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MIK w listopadzie: nastroje wsrdd przedsiebiorcow pozostajg stabilne

Chociaz w listopadzie Miesieczny Indeks Koniunktury (MIK) spadt m/m o 3,1 pkt. do
poziomu 99,3 pkt i znalazt sie poniiej progu neutralnego (100 pkt.), to ogdlna
koniunktura przedsiebiorstw pozostaje stabilna. Sposréd siedmiu komponentéw
tworzacych MIK, wskazniki trzech - ptynnosci finansowej, wynagrodzen oraz
zatrudnienia — pozostaly powyzej poziomu neutralnego, co oznacza przewage ocen
pozytywnych nad negatywnymi wtych obszarach. Wskainik zatrudnienia, ktory
w pazdzierniku spadt ponizej 100 pkt., wzrést m/m najmocniej sposréd wszystkich
komponentéw i ponownie znalazt sie nad tym progiem. Odczyty dla pozostatych
czterech komponentdéw s3 ponizej poziomu neutralne go — nowe zamdéwienia i wartosc¢
sprzedazy, ktore w pazdzierniku przekroczyty 100 pkt., ponownie spadly ponizej tego
progu. Utrzymujaca sie stabos¢ inwestycji, komponentu o najnizszej wartosci
wskaznika, moze swiadczy¢ o ostroznym podejsciu przedsiebiorcow do nowych
przedsiewziec rozwojowych oraz o niepewnosci co do przysztego popytu.

Wyrazny wzrost wskaznika zatrudnienia

Najszybciej rosngcym komponentem w listopadowym MIK okazato sie zatrudnienie,
ktérego warto$¢ wzrosta o 5,6 pkt. m/m do poziomu 103,9 pkt. Zwiekszenie zatrudnienia
w najblizszych trzech miesigcach planuje 9 proc. badanych firm, a zdecydowana wiekszos¢
przedsiebiorcéw (ponad 80 proc.) chce utrzymad obecny poziom zatrudnienia. Delikatnie
wzrosta takze wartos¢ MIK dla mocy produkcyjnych, ktdrych odczyt zwiekszyt sie 0 0,1 pkt.
m/m.

W przypadku pozostatych komponentéw dominowaty spadki. Nieznacznie pogorszyt sie
odczyt dla ptynnosci finansowej, ktdrej wartosé spadta o 2,1 pkt m/m do poziomu 127,8
pkt, niemniej wcigz jest to wynik znacznie powyzej poziomu neutralnego. Mocnym
komponentem MIK pozostajg takze wynagrodzenia, ktérych wartos¢ wynosi 110,8 pkt. po
nieznacznym spadku o 0,3 pkt m/m. Wyraznie spadt wskaznik nowych zaméwien o 10,3
pkt do poziomu 93 pkt. Wzrost m/m liczby nowych zaméwiei odnotowato 13 proc.
przedsiebiorstw, 64 proc. nie zaobserwowato zmian, natomiast 23 proc. wskazato na ich
spadek. Pogorszyt sie takze odczyt dla wartosci sprzedazy o 12,5 pkt m/m do poziomu 89,2
pkt. 16 proc. przedsiebiorstw odnotowato wzrost m/m sprzedazy, 60 proc. nie zauwazyto
zmian, natomiast 24 proc. wskazato na jej spadek. Niezmiennie najstabszym
komponentem MIK pozostajg inwestycje, ktoérych warto$é spadta o 4,6 pkt m/m i
osiggneta poziom 71,8 pkt.
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MIK wedtug komponentow

Wartosc wskaznika w listopadzie 2026 1.

,Listopadowy MIK, mimo spadku, nie zmienia obrazu ostatnich miesiecy: nastroje
przedsiebiorcow utrzymujq sie w poblizu poziomu neutralnego. Spadek wartosci
wskaznikow sprzedazy inowych zamdwiern w duzej mierze niweluje paZdziernikowe
odbicie, ale po wyraznym wzroscie w jednym miesigcu zwykle nastepuje korekta, wiec nie
jest sygnatem zatamania. Wyrdznia sie natomiast kondycja finansowa firm i rynek pracy.
Wskaznik zatrudnienia wzrdst najmocniej sposrod wszystkich komponentow i wrdcit
powyzej 100 pkt. Ten obraz, stabilne finanse i zatrudnienie przy umiarkowanym popycie,
jest zbiezny z danymi makroekonomicznymi. Wedtug GUS, sprzedaz detaliczna w cenach
statych wzrosta r/r we wrzesniu o 3,8 proc., a produkcja przemystowa o 4,6 proc. Wskaznik
PMI dla przemystu wzrdst w paZdzierniku do 50,0 pkt., najwyzej od osiemnastu miesiecy.
Inflacja CPI spadta r/r w pazdzierniku do 3,5 proc. z 4,1 proc. we wrzesniu, gtéwnie za
sprawq nizszych cen paliw, a na ceny energii jako bariere wskazuje mniej firm niz miesigc
wczesniej” — zauwaza dr Katarzyna Debkowska, Koordynator Procesu Badawczego w PIE.

Najwyiszy odczyt branzy TSL w tym roku
W listopadowym wydaniu MIK najwiekszg uwage zwraca wynik branzy TSL, dla ktérej

odczyt indeksu wzrdést o 20,1 pkt. m/m do poziomu 111,2 pkt. Firmy ztej branzy
najrzadziej wskazujg na spadek sprzedazy (17 proc.), a zadna z nich nie deklaruje planéw
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obnizenia wynagrodzen, podczas gdy podwyzki planuje 14 proc. firm. Branzami, w ktérych
MIK takze wzrdst, sg budownictwo (wzrost o 2,7 pkt m/m) oraz ustugi (wzrost o 8,2 pkt.
m/m). Wyrazny spadek zanotowat wskaznik dla produkcji. Warto$¢ MIK dla tej branzy
spadta 0 9,9 pkt. m/m. Sektor wyrdznia najwyzszy odsetek firm oceniajgcych swoje moce
produkcyjne jako zbyt duze wzgledem portfela zamoéwien (17 proc.) oraz planujacych
redukcje zatrudnienia (14 proc.). Jednoczesnie produkcja ma najlepszg w zestawieniu
samoocene ptynnosci finansowej (60 proc. firm ze Srodkami na ponad 3 miesigce).
Najwieksze spadki odnotowat wskaznik dla handlu. Odczyt MIK dla tej branzy wynidst 94,3
pkt., ze spadkiem 11,2 pkt. m/m. To branza o najnizszej aktywnosci inwestycyjnej
(29 proc. firm) inajwyzszym odsetku wskazujgcych na brak potrzeby inwestowania
(56 proc.).

MIK wedtug branzy

Wartosc wskaznika w listopadzie 2026 1.

Handel Produkcja Ustugi Budownictwo
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Niepewnos¢ sytuacji gospodarczej najwiekszg bariera dla firm

W listopadzie gtéwnga barierg utrudniajgca firmom dziatalnosc jest niepewnos¢ sytuacji
gospodarczej, na ktora wskazato 64 proc. firm. Nieco mniej, 60 proc., narzekato na koszty
pracownicze, a 58 proc. na rosngce ceny energii. Prawie potowa firm zmagata sie z
niedostepnoscig pracownikéw (47 proc.) i zatorami ptatniczymi (46 proc.). Podobnie jak
w poprzednich miesigcach, najmniej firm wskazuje na koszty finansowania (22 proc.) i
niedostepnos¢ produktéw (15 proc.). W stosunku do poprzedniego miesigca wzrosta
ucigzliwos$é zatoréw ptatniczych (o 5 pkt. proc.), niedostepnosci pracownikéw (o 4 pkt.
proc.) i niepewnosci sytuacji gospodarczej (o 2 pkt. proc.), a zmniejszyta sie ucigzliwosc¢
kosztow finansowania (o 4 pkt. proc.), cen energii (o 3 pkt. proc.) oraz kosztow
pracowniczych i niedostepnosci produktéw (po 2 pkt. proc.).

Na niepewnos¢ sytuacji gospodarczej najczesciej wskazuja firmy z branzy TSL i
mikrofirmy (po 70 proc.) oraz firmy produkcyjne (69 proc.). Firmy budowlane czesciej niz
w innych branzach narzekajg na koszty pracownicze (69 proc.) i niedostepnosé
pracownikéw (59 proc.), produkcyjne — na rosngce ceny energii (68 proc.), a handlowe —
na zatory ptatnicze (53 proc.) i koszty finansowania (29 proc.).

Bariery dziatalnosci przedsiebiorstw

proc. wskazan w listopadzie 2026 1,

Niepewnoéé Swuacj; gospOdarczej _ 64

Koszty pracownicze 60
Niedostepnosc pracownikdw 47
Zatory ptatnicze 46
Koszty finansowania 22
Niedostepnosc produktow 15
0 20 40 60 80 100

Zrodto: Miesieczny Indeks Keniunktury, PIE

,Najczesciej wymieniang barierq pozostaje jednak niepewnosc¢ sytuacji gospodarczej,
nawet czesciej wskazywangq niz koszty pracownicze. Mozna zatem wnioskowac, ze firmy
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majq solidne zaplecze finansowe, ale brakuje im impulsu popytowego i pewnosci co do
przysztosci, dlatego nastroje utrzymujg sie blisko poziomu neutralnego, mimo dobrej
ptynnosci i stabilnych danych o aktywnosci” — zauwaza dr Katarzyna Debkowska,
Koordynator Procesu Badawczego w PIE.
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Nota metodologiczna

Miesieczny Indeks Koniunktury (MIK) jest narzedziem badajacym nastroje gospodarcze
przedsiebiorstw w Polsce opracowanym przez Polski Instytut Ekonomiczny. MIK powstaje
co miesigc na podstawie pomiardw dokonanych w siedmiu kluczowych obszarach
dziatalnos$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 spotecznego w Polsce, z uwzglednieniem sytuacji
miedzynarodowe;.
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