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Konfederacja Lewiatan rozpoczyna publikacje kwartalnego
wskaznika koniunktury, opartego na bezposrednich badaniach
przedsiebiorstw. Indeks Biznesu Lewiatana ma pokazywac,
Jak zmienia sie kondycja firm i czy wiecej z nich odnotowuje
poprawe, czy pogorszenie sytuacji. Wskaznik uwzglednia

trzy kluczowe obszary: popyt, zyski oraz oczekiwania
przedsiebiorcow.

W pazdziernikowym
badaniu Indeks Biznesu
Lewiatana osiggnat 47,9 pkt,
czyli nieznacznie mniej niz
wyhnosi poziom réwnowagi,
ustalony na 50 pkt.

0->

Wynik wskazuje na wzgledna stabilizacje sytuacji w firmach - bez
wyraznych oznak ozywienia, ale tez bez symptomdw gwattow-
nego zatamania. Przedsiebiorstw sygnalizujgcych pogorszenie
kondycji jest nieco wiecej niz tych, ktére dostrzegaja poprawe,
jednak réznica pozostaje niewielka.
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Najwazniejsze wyniki badania

Gospodarka rosnie, firmy tego nie czuja (str.7)

Indeks wynidst 47,9 pkt, tuz ponizej linii rownowagi 50, cho¢ PKB rosnie
w tempie bliskim 4%. Wzrost ma waska baze: niosg go inwestycje pu-
bliczne, obronnosc¢ i duze przedsiebiorstwa.

Dwie predkosci (str.9)

Duze firmy (54,4 pkt) zyja z inwestycji i eksportu, mate (46,2 pkt) i han-
del (44,9 pkt) z konsumenta, ktéremu realny wzrost ptac spadt w ciggu
roku z 4,5% do 1,7%. Ten sam podziat widzi indeks koniunktury PIE.

Szok kosztowy zjada marze, a nie trafia do cen (str.11)

Presja kosztowa siega 74,4 pkt, ceny producentéw wzrosty we wrzesniu
0 6,1%, a inflacja bazowa wynosi 3,1%. Przy stabym popycie firmy, zwtasz-
cza mate, ptaca za drozszg energie i prace z zyskoéw.

Firmy oszczedzaja na etatach (str.12)
Koszty pracy wzrosty w 82% firm, cho¢ ptace hamuja. Zatrudnienie
W przedsiebiorstwach jest o 0,8% nizsze niz przed rokiem.

Tanszy kredyt nie wystarczy (str. 13)

Koszty finansowania to jedyna pozycja, ktéra spadta, ale przestrzen do
dalszych obnizek stép sie wyczerpata. Barierg jest niepewnos¢: co piata
firma, a wsrod duzych blisko co trzecia, wstrzymata decyzje z powodu
niepewnosci przepiséw.

Podwyzka CIT w trudnym momencie dla inwestycji (str.16)
Propozycje podwyzszenia CIT do 22% zZle ocenia 42% firm, dobrze 23%.
Dotyczy duzych przedsiebiorstw, ktére dzis niosg inwestycje i po wy-
gasnieciu KPO maja przejac ich ciezar. 88% firm oczekuje co najmniej
potrocznego vacatio legis.
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1. Czym jest Indeks Biznesu
Lewiatana

Indeks Biznesu Lewiatana to kwartalny wskaznik koniunktury mierzony bez-
posrednio w firmach. Pokazuje, w ktéra strone zmienia sie sytuacja przedsie-
biorstw: czy wiecej z nich odnotowuje poprawe, czy pogorszenie. Dziata na tej
samej zasadzie co wskazniki PMI publikowane na catym swiecie: zamiast
pytac¢ o poziomy (ile firma sprzedata), pyta o kierunek zmian (czy sprze-
data wiecej, tyle samo czy mniej). Takie pytanie kazdy zarzadzajacy potrafi
szybko i rzetelnie odpowiedzie¢ bez siegania do dokumentéw.

Trzy pytania do przedsiebiorcow

Indeks powstaje z trzech pytan, zadawanych co kwartat zawsze w tym samym
brzmieniu:

POPYT: jak zmienit sie popyt na towary lub ustugi firmy w poréwnaniu
z poprzednim kwartatem (wzrdst, nie zmienit sig, spadt).

ZYSKI: czy firma zarobita wiecej, tyle samo czy mniej niz w poprzednim
kwartale.

OCZEKIWANIA: jak zmieni sie poziom aktywnosci biznesowej firmy w naj-
blizszych trzech miesigcach.

Dwa pierwsze pytania opisuja to, co juz sie wydarzyto, trzecie to, czego firmy
sie spodziewaja. Pytanie o zyski, a nie o sprzedaz, jest celowe: nie kazda firma
sprzedaje towary, ale kazda wie, czy zarobita wiecej, czy mniej.
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Jak liczymy wskaznik?

Dla kazdego pytania liczymy wskazZnik wedtug prostego wzoru: odsetek firm
wskazujacych poprawe plus potowa odsetka firm wskazujacych brak
zmian. Firmy, ktére nie potrafiag odpowiedzie¢, pomijamy. Wynik miesci sie
W przedziale od 0 do 100:

100 oznacza, ze wszystkie firmy odnotowaty poprawe,

50 oznacza, ze tyle samo firm odnotowato poprawe co pogorszenie
(linia rownowagi),

0 oznacza, ze wszystkie firmy odnotowaty pogorszenie.

Przyktad: jesli 20% firm zgtasza wzrost popytu, 55% brak zmian, a 25% spadek,
wskaznik wynosi 20 + 0,5 x 55 = 47,5 pkt. Indeks Biznesu Lewiatana to srednia
z trzech takich wskaznikow.

Odpowiedzi wazymy wedtug wielkosci firmy, tak aby wynik odpowiadat struk-
turze przedsiebiorstw zatrudniajgcych co najmniej 10 oséb. Kazda firma ma
jeden gtos, niezaleznie od liczby pracownikéw czy obrotow. Indeks Biznesu Le-
wiatana pokazuje wiec nastroje typowej firmy, a poniewaz firm matych jest
najwiecej, to one w najwiekszym stopniu ksztattuja wynik ogdlny.

O czym informuje nowy wskaznik?

Najwazniejszg zaleta Indeksu jest poréwnywalnosc¢ w czasie. Pytania sg zamro-
zone, a sposob liczenia staty, wiec kazda kolejna fala dopisuje punkt do jedne-
go szeregu. Z czasem pozwoli to odpowiadac¢ na pytania, na ktére pojedynczy
pomiar nie odpowie: czy koniunktura sie poprawia, jak szybko i w ktérych fir-
mach. Poniewaz badanie realizujemy tuz po zakonczeniu kwartatu, wynik jest
dostepny wczesniej niz wiekszos¢ danych oficjalnych.

Obecny pomiar jest pierwszy w nowej formule, dlatego wartos¢ 47,9 pkt traktuje-
my jako poziom wyjsciowy, a nie jako zmiane. Przy probie 300 firm zmiany Indeksu
Biznesu Lewiatana o 1-2 pkt nalezy czytac jako stabilizacjg, zmiany rzedu 2-4 pkt
jako poprawe lub pogorszenie, a zmiany powyzej 4 pkt jako wyrazny ruch.
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Struktura badania: pytania zadawane co kwartat,
raz w roku i pytania biezace

Kwestionariusz ma trzy warstwy. Rdzen to trzy pytania Indeksu, zadawane
w kazdej fali. Blok roczny to pytania tematyczne powtarzane raz w roku, za-
wsze w tej samej fali, co daje poréwnania rok do roku. Pytania biezgce to wolne
miejsce na temat kwartatu, np. ocene projektowanych przepiséw.

Termin badania Blok roczny Giéwny wynik
v Styczen Plany na rok Plany inwestycyjne,
ptacowe i cenowe
I Kwiecien Otoczenie Mapa uciazliwosci
regulacyjne przepisow
|} Lipiec Koszty pracy Reakcje firm na
wzrost ptacy
minimalnej
]| Pazdziernik Presja kosztowa Wskaznik Pres;ji
Kosztowej

W Il fali 2026 blok roczny dotyczyt presji kosztowej, a pytania biezace
propozycji zmian podatkowych.
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2. Szczegdtowe wyniki Il fali
2026 (pazdziernik)

Gospodarka rosnie, firmy tego nie czujj

Indeks Biznesu Lewiatana wynidst 47,9 pkt. Wszystkie trzy sktadowe znalazty
sie blisko 50: popyt 46,6 pkt, zyski 47,6 pkt, oczekiwania 49,5 pkt. Obraz jest
spdjny: firmy nie notujg ani ozywienia, ani zatamania. Nieco wiecej z nich mowi
0 pogorszeniu niz o poprawie, ale przewaga jest niewielka.

Wykres 1.
Indeks Biznesu Lewiatana i jego sktadowe (pkt, 50 = brak zmian)

Popyt (kw/kw) Zyski (kw/kw) Oczekiwania (3 mies.) Indeks Biznesu
Lewiatana
60
55
50
49,5
47,6 47,9
46,6

45

Zrédio: Indeks Biznesu Lewiatana, Il fala 2026, n = 300.
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Za wynikiem bliskim 50 stoi przede wszystkim stabilnos¢. W kazdym z trzech
pytan 56-58% firm nie odnotowato zmian. Wzrost popytu zgtosito 18% firm,
spadek 25%. Wiecej zarobito 20% firm, mniej 24%. W oczekiwaniach na najbliz-
sze trzy miesigce optymisci (21%) i pesymisci (21%) praktycznie sie rownowaza,
co sugeruje, ze firmy nie spodziewaja sie dalszego pogorszenia.

Wykres 2.
Struktura odpowiedzi na pytania Indeksu (% firm)

% firm 0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Popyt (kw/kw) 57%
Oczekiwania (3 mies.) 58% -
. poprawa bez zmian . pogorszenie

Zrédio: Indeks Biznesu Lewiatana, Ill fala 2026, n = 300.
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Dwie predkosci. Duze firmy w lepszej sytuacji niz mate

Najwyrazniejsze réznice dotycza wielko-
sci firmy. Indeks dla firm zatrudniajacych
10-49 os6b wynidst 46,2 pkt, dla srednich
(50-249 osdb) 52,2 pkt, a dla duzych (250
i wiecej) 54,4 pkt. Réznica miedzy matymi
a duzymi firmami przekracza 8 pkt. Mate
firmy czesciej notowaty spadek popytu
(wskaznik 43,9 pkt) i zyskow (45,3 pkt),
podczas gdy w srednich i duzych przewa-
zaty wskazania poprawy.

Poniewaz mate firmy stanowig wiekszos¢
przedsiebiorstw, to ich sytuacja ciggnie
Indeks ponizej 50. Oczekiwania na naj-
blizszy kwartat sg natomiast podobne
we wszystkich grupach i zblizone do 50.

Wykres 3.

PIE i GUS widz3 ten sam podziat

W pazdziernikowym Miesiecznym
Indeksie Koniunktury PIE i BGK
duze firmy maja 108,8 pkt, srednie
102,1 pkt, a mate 90,1 pkt.

Dane GUS pokazuja druga

strone medalu: przedsiebiorstwa
zatrudniajgce co najmniej 50 oséb
zwiekszyty w | pétroczu zysk netto
0 30%. Ta statystyka nie obejmuje
jednak matych firm, a to one
najstabiej oceniajg popyt i zyski.

Indeks Biznesu Lewiatana wedtug wielkosci firmy (pkt)

10-49 50-249
pracownikéw pracownikéw

60

52,2

50

46,2

40

pracownikéw Ogétem

47,9

Zrédio: Indeks Biznesu Lewiatana, Ill fala 2026, n = 300.
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Branze: handel najstabiej

Najnizszy wynik odnotowat han-
del (44,9 pkt), najwyzszy ustugi
(49,4 pkt), produkcja znalazta sie po-
srodku (47,6 pkt). Réznice miedzy
branzami sg jednak niewielkie, a li-
czebnosci grup (od 57 do 109 firm)
nie pozwalajg uznac ich za przesa-
dzajace. Kolejne fale pokaza, czy ten
uktad jest trwaty.

Wykres 4.

Konsument traci site nabywcza

Realny wzrost przecietnego
wyhagrodzenia spadt w ciggu roku
Z 4,5% do 1,7%, najnizej od 2023 r.
Ufnos¢ konsumencka GUS obnizyta
sie w pazdzierniku do -14,0 pkt,
najnizej od kwietnia.

W Indeksie Kondycji Konsumenta
Lewiatana to ptace realne najmocniej
ciggna wynik w dét. Tansze od
pazdziernika paliwo da sklepom tylko
chwile oddechu.

Indeks Biznesu Lewiatana wedtug branzy (pkt)

Handel Produkcja

60

50

47,6
44,9

40

Ustugi Ogoétem

49,4

479

Zrédio: Indeks Biznesu Lewiatana, Ill fala 2026, n = 300.
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Indeks Biznesu:

Pytania zadawane raz w roku.
Jak zmieniaty sie koszty
przedsiebiorstw

Szok kosztowy zjada

3 . . Koszty rosng, ceny stoj
marze, a nie trafia LT E CELF7 G 1

Ceny producentéw przyspieszyty z -1,4%

do cen przed rokiem do 6,1% we wrzesniu i po raz

pierwszy od lutego 2023 r. rosng szybciej
Tegoroczny blok roczny doty- niz ptace. Inflacja bazowa stoi na 3,1%.
czyt kosztow. Firmy oceniaty, Przy stabym popycie firmy ptaca za
czy osiem rodzajow kosztow drozsza energie marzga, a nie podwyzkami
w ciggu ostatnich 12 miesie- cen. Wysokie zyski z | pétrocza pochodza
cy wzrosto, nie zmienito sie czy sprzed tej fali kosztow.
zmalato. Wskaznik liczymy tak PPI
samo jak Indeks Biznesu Lewia- 6 61
tana, ale jego kierunek jest od- 4
wrotny: wyzsza warto$é¢ ozna- - bazowa
cza wiekszg presje. Wskaznik 5 31
Presji Kosztowej Lewiatana jest
srednig z oSmiu pozycji. 0

_2 \/\d\j
12025 12026 IX

Ceny producentéw (PPIl) i inflacja bazowa,
% r/r. Zrédto: GUS, NBP.
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Firmy oszczedzajg na etatach

Wskaznik Presji Kosztowej wynidst 74,4 pkt, czyli znacznie powyzej 50. Na cze-
le s koszty pracy (90,9 pkt): wzrosty w 82% firm, a spadty w niespetna 1%.
Drugie miejsce zajmuja koszty energii i paliw (82,8 pkt, wzrost w 68% firm).
Kolejne pozycje to koszty obowigzkédw sprawozdawczych i administracyjnych
(77,9 pkt) oraz obcigzenia podatkowe i parapodatkowe (77,0 pkt). Wysoka po-
zycja kosztéw biurokracji pokazuje, ze regulacje s3a dla firm realnym kosztem,
poréwnywalnym z kosztami surowcow (75,2 pkt).

Wykres 5.
Presja kosztowa w ostatnich 12 miesigcach (pkt, wyzej = wicksza presja)

40 50 60 70 80 20 100

Wskaznik Presji Kosztowej
Koszty pracy 90,9

Koszty energii i paliw

Obowiazki sprawozdawcze i administracyjne
Obciagzenia podatkowe i parapodatkowe
Koszty surowcéw, materiatéw i towaréw
Koszty ustug obcych

Koszty najmu i nieruchomosci

Koszty finansowania 47,2

pkt (0-100); 50 = tyle samo wzrostow co spadkéw kosztu; wiecej = wieksza presja

Zrédio: Indeks Biznesu Lewiatana, Ill fala 2026, n = 300.
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Tanszy kredyt nie wystarczy

Jedyna pozycja ponizej 50 sg koszty finansowania (47,2 pkt): spadek zgtosito
23% firm, wzrost 17%. To jedyny obszar, w ktorym firmy odczuty ulge.

Wykres 6.
Zmiana kosztéw w ostatnich 12 miesigcach (% firm)

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Koszty pracy 1%

Koszty energii i paliw 2%
Obowiazki sprawozdawcze i administracyjne 1%
Obciagzenia podatkowe i parapodatkowe 2%
Koszty surowcéw, materiatéw i towaréw 5%
Koszty ustug obcych 3%
Koszty najmu i nieruchomosci

3%

Koszty finansowania

P koszt wzrést bez zmian P koszt zmalat

Zrédio: Indeks Biznesu Lewiatana, Ill fala 2026, n = 300.
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Indeks Biznesu: Pytania biezace.
Jak firmy oceniajg zmiany

podatkowe

W czesci biezacej zapytaliSmy o pro-
jektowane zmiany podatkowe.

Pytania o obcigzenia podatkowe
i parapodatkowe potwierdzajg obraz
przedsiebiorstw, ktéry wytania sie
z badania presji kosztowej. 59% firm
ocenia, ze obcigzenia s3 dzis wyzsze
niz przed rokiem, 38% ze podobne,
a tylko 2% ze nizsze. Wskaznik Pres;ji
Kosztowej bedzie mierzony ponow-
nie w Il fali 2027, co pozwoli ocenic,
czy presja stabnie.

Niepewnos$é przepisow
wstrzymuje decyzje

Niepewnosé trafia w tych,
ktorzy inwestuja

Naktady inwestycyjne firm
zatrudniajgcych co najmniej 50 oséb
wzrosty w | pétroczu realnie o 13,7%,
a w duzych firmach w Il kwartale
wedtug PKO BP najszybciej od 2019
r. W pazdziernikowym badaniu PIE
inwestowato jednak tylko 34% firm.

Inwestycje niosg wiec duze
przedsiebiorstwa, czyli te, ktére
najczesciej wstrzymuja decyzje

i w ktére celuje podwyzka CIT do 22%.
Po wygasnieciu KPO to od nich zalezy,
czy inwestycje utrzymaja tempo.

22% firm, czyli co piata, odtozyto lub porzucito w ostatnim kwartale jakas
decyzje (inwestycje, zatrudnienie, wejscie na nowy rynek, wprowadzenie
produktu) z powodu niepewnosci co do przepisow lub podatkéw. Czesciej
dotyczyto to firm wiekszych (26% wsréd srednich i 29% wsrod duzych) niz
matych (20%), co jest zrozumiate: to wieksze firmy podejmujag wiecej decyzji
inwestycyjnych. Pytanie mierzy inne zjawisko niz Indeks Biznesu Lewiatana,

dlatego raportujemy je osobno.
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Wykres 7.
Firmy, ktére odtozytly lub porzucity decyzje z powodu niepewnosci
przepisow (% firm)

30% 29%

25%

20%

% firm

15%

10%

5%

0%

10-49 50-249 250+ Ogétem
pracownikéw pracownikéw pracownikéw

Zrédio: Indeks Biznesu Lewiatana, Ill fala 2026, n = 300.

Eksport: plany ma co czwarta firma

26% firm planuje w ciggu najbliz-

szych 12 miesiecy wejs¢ na nowe Eksporterzy licza na Niemcy

rynki zagraniczne lub zwigkszyc Eksport towaréw w euro byt od stycznia
eksport. 64% nie sprzedaje za do sierpnia o 7,4% wyzszy niz przed
granice i tego nie planuje. Wsrod rokiem, a MFW podniést w pazdzierniku
firm, ktére dziataja na rynkach za- prognoze wzrostu PKB Niemiec
granicznych lub chca na nie wejs¢, na 2026 r. do 1,3%.

plany ekspansji ma 72%. Eksporte- Wrzesniowy PMI pokazuje jednak

rzy pozostajg wiec nastawieni na dalszy spadek zamodéwien eksportowych.

Plany ekspansji to dzi$ bardziej zaktad
na ozywienie w Europie niz odpowiedz
na rosngce zamaowienia.

rozwdj mimo stabej koniunktury.
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Podwyzka CIT w trudnym momencie dla inwestycji

Propozycje podwyzszenia stawki CIT do 22% dla najwiekszych firm zZle oce-
nia 42% przedsiebiorstw (w tym 21% bardzo zle), dobrze 23%, a 36% neutralnie.
Ograniczenie mozliwosci rozliczania sie ryczattem budzi mniej emocji: Zle oce-
nia je 34% firm, dobrze 25%, a najwieksza grupa (41%) nie ma zdecydowanego
zdania. Udziaty liczone sg wsrdd firm, ktoére wyrazity opinie.

Wykres 8.
Ocena propozycji podatkowych (% firm z wyrobionym zdaniem)

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

CIT 22% dla najwiekszych firm 21% 36%

19% 41%

Ograniczenia ryczattu

B bardzozle raczej zle neutralnie [l raczejdobrze ] bardzo dobrze

Zrédio: Indeks Biznesu Lewiatana, Ill fala 2026, n = 300.
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Firmy realistycznie oceniajg skutki zmian. Najczesciej wskazujg wzrost wpty-
wow budzetowych (52%), ale niemal réwnie czesto spadek inwestycji krajo-
wych i zagranicznych (42%) i wieksze skomplikowanie rozliczen (39%). Wiekszej
sprawiedliwosci podatkowej spodziewa sie 18% firm, a redukcji zatrudnienia
16%. Firmy widza wiec w zmianach zrédto dochodéw panstwa, ale optacone
nizszymi inwestycjami.

Wykres 9.

Do czego przyczynia sie proponowane zmiany podatkowe
(% firm, mozna wskaza¢ kilka)

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Wzrost wplywéw budzetowych 52%
Spadek inwestycji

Wieksze skomplikowanie rozliczen
Wieksza sprawiedliwosé podatkowa
Redukcja zatrudnienia

Zmniejszenie bazy podatkowej

Spadek wplywéw budzetowych

Zrédio: Indeks Biznesu Lewiatana, Ill fala 2026, n = 300.
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Jednoznaczne sg oczekiwania co do czasu na przygotowanie. 88% firm uwaza,
ze vacatio legis dla podwyzek podatkéw powinno wynosié¢ co najmniej 6 mie-
siecy: 42% wskazuje pot roku, 35% rok, a 11% co najmniej dwa lata. Okres krotszy
niz pot roku akceptuje tylko 12% firm.

Wykres 10.
Jak diugie powinno byé¢ vacatio legis dla podwyzek podatkéw (% firm)

42%

40%
35%
30%
25%

20%

% firm

15%

10%

5%

0%

1 miesigc 3 miesigce 6 miesiecy rok 2 lata i dtuzej

Zrédio: Indeks Biznesu Lewiatana, Ill fala 2026, n = 300.
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3. Whnioski z pierwszego

Indeksu Biznesu Lewiatana

Pierwszy pomiar Indeksu Biznesu Le-
wiatana pokazuje gospodarke, ktoéra
rosnie, ale nie daje wiekszosci firm po-
czucia poprawy. To nie sprzecznosé, tylko
wzrost o waskiej bazie. Niosg go inwesty-
cje publiczne finansowane z KPO, wydat-
ki na obronnosc¢ i duze przedsiebiorstwa,
a mate firmy i handel, zalezne od konsu-
menta, traca razem z hamowaniem ptac
realnych. Firmy patrza przy tym w przy-
sztos¢ spokojniej niz gospodarstwa domo-
we: ich oczekiwania sg neutralne, podczas
gdy nastroje konsumentéw w pazdzierni-
ku wyraznie sie pogorszyty.

Drugi wniosek dotyczy inflacji. W Il kwar-
tale firmy zderzyty sie z falg drozszej ener-
gii i paliw, ale przy stabym popycie ptaca
Zza nig z marz, a nie podwyzkami cen. Dla-

Firmy tna etaty, nie ptace

Presja kosztéw pracy nie wynika
Z przyspieszenia ptac. Dynamika
przecietnego wynagrodzenia
spadta w ciggu roku z 7,5%

do 5,9%, a zatrudnienie

w przedsiebiorstwach od ponad
roku jest o 0,8% nizsze niz rok
wczesniej.

Wedtug NBP planowane
podwyzki sg najnizsze od ponad
dekady, a we wrzesniowym
badaniu PIE 92% firm zamierzato
utrzymac ptace na obecnym
poziomie. Spirali ptacowo-
cenowej nie widac.

tego ceny producentéw wzrosty o 6,1%, a inflacja bazowa pozostaje w okolicy
3%. Przedsiebiorstwa dostosowuja sie, ograniczajac zatrudnienie i skale pod-
wyzek ptac. Dla RPP to argument przeciwko podwyzkom stdp, ale tez sygnat,
ze ozywienie popytu szybko uwolni odtozone podwyzki cen.

Trzeci wniosek dotyczy polityki gospodarczej. Polityka pieniezna data firmom
tyle, ile mogta: od maja 2025 r. stopy spadty o 2 pkt proc., a we wrzesniu re-
alna stopa procentowa byta ujemna. Dalsza poprawa nie przyjdzie z tansze-
go kredytu, tylko z przewidywalnosci. Co piata firma, a wsréd duzych blisko
co trzecia, wstrzymata w ostatnim kwartale decyzje z powodu niepewnosci
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przepisdw. To witasnie duze przedsiebiorstwa niosg dzis inwestycje i maja
przejac ich ciezar po wygasnieciu KPO. Dlatego zmiany podatkowe, jesli maja
by¢ wprowadzane, powinny by¢ zapowiadane z co najmniej pdtrocznym wy-
przedzeniem, a deregulacja, ktéra obniza koszty firm bez obcigzania budzetu,
powinna stac sie priorytetem.

Kolejna fala badania, w styczniu 2027,
przyniesie pierwsza zmiane Indeksu w czasie.

O badaniu

Badanie zrealizowata firma INDICATOR na zlecenie Konfederacji Lewia-
tan w pazdzierniku 2026 metoda wywiadow telefonicznych (CATI) na probie
300 firm zatrudniajgcych co najmniej 10 oséb: 150 matych (10-49 pracowni-
kdéw), 100 Srednich (50-249) i 50 duzych (250 i wiecej). Wyniki wazono wedtug
wielkosci firmy, tak aby odpowiadaty strukturze populacji przedsiebiorstw. Od-
powiedzi ,nie wiem” nie sg uwzgledniane przy liczeniu wskaznikéw i udziatow
(z wyjatkiem pytania o skutki zmian podatkowych, w ktérym udziaty liczone
sg od wszystkich firm). Dane dla podgrup liczacych mniej niz 60 firm nalezy
traktowac orientacyjnie.

Dane makroekonomiczne podane w ramkach MAKRO pochodza z GUS, NBP,
Polskiego Instytutu Ekonomicznego i BGK (Miesieczny Indeks Koniunktury),
PKO BP, Ministerstwa Finanséw i MFW.
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Autor Indeksu Biznesu Lewiatana
I komentarza do badania

Mariusz Zielonka

N i -
gtéwny ekonomista /\

Konfederacji Lewiatan

Absolwent Informatyki i ekonometrii na Uniwersytecie
Kardynata Stefana Wyszynskiego oraz studiéw
podyplomowych (Analizy statystyczne i data mining
w biznesie) w Szkole Giéwnej Handlowej.

W 2021 roku byt zastepca dyrektora Departamentu
Analiz Gospodarczych w Ministerstwie Rozwoju,

Pracy i Technologii, wczesniej przez kilka lat zajmowat
stanowisko zastepcy dyrektora Departamentu Budzetu
i Finansow w Ministerstwie Nauki i Szkolnictwa
Wyzszego, a takze naczelnika Wydziatu Analiz Rynku
Pracy w Ministerstwie Pracy i Polityki Spotecznej.

Przez kilka miesiecy, w latach 2011-2012, byt analitykiem
makroekonomicznym Domu Maklerskiego TMS Brokers.

Wiecej komentarzy ekonomicznych
w serwisie spotecznosciowym X,

na profilu naszego eksperta

Mariusza Zielonki

x.com/MariuszZielonll v
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