnosé
finansowa przedsiebiorstw.

Sytuacja na rynku pracy jest nadal stabilna. Choc¢ lekko wzrosto bezrobocie
rejestrowane, to nadal wiecej firm planuje zatrudnianie nowych pracowni-
kow. Jednoczesnie, mimo ze firmy nadal czesciej planuja podwyzki niz obniz-
ki ptac, wida¢ wyhamowanie tempa wzrostu wynagrodzen wynikajace m.in.

dr Anna Szymanska z malejacej inflacji.

Kerewifezla Wsrod barier utrudniajacych dziatalnos¢ przedsiebiorstw na pierwsze miej-

Zespotu Wsparcia Badan PIE sce awansowata niepewnos¢ gospodarcza, a zaraz za nig znalazty sie ro-
snace ceny energii. Wyraznie wiecej firm wskazato tez na problemy zwigzane
z niedostepnoscia produktéw. Jest to efekt niestabilnej sytuacji geopolitycz-
nej po ataku USA i Izraela na Iran oraz zablokowaniu Ciesniny Ormuz, co spo-

wodowato zawirowania na rynku ropy naftowej.
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97,6

Inwestycje

Moce produkcyjne

Ptynnos¢ finansowa 120,8

e +15,6 pkt. m/m
-0,3 pkt. r/r

113,4

6 +25,6 pkt. m/m
e +11,6 pkt. r/r

Wartos¢ sprzedazy

Wynagrodzenia 112,1
-3,3 pkt. m/m

@ +1.5 pkt. v/r

Zatrudnienie

107,3

6 +3,7 pkt. m/m
e +6,5 pkt. r/r

102,9

a +10,3 pkt. m/m
€@ +6.2 pkt. r/r

Nowe zamoéwienia

Moce produkcyjne 97,6
-0,4 pkt. m/m

a +2,5 pkt. r/r

Inwestycje 71,3

-11,1 pkt. m/m
-19,3 pkt. r/r

Nowe zamodwienia

Zatrudnienie Wynagrodzenia Warto$¢ sprzedazy  Ptynnosé finansowa

Po czterech kolejnych miesigcach spadkow, w biezgcym odczycie odnoto-
wano wyrazne odbicie wskaznika. Ponad potowa firm (53 proc.) deklaru-
je, ze dysponuje srodkami pozwalajgcymi na utrzymanie dziatalnosci dtu-
zej niz trzy miesiace.

W ujeciu m/m istotnie warto$¢ wskaznika wyraznie wzrosta i przekroczyta
poziom neutralny. Wskazuje to na przewage przedsiebiorstw ze wzrostem
sprzedazy nad raportujacymi jej spadek. Blisko co trzecia firma (30 proc.)
zadeklarowata wzrost sprzedazy wzgledem poprzedniego miesiaca, nato-
miast potowa utrzymata jej poziom bez zmian.

Wskaznik utrzymuje sie wyraznie powyzej poziomu neutralnego, co wska-
zuje na przewage firm podnoszacych wynagrodzenia nad tymi, ktére je ob-
nizajg. Jednoczesnie w ujeciu m/m odnotowano spadek, co moze sygnali-
zowad stopniowe wyhamowanie presji ptacowe;j.

Wartos¢ wskaznika wyraznie wzrosta i przekroczyta poziom neutralny, co
wskazuje na istotng przewage firm zwiekszajacych zatrudnienie. Wzrost po-
twierdza poprawe sytuacji na rynku pracy w krotkim okresie, natomiast wy-
razny wzrost w ujeciu r/r $wiadczy o umacniajacej sie tendencji wzrostowej.

Wartos¢ wskaznika wyraznie wzrosta m/m i przekroczyta poziom neu-
tralny, co wskazuje na przewage firm ze wzrostem liczby zamdwien. Silny
wzrost w ujeciu m/m sugeruje wyrazne ozywienie popytu w krotkim okre-
sie. Jednoczesnie wzrost w ujeciu rocznym potwierdza trwatos¢ tej pozy-
tywnej tendencji.

Wskaznik pozostaje ponizej poziomu neutralnego, co wskazuje na przewa-
ge firm ograniczajacych ich wykorzystanie. Niewielki spadek w ujeciu m/m
sugeruje utrzymujaca sie stabos¢ w krotkim okresie. Jednoczesnie wzrost
W ujeciu rocznym moze swiadczy¢ o stopniowej poprawie wzgledem ubie-
gtego roku.

Wskaznik pozostaje wyraznie ponizej poziomu neutralnego, co wskazuje
na dominacje firm ograniczajacych aktywnos¢ inwestycyjna. Silny spadek
w ujeciu m/m $wiadczy o wyraznym pogorszeniu nastrojow inwestycyjnych
w krotkim okresie. Jednoczesénie znaczacy spadek w ujeciu r/r potwierdza
utrzymujaca sie stabos¢ inwestycji i pogtebiajacy trend spadkowy.
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W kwietniu nastroje pozytywne przewazaja nad negatywnymi wsrdd duzych (112,8 pkt.) i Srednich firm (111,2 pkt.). W matych przed-
siebiorstwach nastroje negatywne przewazaja nad pozytywnymi mimo odnotowanego wzrostu m/m wartosci wskaznika. Przewadze
negatywnych nastrojow nad pozytywnymi wsrdd mikrofirm towarzyszyt spadek m/m wartosci MIK.

120

100

Srednie Duze

Przewaga pozytywnych nastrojow nad negatywnymi wynika m.in. z dobrych
wynikéw dotyczgcych wartosci sprzedazy oraz liczby nowych zamowien.
6 +6,8 pkt. m/m 47 proc. firm deklaruje zwiekszenie sprzedazy w kwietniu, a 28 proc. wzrost

liczby nowych zamdwien. 64 proc. badanych przedsiebiorstw deklaruje po-
-2,8 pkt. r/r siadanie srodkéw finansowych pozwalajgcych funkcjonowac ponad 3 mie-
sigce. Badani czesciej planuja zwiekszenie zatrudnienia i wynagrodzen niz
ich redukcje.

o . Poprawa nastrojow wynika m.in. z wysokiej samooceny sytuacji finansowe;j.
Srednie 111,2 : s . L e
Badani czesciej deklaruja wzrost sprzedazy i liczby nowych zamdwien niz
e +18,8 pkt. m/m ich spadek (odpowiednio: 27 proc. vs. 19 proc. oraz 18 proc. vs. 15 proc.).
’ Wzrost liczy zamdwien przektada sie na plany dotyczace zatrudniania no-

9 +7,9 pkt. r/r wych pracownikéw (12 proc.).

Wzrost wartosci MIK zwigzany jest z dobrymi odczytami dotyczacymi sprze-
97,8 . A . i
dazy i nowych zamoéwien. 31 proc. badanych deklaruje wzrost wartosci sprze-
e +7,8 pkt. m/m dazy, a co czwarty wzrost liczby nowych zamoéwien. Firmy czesciej deklaruja
plany dotyczace nowych przyje¢ i podwyzek niz redukcji liczby pracownikow
Q +7,2 pkt. r/r i wynagrodzen. Przewaga negatywnych nastrojow nad pozytywnymi wyni-
ka gtownie z niskiego poziomu inwestycji — tylko 28 proc. firm inwestowato
w aktywa materialne i niematerialne w ostatnich trzech miesigcach.

Mate

Mik 841 Spadek wartosci MIK wynika m.in. z niskiego poziomu inwestycji — az
Miko O™ N proc. deklarowato ich brak. Najmniejsze przedsiebiorstwa rzadziej niz
-3,2 pkt. m/m $rednie i duze firmy posiadajg $rodki pozwalajgce funkcjonowa¢ ponad
3 miesigce (45 proc.). Tylko mikroprzedsiebiorstwa odnotowaty nieznaczng
-11,9 pkt. r/r przewage deklarujacych spadek wartosci sprzedazy nad wzrostem (27 proc.
vs. 26 proc.).
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W kwietniowym pomiarze nastroje pozytywne przewazaja nad negatywnymi w produkcji, branzy TSL oraz handlu (odpowiednio
104,4 pkt., 103, pkt. i 101,0 pkt.). W firmach ustugowych i budowlanych przewadze negatywnych nastrojéw nad pozytywnymi towa-
rzyszyt wzrost m/m wartosci wskaznika.
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Budownictwo Ustugi

Produkcja 104,4

Q +1,9 pkt. m/m
-9,0 pkt. r/r

TSL 1031

@ +12,4 pkt. m/m
e +1,2 pkt. r/r

101,0

6 +4,8 pkt. m/m
e +8,9 pkt. r/r

Handel

Ustugi 97,6

6 +1,3 pkt. m/m
Q +2,1 pkt. r/r

96,7

Budownictwo

e +6,6 pkt. m/m
-4,4 pkt. r/r

Handel TSL Produkcja

Wzrost wartosci MIK jest zwigzany m.in. z przewaga odczuwajacych wzrost
sprzedazy w ostatnim miesigcu nad deklarujacymi jej spadek. Blisko poto-
wa badanych posiada srodki finansowe pozwalajace funkcjonowaé powyzej
trzech miesiecy. Przedsiebiorstwa czesciej deklarujg wzrost liczby nowych
zamowien niz jej spadek (22 proc. vs. 14 proc.), co przektada sie na plany
zwiekszania zatrudnienia (9 proc.).

Poprawa nastrojéw wynika m.in. z przewagi deklarujacych wzrost m/m war-
tosci sprzedazy (28 proc., o 22 pkt. proc.) nad odczuwajacymi jej spadek
(21 proc.). Firmy czesciej wskazujg spadek liczby nowych zamoéwien niz
wzrost (20 proc. vs. 24 proc.), ale jednoczesnie czesciej deklarujg zbyt ni-
skie moce produkcyjne przy posiadanym portfelu zaméwien, co przektada
sie na plany zatrudnienia nowych pracownikow.

Czesciej obserwuje sie nastroje pozytywne niz negatywne, co wynika m.in.
z dobrej samooceny sytuacji finansowej. Az 65 proc. badanych deklaruje po-
siadanie srodkow finansowych pozwalajacych funkcjonowaé powyzej trzech
miesiecy. Firmy handlowe czesciej odczuwaja wzrost m/m wartosci sprze-
dazy i liczby nowych zamdwien niz ich spadek. Badani blisko 3 razy czesciej
wskazywali wzrost sprzedazy i nowych zamdéwien niz w poprzednim odczy-
cie (odpowiednio: 38 proc. vs. 13 proc. i 26 proc. vs. 10 proc.).

Wzrost wartosci MIK wynika m.in. z dobrej oceny swojej ptynnosci finan-
sowej. Badani czesciej tez notujg wzrost liczby nowych zamoéwien niz jej
spadek, co skutkuje niedoborem mocy produkcyjnych przy obecnym port-
felu zamoéwien. Jednoczes$nie utrzymujaca sie przewaga nastrojéw pozytyw-
nych nad negatywnymi zwiazana jest z niskim poziomem inwestycji — tylko
38 proc. przedsiebiorstw deklaruje inwestycje w ostatnich trzech miesig-
cach (spadek m/m o 2 pkt. proc.).

Utrzymujaca sie wartos¢ MIK ponizej poziomu neutralnego wynika m.in.
z niskiego poziomu inwestycji w aktywa materialne i niematerialne — 2/3
przedsiebiorcéw deklaruje ich brak. Jednoczesnie badani czesciej notuja
wzrost sprzedazy i liczby nowych zamoéwien niz ich spadek, co, przy prze-
wadze niedoboréw mocy produkcyjnych nad ich nadmiarem, skutkuje pla-
nami zwiekszenia zatrudnienia.
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Bariery utrudniajace dziatalnos¢ firm

W kwietniu gtéwna bariera utrudniajaca dziatalnos¢ firm, po raz pierwszy od potowy 2022 r., jest niepewnos¢ sytuacji go-
spodarczej, na ktéra wskazato prawie 2/3 przedsiebiorstw. Nieco ponad 60 proc. skarzyto sie na rosnace koszty pracowni-
cze i ceny energii, a ponad 40 proc. — na niedostepnos¢ pracownikdw i zatory ptatnicze. Najrzadziej wymienianymi barierami
pozostajg niedostepnosc produktdw (25 proc.) i koszty finansowania (23 proc.). W stosunku do poprzedniego miesigca naj-
bardziej, bo az o 7 pkt. proc., wzrosty wskazania na ucigzliwos¢ cen energii i niedostepnos¢ produktéw, natomiast wyraznie

zmniejszyt sie udziat firm narzekajgcych na koszty pracownicze, zatory ptatnicze i niedostepnos$¢ pracownikdw.

Niepewnos$c¢ sytuacji gospodarczej

Koszty pracownicze

Ceny energii

Niedostepnos¢ pracownikow

Zatory ptatnicze

Niedostepnosé produktéw

(7]

Koszty finansowania

@ spadek (w pkt. proc. m/m)

Firmy budowlane czesciej niz inne branze narzekaty w kwietniu na pigeé¢ z siedmiu barier prowadzenia dziatalnosci: nie-
pewnos¢ sytuacji gospodarczej (74 proc.), rosngce koszty pracownicze (66 proc.), niedostepnos¢ pracownikéw (62 proc.)
i produktow (33 proc.) oraz koszty finansowania (26 proc.). Na rosngce ceny energii czesciej wskazywaty firmy ustugowe
(66 proc.) i produkcyjne (65 proc.). Zatory ptatnicze doskwieraty przede wszystkim firmom z branzy TSL (48 proc.) i han-
dlowym (47 proc.). Na rosnace koszty finansowania, oprocz firm budowlanych, czesciej narzekata taz branza TSL (26 proc.).

71 4
65 w64 63 °° 65 65 66
60 61
55 56 55 M 54
47
36
32
Niepewnos¢ sytuacji Koszty Ceny
gospodarczej pracownicze energii
I Produkcja I Handel I TSL I Budownictwo

2

@ Bez zmian

62

45

Niedostepnos$é
pracownikow

36

I Inne ustugi

€ Wzrost (w pkt. proc. m/m)

47 48
38 41
33
23 23 25 03 24 26 26
19

16

Zatory Niedostepnos$é Koszty
ptatnicze produktéw finansowania
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Sytuacja w firmie i w kraju

Poczatek Il kwartatu, mimo wzrostu wartosci MIK, nie przynosi wyraznego optymizmu w nastrojach firm w odniesieniu do najbliz-
szej przysztosci. Tyle samo firm spodziewa sie polepszenia swej sytuacji co pogorszenia (po 23 proc.) w kolejnych trzech miesigcach.
Znacznie gorzej rysuja sie nastroje dotyczace przysztej sytuacji gospodarczej kraju. Tylko 12 proc. firm (w styczniu 2026 r. byto 16 proc.)
spodziewa sie poprawy, natomiast az 46 proc. obawia sie pogorszenia (byto 21 proc.).

Wsrod przedstawicieli matych firm przewazaja ci, ktorzy licza na poprawe swojej sytuacji w najblizszych trzech miesigcach. Z kolei
branzami, w ktérych obawy o pogorszenie sytuacji najbardziej przewazaja nad nadziejami na poprawe sa produkcja i TSL. Wéréd firm
produkcyjnych az 30 proc. obawia sie pogorszenia, a 22 proc. liczy na poprawe. Podobnie wyglada sytuacja w branzy TSL — 25 proc. boi
sie pogorszenia, a 19 proc. ma nadzieje na poprawe. W poréownaniu z poprzednim kwartatem we wszystkich branzach wzrést udziat
firm przewidujacych pogorszenie sytuacji gospodarczej kraju. Obawia sie tego ponad potowa firm produkcyjnych (wiecej o 21 pkt.
proc. niz w | kwartale), a wsrdd firm TSL jest to 48 proc. (dwa razy wiecej niz w | kwartale).

Sytuacja w firmie Sytuacja w kraju

7 16 45 16 7 9 28 28 18 14

Ogétem e . Ogétem s e

44 17 7 n 30 24 20 16

Mikrofirmy s . Mikrofirmy s e
42 14 1 6 23 33 19 12

Mate firmy w . Mate firmy s EE
45 17 6 9 22 31 18 13

$rednie firmy [ $rednie firmy s e
60 10 4 8 40 28 8 12

Duze firmy N . Duze firmy [
37 21 9 " 22 31 20 M

Produkcja s . Produkcja s .
44 12 6 12 23 30 17 16

Handel _ Handel _
47 17 8 9 30 27 21 12

Branza TSL e . Branza TSL s .
47 14 8 6 26 33 13 16

Budownictwo _ Budownictwo _
52 14 6 7 36 21 21 14

Inne ustugi e . Inne ustugi s e

I Znacznie sie poprawi I Nieznacznie sie poprawi Nie zmieni sie
I Nieznacznie sig¢ pogorszy I Znacznie sie pogorszy I Trudno powiedzie¢

Nota metodologiczna

Miesieczny Indeks Koniunktury (MIK) jest narzedziem do badania nastrojow gospodarczych przedsiebiorstw w Polsce, opra-
cowanym przez Polski Instytut Ekonomiczny.

MIK powstaje co miesigc na podstawie pomiaréw dokonanych w siedmiu kluczowych obszarach dziatalnosci przedsigbiorstw:
wartos$¢ sprzedazy, nowe zamoéwienia, zatrudnienie, wynagrodzenia, moce produkcyjne, wydatki inwestycyjne, sytuacja finansowa.

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

Poziomy MIK przyjmuja wartosci z przedziatu <0;200>, a punkt odniesienia wskaznika stanowi odczyt 100, ktéry jest pozio-
mem neutralnym.

Prezentowane dane otrzymano za pomoca dekompozycji i korekcji sezonowej metodg Census X-11.

Autorzy opracowania

Katarzyna Debkowska, Anna Szymanska, Aleksandra Wejt-Knyzewska, Katarzyna Zybertowicz



Polski Instytut Ekonomiczny

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