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Miesieczny Indeks Koniunktury — czerwiec 2026

CZERWCOWY MIK W firmach nastroje

pozytywne przewazaja
nad negatywnymi

101.0 S

W czerwcu Miesieczny Indeks Koniunktury (MIK)
wzrost m/m o 6,5 pkt. do poziomu 101,0 pkt. Po
majowym spadku wskaznik ponownie przekroczyt
poziom neutralny (100 pkt.), podobnie jak w kwiet-
niu br. W ujeciu rocznym wartos$¢ MIK byta wyzsza
o 3,3 pkt. niz w czerwcu 2025 r.

Sposrod siedmiu komponentéow tworzacych MIK,
wskazniki dla czterech - zatrudnienia, wynagro-
dzen, mocy produkcyjnych oraz ptynnosci finanso-
wej - osiagnety wartosci powyzej poziomu neutral-
nego, co wskazuje na przewage ocen pozytywnych
nad negatywnymi w tych obszarach.

Wzrost wartosci MIK powyzej poziomu neutralne-

go wskazuje na umiarkowana poprawe nastrojow

przedsiebiorcow i wiekszy optymizm dotyczacy bie- 2022 2023 2024 2025
z3cej sytuacji gospodarczej. Jednoczesnie utrzymu-
jace sie stabe oceny inwestycji, sprzedazy i nowych
zamodwien moga swiadczy¢ o ostroznym podejsciu
przedsiebiorcow do podejmowania nowych przed-
siewzie¢ rozwojowych oraz o utrzymujacej sie nie-
pewnosci dotyczacej przysztego popytu.

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

Komentarz PIE

Czerwcowy odczyt MIK wskazuje na poprawe nastrojow przedsiebiorcow,
a jednoczesnie sygnalizuje odbicie po majowym pogorszeniu koniunktury.
Wzrost wynika z poprawy ocen biezacego funkcjonowania firm i ozywienia
popytu. Wpisuje sie to w obraz gospodarki, ktéora pozostaje stabilna (dynami-
ka PKB w | kwartale 2026 r. wyniosta ok. 3,5 proc. r/r).

Pozytywnie wyrdzniajg sie komponenty operacyjne (zatrudnienie, wynagro-
dzenia, moce produkcyjne i ptynnos¢ finansowa), co sugeruje, ze przedsie-
biorstwa utrzymuja stabilng sytuacje wewnetrzng. Jednoczesnie wskazniki
dla sprzedazy, nowych zamoéwien i inwestycji sg nadal ponizej poziomu neu-
dr Katarzyna Zybertowicz tralnego, co wskazuje na utrzymujaca sie ostroznos¢ w podejmowaniu decyzji

biznesowych.
Starszy Analityk

Zespot Wsparcia Badan w PIE W ujeciu branzowym poprawa ma dos¢ zréznicowany charakter. Przewage po-
zytywnych nastrojéw obserwujemy w produkcji i ustugach, co moze sugero-
wac odbicie aktywnosci w sektorach bardziej powigzanych z popytem krajo-
wym i eksportem. Jednoczesnie otoczenie makroekonomiczne jest wzglednie
stabilne takze po stronie cenowej (w maju inflacja CPI wyniosta 31 proc. r/r,
a w ujeciu miesiecznym ceny spadty o 0,3 proc.). Wskaznik MIK dla pozosta-
tych branz, mimo widocznej poprawy m/m, pozostaje ponizej 100 pkt. Per-
spektywy wyrazniejszego ozywienia zalezg od poprawy sprzedazy i naptywu
nowych zamdwien w kolejnych miesigcach.
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Inwestycje
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Wartos¢ sprzedazy

Ptynnos¢ finansowa 117,9

6 +3,4 pkt. m/m
-1,7 pkt. r/r

109,3

-0,7 pkt. m/m
-2,4 pkt. r/r

Wynagrodzenia

Zatrudnienie

103,1

e +3,4 pkt. m/m
@ +11,0 pkt. r/r

Moce produkcyjne 102,7

a +3,5 pkt. m/m
e +11,6 pkt. r/r
Nowe zamowienia 97,7

a +5,4 pkt. m/m
e +11,3 pkt. r/r
Wartos¢ sprzedazy 94,2

6 +0,6 pkt. m/m
e +14,0 pkt. r/r

81,9

Inwestycje

a +29,3 pkt. m/m
-20,7 pkt. r/r

Nowe zamodwienia

Moce produkcyjne Zatrudnienie Wynagrodzenia Ptynnos¢ finansowa

Firmy nadal utrzymuja zdolnos$¢ do regulowania biezgcych zobowigzan, co
wskazuje na relatywnie stabilng sytuacje finansowa. Ponad potowa firm
(54 proc.) deklaruje, ze dysponuje $rodkami pozwalajacymi na utrzymanie
dziatalnosci dtuzej niz 3 miesigce. Mimo niewielkiego spadku w poréwna-
niu z analogicznym okresem ubiegtego roku, poprawa w ujeciu miesiecznym
wskazuje na utrzymujaca sie stabilnos¢ finansowa firm.

Wskaznik wynagrodzen utrzymuje sie powyzej poziomu neutralnego, co
oznacza, ze przedsiebiorstwa nadal czesciej deklarujg wzrost (7 proc.) lub
utrzymanie dotychczasowego poziomu wynagrodzen (91 proc.) niz ich obni-
zenie (2 proc.). Niewielkie spadki wartosci wskaznika zaréwno w ujeciu mie-
siecznym, jak i rocznym sugerujg stopniowe ostabienie presji ptacowej ob-
serwowanej w poprzednich okresach.

Wartos¢ wskaznika zatrudnienia przekraczajgca 100 pkt. wskazuje na
przewage przedsiebiorstw planujacych zwiekszenie liczby pracownikéw
(10 proc.) nad firmami przewidujacymi redukcje zatrudnienia (6 proc.).
Znaczny wzrost w ujeciu rocznym swiadczy o poprawie sytuacji na ryn-
ku pracy oraz wiekszej sktonnosci przedsiebiorstw do wzmacniania zaso-
bow kadrowych.

Wykorzystanie mocy produkcyjnych przekroczyto w czerwcu poziom neu-
tralny, co oznacza, ze wiecej firm wskazuje na zbyt mate (12 proc.) niz zbyt
duze (9 proc.) zasoby produkcyjne. Zaréwno miesieczny, jak i roczny wzrost
wskaznika moze wskazywacé na stopniowe zwiekszanie aktywnosci gospo-
darczej przedsiebiorstw.

Wskaznik nowych zamoéwien pozostaje nieznacznie ponizej poziomu neu-
tralnego, co oznacza, ze liczebnos$¢ firm notujacych wzrost liczby zamo-
wien jest nadal zblizona do liczebnosci przedsiebiorstw obserwujacych ich
spadek. Jednoczes$nie wyrazna poprawa, w poréwnaniu z poprzednim mie-
sigcem i rokiem, moze $wiadczy¢ o stopniowym odbudowywaniu popytu
na rynku.

Warto$¢ sprzedazy pozostaje ponizej poziomu neutralnego, co wskazuje na
utrzymujace sie trudnosci czesci przedsiebiorstw w zwiekszaniu przycho-
dow ze sprzedazy. Znaczaca poprawa w ujeciu rocznym sugeruje jednak, ze
sytuacja sprzedazowa jest wyraznie lepsza niz przed rokiem, cho¢ proces
odbudowy popytu nadal nie jest zakonczony.

Inwestycje pozostajg najstabszym komponentem MIK, a ich wartos$¢ wy-
raznie odbiega od poziomu neutralnego, wskazujac na ograniczona aktyw-
nos¢ rozwojowa przedsiebiorstw. Mimo bardzo duzego wzrostu w poréw-
naniu z poprzednim miesigcem, silny spadek w ujeciu rocznym sugeruje
utrzymujaca sie ostroznosé¢ firm w podejmowaniu dtugoterminowych de-
cyzji inwestycyjnych.
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W czerwcu odnotowaliSmy przewage nastrojow pozytywnych nad negatywnymi w duzych (115,9 pkt.) i Srednich firmach (102,8 pkt.).
Przewadze nastojow negatywnych nad pozytywnymi wsrod matych (88,8 pkt.) i mikroprzedsiebiorstw (88,4 pkt.) towarzyszyt spadek

m/m wartosci MIK.
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Mikro

115,9

6 +19,5 pkt. m/m
6 +7,2 pkt. r/r

Duze

Srednie 102,8
-0,4 pkt. m/m

+8,8 pkt. r/r

-8,8 pkt. m/m
-3,3 pkt. r/r

Mikro 88,4

-2,2 pkt. m/m
-2,8 pkt. r/r

E

Mate Srednie Duze

Wzrost wartosci wskaznika MIK wsrod duzych firm wynika m.in. z pozytyw-
nych odczytow dotyczacych wartosci sprzedazy i liczby nowych zamdwien.
Ich wzrost przektada sie na posiadanie zbyt matych mocy produkcyjnych
przy istniejacym portfelu zamowien. Przedsiebiorcy czesciej planuja tez za-
trudnia¢ nowych pracownikéw i podnosi¢ wynagrodzenia niz redukowac
liczbe etatow czy zmniejszac pensje.

Utrzymujaca sie przewaga nastrojow pozytywnych nad negatywnymi wsréd
$rednich przedsiebiorstw zwigzana jest m.in. ze sprzedazg i nowymi zamo-
wieniami. Badani czesciej deklarujg wzrost sprzedazy i liczby nowych za-
mowien niz ich spadek (odpowiednio: 24 proc. vs. 17 proc. oraz 16 proc. vs.
14 proc.). Jednoczes$nie wiekszy odsetek przedsiebiorcow deklaruje plany
zwiekszania zatrudnienia niz zmniejszania, mimo ze czesciej wskazuja na
posiadanie zbyt duzych niz zbyt matych mocy produkcyjnych przy aktual-
nym portfelu zamowien.

Wsrdéd matych przedsiebiorstw spadek wartosci MIK zwigzany jest z ne-
gatywnymi odczytami dotyczacymi inwestycji i mocy produkcyjnych.
Przedsiebiorcy czesciej wskazywali spadek wartosci sprzedazy i licz-
by nowych zamoéwien niz ich wzrost (odpowiednio: 28 proc. vs. 16 proc.
oraz 22 proc. vs. 15 proc.). Jednoczesnie wsréd badanych czesciej prze-
wazaja plany dotyczace zwiekszania zatrudnienia i wynagrodzen niz ich
zmniejszania.

Warto$¢ wskaznika ponizej poziomu neutralnego utrzymujaca sie wsrod mi-
krofirm wynika m.in. z niskiego poziomu inwestycji. Az 74 proc. badanych nie
inwestowato w ostatnich trzech miesigcach w aktywa materialne i niemate-
rialne. Przedsiebiorcy czesciej deklarujg tez spadek wartosci sprzedazy i licz-
by nowych zamdéwien niz ich wzrost.
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W czerwcu wyraznie wida¢ przewage nastrojow pozytywnych nad negatywnymi w produkgji (111,7 pkt.) i w ustugach (106,9 pkt.), na-
tomiast w budownictwie, handlu oraz branzy TSL przewazaty nastroje negatywne nad pozytywnymi (odpowiednio 98,7 pkt., 96,7 pkt.,
98,1 pkt.). We wszystkich branzach wartosci MIK wzrosty m/m.

120

100

80

60

40

20

96,7

Handel TSL

Produkcja 111,7

€@ +8.3 pkt. m/m
6 +8,4 pkt. r/r

106,9

e +13,0 pkt. m/m
6 +7,7 pkt. r/r

Ustugi

98,7

Budownictwo

€@ +51 pkt. m/m
-0,6 pkt. r/r

TSL 98,1

Q +5,8 pkt. m/m
-5,7 pkt. r/r

96,7

Handel

e +3,5 pkt. m/m
6 +1,9 pkt. r/r

— .
98,7 m,7
Budownictwo Ustugi Produkcja

Sektor produkcyjny osiggnat najwyzsza warto$¢ MIK sposrod analizowanych
branz i wyraznie przekroczyt poziom neutralny. Wzrost wskaznika $wiadczy
0 poprawie nastrojow przedsiebiorcow, a korzystny odczyt wynika przede
wszystkim z wysokich ocen wykorzystania mocy produkcyjnych, zatrudnie-
nia, wynagrodzen oraz inwestycji.

W sektorze ustug wida¢ najwiekszy miesieczny wzrost wartosci MIK, co
wskazuje na znaczaca poprawe koniunktury. Na wysoki poziom wskaznika
wptynety dobre oceny wiekszosci komponentéw, ale nadal najstabiej oce-
nianym obszarem pozostajg inwestycje.

Wskaznik MIK dla budownictwa utrzymuje sie nieznacznie ponizej poziomu
neutralnego, cho¢ w ujeciu miesiecznym odnotowano poprawe. Branza wy-
réznia sie korzystnymi prognozami zatrudnienia, dobra ptynnoscia finanso-
wa oraz wysokim wykorzystaniem mocy produkcyjnych.

MIK dla sektora transportu, spedycji i logistyki pozostaje ponizej poziomu
neutralnego, mimo poprawy wzgledem poprzedniego miesigca. Na ocene
koniunktury negatywnie wptywajg przede wszystkim niski poziom inwesty-
cji oraz stabsze wyniki w zakresie sprzedazy i nowych zaméwien.

Warto$¢ MIK dla handlu pozostaje ponizej poziomu neutralnego, cho¢ wi-
doczna jest stopniowa poprawa nastrojow przedsiebiorcow. Mocnymi stro-
nami sektora sg ptynnosc¢ finansowa i sytuacja na rynku pracy, natomiast
stabiej oceniane sg sprzedaz, nowe zamoéwienia oraz inwestycje.
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Bariery utrudniajace

dziatalnosc¢ firm

W czerwcu gtowna bariera utrudniajaca dziatalnosé nadal sg koszty pracownicze, na ktore wskazuje az 64 proc. firm.
Niespetna 60 proc. narzeka na niepewnos$¢ sytuacji gospodarczej, a prawie potowa na rosnace ceny energii. Po 45 proc. skar-
zy sie na zatory ptatnicze i niedostepnos¢ pracownikéw. Najmniej firm wskazuje koszty finansowania (23 proc.) i niedostep-
nos$¢ produktow (16 proc.). W stosunku do poprzedniego miesigca spadty wskazania na prawie wszystkie bariery dziatalno-
$ci, z wyjatkiem koszow finansowania, ktérych ucigzliwo$é nieznacznie wzrosta.

Koszty pracownicze

Niepewno$¢ sytuacji gospodarczej

Ceny energii

Zatory ptatnicze

Niedostepnos¢ pracownikow

Koszty finansowania

Niedostepno$¢ produktdéw

@ spadek (w pkt. proc. m/m) @ Bez zmian € Wazrost (w pkt. proc. m/m)

Firmy z branzy TSL czesciej niz inne branze narzekaja w czerwcu na pie¢ z siedmiu barier prowadzenia dziatalnosci: koszty
pracownicze (74 proc.), niepewnosc¢ sytuacji gospodarczej (65 proc.), ceny energii (55 proc.) i rosnace koszty finansowania
(32 proc.). Firmy budowlane wyraznie czesciej wskazujg na problemy zwigzane z niedostepnoscig pracownikdéw (63 proc.),
natomiast firmom handlowym czesciej doskwiera niedostepnosc¢ produktow (26 proc.).

74
62 o, M 63 65 63
58 60 60 58
53 55 51 53 53
26 48 47
44
40 40 40 42
34 32 32
25 26
21
19 17
16 14

12 12
Koszty Niepewnos$¢ sytuacji Ceny Zatory Niedostepnosé Koszty Niedostepnosé

pracownicze gospodarczej energii ptatnicze pracownikéw finansowania produktéw

I Produkcja I Handel I TSL I Budownictwo I Inne ustugi
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Dostep do finansowania zewnetrznego

Nieco mniej niz potowa firm uwaza, ze dostep do finansowania zewnetrznego (kredyty, pozyczki, leasing) nie zmienit sie w ostatnich
trzech miesigcach. Prawie co dziesiaty przedsiebiorca zgtasza utrudnienia, a 40 proc. przedsiebiorstw nie korzysta z zewnetrznego
finansowania.

Utrudnienia w dostepie do finansowania zewnetrznego najczesciej wskazujg duze firmy — 16 proc., co wigze sie z ogdlnym zaostrze-
niem przez banki polityki kredytowej wobec duzych przedsiebiorstw w Il kwartale. Poza tym, az 43 proc. duzych firm wskazato, ze
nie korzysta z finansowania zewnetrznego (w marcu br. byto to tylko 22 proc.). Utrudnienia najczesciej zgtaszajg firmy TSL (13 proc.),
najrzadziej produkcja (6 proc.), a blisko potowa firm ustugowych deklaruje, ze z finansowania zewnetrznego nie korzysta.

47 3 1 40
ogst - [
41 3 1 46
Mikrofirmy 5 -_2 ] pe
Mate firmy 55 IW
Srednie firmy a3 A -_43
buze firmy - |
47 12 44
Produkea m IW
Handel 45 _5 5 35
Bransa TSL i -22*
Budowmictue .|
42 31 47

Inne ustugi

I Zdecydowanie trudniej o dostep do finansowania zewnetrznego I Raczej trudniej o dostep do finansowania zewnetrznego
Dostep do finansowania zewnetrznego nie zmienit sie I Raczej tatwiej o dostep do finansowania zewnetrznego

I Zdecydowanie tatwiej o dostep do finansowania zewnetrznego I Nie dotyczy

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 zamowienia, 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 wielko$ciowych i pieciu branzowych.

Poziomy MIK przyjmujg 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 metoda 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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