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Kredyty i depozyty rosng ramie w ramie

Dynamika nhominalna agregatéw monetarnych

Podaz pienigdza M3 w kwietniu wzrosta o 11,3% r/r, nieco stabiej niz
wmarcu (11,5% rfr) i prakitycznie zgodnie z konsensusem (11,2% r/r).
Utrzymuje sie podwyzszona dynamika gotéwki w obiegu (MO0), ktéra
w kwietniu wyniosta 15,4% r/r. Udziat MO w agregacie M3 byt najwyzszy od
grudnia 2022, wynidst 16,9% — co niezmiennie wskazuje na wystepowanie
w Polsce ,paradoksu banknotow”.

Akcja kredytowa w sektorze bankowym dalej przyspiesza. Wolumen
kredytow (skor. o FX) w kwietniu przyspieszyt do 3,2% r/r z 2,7% r/r w marcu.
Poprawa miata miejsce zaréwno wsrod gosp. dom. jak i przedsiebiorstw.
Kredyty konsumpcyjne rosty o 9,1% r/r, najszybciej od pazcziernika 2019,
CcoO sugeruje istotne odbicie. Warto jednak pamietac¢, ze poziom tych
kredytow w relacji do PKB istotnie spadt od tego czasu (do 5,9% PKB w 1926
2 8,7% PKBw 4019), wiec obecne tempo wzrostu nie sygnalizuje nadmiernego
rozgrzania rynku. Kredyty mieszkaniowe zlotowe przyspieszyty do 9,1% r/r
z 8,8% r[r w marcu — wsparciem byt znaczgcy wzrost popytu (wg danych BIK
o wnioskach kredytowych), mimo stopniowego wygasania impulsu
wynikajgcego z wpltywu wojny na Bliskim Wschodzie. Refinansowania
(obecnie ok. 30% nowej akciji kredytowej) istotnie podbijajg nowq sprzedaz
kredytow, ale zwiekszajg tez wolumeny. Gtownymi zrédiami rosngcego
popytu na kredyty mieszkaniowe sqg rosngce zdolnos¢ kredytowa i Srednia
wartoé¢é  udzielonego kredytu. Zwawo rosng tez kredyty dla
przedsiebiorstw — w kwietniu dynamika ponownie osiggneta 10% r/r,
aw strukturze wida¢ istotne przyspieszenie kredytdw inwestycyjnych
(15,9%r/r), przy utrzymywaniu sie wysokiej dynamiki kredytow obrotowych
(11,7% r/r) i hamowaniu kredytéw na nieruchomosci (1,8% r/r). Dane wpisujg
sie w trwajgce ozywienie naktadow inwestycyjnych duzych przedsiebiorstw
w 1926 (por. Makro Flash).

Dynamika depozytéw (skor. o FX) istotnie przyspieszyta, drugi miesigc
zrzedu — do 9,1%r/r z8,4% r/[r w marcu. Znow szybciej przybywato depozytow
0sob prywatnych (o 9,4% r/r vs 9,1% r/r). W szczegdlnosci przyspieszyta
dynamika depozytéw biezgcych (13,2% r/r, najwyzej od konca 2024), co
mogto wynika¢ z popytu przezornosciowego (m.in. wycofywanie srodkdw
z bardziej ryzykownych klas aktywow, np. TFI czy akcji). Mocniej rosty tez
depozyty przedsiebiorstw (13,7% r/r). W konsekwencji relacja kredytéw
ogotem do depozytéw ogdtem ponownie spadta, do 61,2%.
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Zmiana ztotowych kredytow
hipotecznych (na tle 6-mies. sredniej)
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Dynamika kredytow dla przedsiebiorsiw

kwi 17 kwi 20 kwi 23 kwi 26

Kredyty inwestycyjne przedsiebiorstw
Kredyty obrotowe przedsiebiorstw
Kredyty na nieruchomosci przedsiebiorstw


https://centrumanaliz.pkobp.pl/
https://www.ecb.europa.eu/press/economic-bulletin/articles/2021/html/ecb.ebart202102_03~58cc4e1b97.en.html
https://centrumanaliz.pkobp.pl/makroekonomia/makro-flash-solidny-wzrost-przychodow-firm-niefinansowych-w-1q26
mailto:pkoresearch@pkobp.pl
https://centrumanaliz.pkobp.pl/

Makro Flash ﬁ’ .
25 maja 2026 Bank Polski
Dynamika kredytow (skor. o kurs walutowy) Dynamika depozytéw (skor. o kurs walutowy)
30 ~ — 006
59 %rr % r/r, ggolerg o A
ospodarstw domowycl
skor. o kurs o5 |Skor.okurs P ; WY
Korporacyjne
10
/ 20
5 4 /j/ 15
o A 10
— Ogotem 5
-5 1 Konsumpcyjne
Korporacyjne 0
210 J Mieszkaniowe ztotowe
kwi16  kwi18  kwi20  kwi22  kwi24  kwi26 5 - ] ) _ ) _
kwi 16 kwi 18 kwi 20 kwi 22 kwi 24 kwi 26
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Jestes zainteresowany/zainteresowana otrzymywaniem raportéw analitycznych PKO Banku Polskiego?
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Materiat zatwierdzit(a): Urszula Krynska

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia
transakcji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktéregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i niezbednych staran,
aby informacje zamieszczone w Materiale byly rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach. Informacje zawarte w Materiale nie mogqg by¢ traktowane jako
propozycja nabycia ktérychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma swiadczenia pomocy prawne;j.
Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowia zapewnienia uzyskania okreslonych wynikéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen
ktérychkolwiek instrumentéw finansowych. Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikaciji handlowej w rozumieniu Rozporzgdzenia Delegowanego
Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy. Bank i jego spotki (podmioty)
zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogqg by¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ strong transakcji finansowych, w tym zawartych na instrumentach
finansowych, ktérych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informaciji) wymienionych w Materiatach. Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie przy ul. Swigtokrzyskiej 36, 00-116 Warszawa, zarejestrowana w Sqdzie Rejonowym dla miasta stotecznego Warszawy w Warszawie,
XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000026438; NIP: 525-000-77-38 REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony)
1250 000 000 PLN.
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