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Akcja kredytowa solidnie sie rozkreca

Dynamika nominalna agregatéw monetarnych

11

Dynamika podazy pienigdza M3 w maju wyhamowata do 11,0% r/r
z 11,3% r/r w kwietniu, wbrew oczekiwanej stabilizacji. Wolniej rosty wszystkie
gtdwne agregaty pieniezne, w tym gotowka w obiegu (15,1% r/r vs maksimum
na poziomie 15,9% r/r w marcu).

Maj byt kolejnym miesigcem ozywienia akcji kredytowej. Wolumen
kredytow (skor. o FX) wzrdst o 4,0% r/r po wzroscie o 3,2% r/r w kwietniu.
Kredyty konsumpcyjne dla gospodarstiw domowych wzrosty o 9,5% r/r
wobec 9,1% r/r wkwietniu, najszybciej od 2019. Gtdwnym motorem
odpowiadajgcym za wzrost sq tu zapewne efekty wczesniejszych obnizek
stop NBP w otoczeniu stabilnego rynku pracy. Dynamika kredytow
mieszkaniowych ztotowych przyspieszyta do 9,5% r/r z 9,1% r/r, co jest
odzwierciedleniem fundamentalnego popytu wynikajgcego z obnizek stop
procentowych, rosnqgcej zdolnosci kredytowej i przecietnej wartosci
whioskowanego kredytu, przy stabilizacji cen mieszkan. Refinansowania,
stanowigce wg BIK ok. 30% nowej akcji kredytowej, rowniez podbijajg
wolumen. Majowemu przyspieszeniu sprzyjaty wyptaty po rekordowe;j liczbie
whnioskéw kredytowych ztozonych w marcu. Dynamika kredytéw dla
przedsiebiorstw pozostata bez wiekszych zmian (10,1% r/r vs 10,0% r/r
w kwietniu). Szybko przybywato kredytow inwestycyjnych, nieco wolniej
obrotowych przy stabngcym zainteresowaniu kredytami na nieruchomosci.
W maju istotnie przyspieszyta dynamika w wahliwej kategorii
niemonetarnych instytuciji finansowych (m.in. ubezpieczyciele,
leasingodawcy, TF, itd.) — do 13,3% r/r z 8,8% r/r w kwietniu. Stabilng wysokg
dynamike notujg kredyty dla JST (19,2% r/r).

Depozyty (skor. o FX) wbrew oczekiwaniom nie spowalniajg. W maju ich
dynamika wyniosta 9,3% r/r wobec 9,1% r/r w kwietniu i 8,3% r/r na poczgtku
roku. Za majowe przyspieszenie odpowiadaty instytucje rzqdowe
w pozostalych segmentach obserwowalismy hamowanie. W przypadku
dynamiki depozytéw osob prywatnych tylko minimalne (do 9,3% r/rz 9,4%r/r),
a gtebsze w przypadku przedsiebiorstw (do 13,1% r/rz 13,7% r/r). Niezmiennie
utrzymuje sie wysoka preferencja utrzymywania depozytéw. Relacja
kredytow do depozytdw kolejny miesiqc spadta — do 61% z 61,2% w kwietniu.

Szok zwigzany z wybuchem wojny i wzrostem cen ropy nie wplynagt
negatywnie na popyt na kredyt — w przypadku kredytéw mieszkaniowych
wrecz stanowit turbodotadowanie”. Przedsiebiorstwa kontynuujg procesy
inwestycyjne, wspierane kredytem. Szok zwiekszyt jednak przezornosciowy
popyt na pieniqdz, co skutkowato zwiekszeniem poziomu depozytéw.
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Zaskoczenia dynamikq roczng podazy

pienigdza M3 na tle konsensusu Parkietu*
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Zroédto: GUS, Parkiet, PKO Bank Polski.
Dynamika roczna przecietnej wartosci
whniosku o kredyt na tle dynamiki rocznej
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Dynamika kredytow (skor. o kurs walutowy) Dynamika depozytéw (skor. o kurs walutowy)
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Relacja kredytéw do depozytéw Dynamika depozytéw: biezgce vs terminowe
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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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