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Miesieczny Indeks Koniunktury spadl w lipcu m/m o 2,6 pkt. do poziomu 102,4 pkt. To
kolejny miesiac, w ktorym MIK jest powyzej poziomu neutralnego oznaczajacego
przewage nastrojow pozytywnych, jednak lipcowy odczyt jest o 7,6 pkt. nizszy niz
wartos¢ MIK zanotowana w styczniu 2022 r. Rowniez ubiegloroczny odczyt lipcowy (107
pkt.) byl wyzszy od obecnego o 4,6 pkt.

O nizszym m/m wyniku MIK w tym miesigcu zadecydowaty gtownie dwa komponenty:
wydatki inwestycyjne i nowe zamowienia, ktorych warto$ci znalazty si¢ ponizej poziomu
neutralnego, notujac odpowiednio: 90,0 pkt. i 97,2 pkt. Hamowanie gospodarki jest widoczne
roOwniez w pogarszajacej si¢ ptynnosci finansowej oraz spadajgcej wartosci sprzedazy —
wynika z lipcowego notowania MIK przygotowywanego przez Polski Instytut Ekonomiczny i
Bank Gospodarstwa Krajowego.

W odczycie lipcowym obserwujemy negatywne zmiany m/m czterech komponentow:
ptynnosci finansowej (-10,7 pkt.), liczby nowych zaméwien (-4,6 pkt.), zatrudnienia (-3,4
pkt.) oraz wartosci sprzedazy (-3,1 pkt.). Szczegdlng uwage nalezy zwrécic¢ na wskaznik
ptynnosci w firmach, ktory r/r zmalat o 16,2 pkt., a na przestrzeni kwartatu zmniejszyt si¢ o
28,1 pkt. Wskaznik wynagrodzen tylko nieznacznie wzrdst m/m (+0,3 pkt.), ale wskazuje na
utrzymywanie si¢ w kraju presji ptacowej, negatywnie wptywajacej na poziom kosztow w
firmach. Wyrazne spadki m/m wskaznikéw dotyczacych nowych zaméwien, zatrudnienia
oraz warto$ci sprzedazy §wiadcza z kolei o tym, ze wchodzimy w okres hamowania rozwoju
gospodarki.

,Odczyt MIK po raz pierwszy spadt ponizej wartosci z ubiegtego roku. Podczas poprzednich
wakacji obserwowali§my popraw¢ nastrojow przedsigbiorstw — odnotowano wtedy najwyzsze
odczyty MIK w historii badania. Obecnie firmy odczuwaja skutki trwajacej wojny w Ukrainie
I Kryzysu energetycznego, a ich konsekwencje mogg towarzyszy¢ polskim przedsigbiorcom
dhugofalowo.

Wysokie ceny energii

Przedsigbiorstwa mierza si¢ z wysokimi cenami energii elektrycznej. Niestabilna sytuacja na
rynkach, inflacja i nadchodzaca recesja to najwieksze bariery w prowadzeniu dziatalnosci, co
obserwujemy w spadku warto$ci MIK. Lipcowy odczyt pozostal jednak powyzej poziomu
neutralnego, dzigki dobrym wynikom duzych firm i stabilizacji sektora TSL, ktory jako
jedyna branza nie odnotowal spadku wzgledem poprzedniego miesigca.

Wyrazne spadki wskaznikéw m/m dotyczacych nowych zamoéwien, zatrudnienia i warto$ci
sprzedazy wskazuja na hamowanie gospodarki. Przedsiebiorcy szczegdlnie mocno odczuwaja
malejacg liczbe zamowien — wskaznik w tym komponencie spadt ponizej poziomu
neutralnego. Ptynno$¢ finansowa jest na najnizszym poziomie od marca ubiegtego roku.
Ryzyko recesji potwierdzaja pogarszajace si¢ dane o koniunkturze i aktywnos$ci gospodarczej
oraz prognozy osrodkéw analitycznych.
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Sytuacja gospodarcza nie zachgca do inwestowania. Rosnace koszty prowadzenia dziatalnosci
ograniczaja mozliwosci wydatkowe, a wskaznik inwestycji pozostawat ponizej poziomu
neutralnego nawet w czasie dobrej koniunktury. Przed nami kwartaty spowolnienia. Rodzi si¢
pytanie, czy polskie przedsigbiorstwa sg na nie przygotowane” — mowi Maciej Miniszewski,
analityk z zespotu klimatu i energii w Polskim Instytucie Ekonomicznym.

Rosngce ceny energii najwigkszg barierg dla biznesu

W lipcu pozytywne nastroje przewazajg jedynie w firmach srednich i duzych, przy czym
wskaznik dla $rednich przedsiebiorstw spadt o 2,7 pkt. do poziomu 106,2 pkt. Przewage
nastrojow negatywnych obserwujemy od trzech miesiecy w mikrofirmach (lipcowy MIK 91,1
pkt. ze spadkiem 5,2 pkt m/m) oraz pierwszy raz w tym roku w matych przedsiebiorstwach
(94,6 pkt. ze spadkiem 7,2 pkt. m/m).

Spadek nastrojow m/m jest widoczny we wszystkich branzach — najwigkszy w ustugach (-8,2
pkt.) oraz w produkc;ji i handlu (po -6,3 pkt.). Jedynie w TSL nastgpil nieznaczny wzrost
wskaznika koniunktury m/m (+0,5 pkt.). W lipcu najnizszy wskaznik koniunktury
zanotowalismy w handlu (98,7 pkt.), ktory od trzech miesigcy notuje spadek nastrojow.

Po raz pierwszy w tym roku niepewnos$¢ sytuacji gospodarczej, jako znaczaca bariera
prowadzenia biznesu, spadla z pierwszego miejsca na drugie. W lipcu najbardziej dokuczliwag
barierg okazaty si¢ ceny energii. Dla funkcjonowania niemal potowy badanych firm, ceny te
sg bariera o bardzo duzym znaczeniu, za$ dla 27 proc. — duzym. Nadal firmy narzekaja na
koszty pracownicze (66 proc. wskazan, miesigc temu byto to 63 proc.).

**k*

Miesigczny Indeks Koniunktury (MIK) jest narzedziem badajacym nastroje gospodarcze
przedsigbiorstw w Polsce opracowanym przez Polski Instytut Ekonomiczny oraz Bank
Gospodarstwa Krajowego. MIK powstaje co miesigc na podstawie pomiaréw dokonanych w
siedmiu kluczowych obszarach dziatalnosci przedsigbiorstw: warto$¢ sprzedazy, nowe
zamowienia, zatrudnienie, wynagrodzenia, moce produkcyjne, wydatki inwestycyjne,
sytuacja finansowa. Poziomy liczbowe MIK obliczamy na podstawie wynikow badan
ankietowych przeprowadzanych na reprezentatywnej probie 500 przedsigbiorstw w czterech
kategoriach wielko$ciowych i pigciu branzowych. Poziomy MIK przyjmuja wartosci z
przedziatu <0;200>, a punkt odniesienia wskaznika stanowi odczyt 100, ktéry jest poziomem
neutralnym.

Zrddto: Polski Instytut Ekonomiczny

Podniky vstupuji do obdobi ekonomického
zpomaleni — Kklesaji zakazky a finan¢ni
likvidita

Zdroj: https://wig.waw.pl/przedsiebiorstwa-wchodza-w-okres-hamowania-gospodarki-
spadaja-zamowania-i-plynnosc-finansowa/

Mésicni index ekonomického konjunktury v ¢ervenci klesl o 2,6 bodu na uroven 102,4
bodu. Toto je dalsi mésic, kdy je MIK nad neutralni irovni, coZ znamena vyhodu
pozitivni nalady, ale ¢ervencovy tudaj je 7,6 bodu nizsi nez hodnota MIK zaznamenana v
lednu 2022. Také lonisky ¢ervencovy udaj (107 bodi) byl vyssi nez aktualni o 4,6 bodu.
Nizs§i mezimésicni vysledek za tento mésic byl zpisoben predevsim dvéma slozkami:
investi¢nimi vydaji a novymi objednavkami, jejichz hodnoty byly pod neutralni trovni, a to:
90,0 bodti a 97,2 bodu. Zpomaleni ekonomiky je vidét i na zhorsujici se finanéni likvidité a
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klesajici hodnoté trzeb - vyplyva to z ¢ervencového vypisu MIK zpracovaného Polskym
ekonomickym institutem a Polskou narodni bankou.

V cervencovém odectu sledujeme negativni m/m zmény ve Ctyfech slozkach: finan¢ni
likvidita (-10,7 bodu), pocet novych objednavek (-4,6 bodu), zaméstnanost (-3,4 bodu) a
hodnota trzeb (-3, 1 bod). Zvlastni pozornost je tieba vénovat ukazateli likvidity ve
spole¢nostech, ktery se mezirocn¢ snizil o 16,2 bodu a za ¢tvrtleti poklesl o 28,1 bodu.
Mzdova sazba se mezimé&sicné zvysila jen mirné (+0,3 bodu), ale svéd¢i to o pretrvavajicim
mzdovém tlaku v zemi, negativné ovlivitujicim vysi nadklada ve firméch. Jasné poklesy m/m
ukazatelti novych objedndvek, zaméstnanosti a hodnoty trzeb zase naznacuji, ze vstupujeme
do obdobi ekonomického zpomaleni.

,,Udaj MIK poprvé klesl pod lofiskou hodnotu. Béhem piedchozich letnich prazdnin jsme
zaznamenali zlepSeni firemniho sentimentu — tehdy byly zaznamenany nejvys$si hodnoty MIK
v historii prizkumu. Aktudlné firmy pocit'uji dopady probihajici valky na Ukrajiné a
energetické krize a jejich disledky mohou polské podnikatele provazet dlouhodobgé.

Vysoké ceny energii

Firmy se potykaji s vysokymi cenami elektfiny. Nestabilni situace na trzich, inflace a blizici
se recese jsou nejvetsi prekazkou podnikéni, coz je vidét na poklesu hodnoty MIK.
Cervencovy odeget viak zistal nad neutralni urovni, a to diky dobrym vysledkiim velkych
spolecnosti a stabilizaci sektoru TFL, ktery jako jediny neklesl oproti piedchozimu mésici.
Jasné poklesy m/m ukazatelli novych objednavek, zaméstnanosti a hodnoty trzeb naznacuji
zpomaleni ekonomiky. Podnikatelé zvlasté silné pocituji klesajici pocet zakazek - ukazatel v
této slozce klesl pod neutralni Giroven. Finan¢ni likvidita je na nejnizsi trovni od loniského
biezna. Riziko recese potvrzuji zhorsujici se udaje o ekonomické situaci a ekonomické
aktivité 1 progndzy analytickych stredisek.

Ekonomicka situace nevybizi k investicim. Rostouci provozni naklady omezuji moznosti
utraceni a pomér investic ziistava i v dobrych ¢asech pod neutralni hodnotou. Cekaji nas
kvartaly zpomaleni. Otazkou je, zda jsou na né polské podniky piipraveny,“ fika Maciej
Miniszewski, analytik z klimatického a energetického tymu Polského ekonomického institutu.
Rostouci ceny energii jsou nejvetsi piekazkou podnikani

Pozitivni nalady v Cervenci ptevladaji pouze ve stiednich a velkych podnicich, zatimco index
za stfedni podniky klesl o 2,7 procentniho bodu na uroven 106,2 bodu Pfevahu negativnich
nalad jiz tfi mésice sledujeme u mikropodnikt (¢ervenec MIK 91,1 bodu s poklesem o 5,2
bodu m/m) a letos poprvé v malych podnicich (94,6 bodu s poklesem o 7,2 bodu m/m)/m).
Pokles ndlad m/m je patrny ve vSech sektorech — nejvétsi ve sluzbach (-8,2 bodu) a ve vyrobé
a obchodu (po -6,3 bodu). Pouze v TSL doslo k mirnému nardstu m/m podnikatelského
bodu), ktery jiz tietim mésicem zaznamenava pokles sentimentu.

Nejistota ekonomické situace letos poprvé klesla z prvniho na druhé misto jako vyrazna
provoz témért poloviny dotazanych firem jsou tyto ceny velmi diilezitou bariérou a pro 27
procent jsou - velky. Firmy si stale stézuji na naklady na zaméstnance (66 % odpoveédi, pred
mésicem to bylo 63 %).

**k*k

Mésicni index ekonomického klimatu (MIK) je nastroj pro vyzkum ekonomické nalady
podniki v Polsku, vyvinuty Polskym ekonomickym institutem a Polskou narodni bankou.
MIK vznikd kazdy mésic na zdklad€ méteni v sedmi klicovych oblastech obchodni ¢innosti:
hodnota trzeb, nové zakéazky, zaméstnanost, mzdy, vyrobni kapacita, investi¢ni naklady,
finanéni situace. Ciselné tirovné MIK poéitame na zakladé vysledki Setieni provedenych na
reprezentativnim vzorku 500 podnikti ve Ctyfech velikostnich kategoriich a péti odvétvovych



kategoriich. Urovné MIK se pohybuji od <0; 200> a referenénim bodem indexu je hodnota
100, coZ je neutralni Groven.
Zdroj: Polsky ekonomicky institut
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