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W koncu wiecej kredytéw w relacji do PKB

Dynamika podazy pienigdza M3 w czerwcu wzrosta do 11,8% r/r, istotnie
powyzej wyniku z maja (11,0% r/r) i oczekiwan (11,1% r/r). To kolejne mocne
zaskoczenie w gore po dwodch spokojniejszych miesigcach. Mimo przyspieszenia
M3, dynamika gotéwki w obiegu trzeci miesigc z rzedu hamowata, do 14,4%r/r.
Naleznosci bankéw (skor o FX) w czerwcu wzrosty o 5,0% r/r wobec 4,0% r/r
w maju. Dynamika kredytow konsumpcyjnych nadal przyspieszata, do 9,8% r/r
2 9,5% r/r, najszybciej od 2010. Dynamika kredytéw mieszkaniowych ztotowych
réwniez nabierata tempa — tez wyniosta 9,8% r/r wobec 9,5% r/r w maju. W ujeciu
miesiecznym wolumen wzrést o 1,0% - to tempo niespotykane od BK2%, co jasno
wskazuje na ozywienie w tym segmencie rynku. Popyt na kredyt ze strony
gospodarstw domowych napedzany jest mocnym rynkiem pracy i spadkiem
rynkowych stop (vs poprzednie lata). W przypadku segmentu mieszkaniowego
wsparciem sq tez rosngce zdolnos¢ kredytowa, cenowa dostepnos¢ mieszkan
oraz wyzsze nominalne wartosci kredytéw. Dynamika kredyitow dila
przedsiebiorstw wyhamowatta do 8,3% r/r z 10,1% r/r w maju. Czerwiec przyniost
duze zmiany w strukturze kredytow firm - widoczny byt spadek kredytow
inwestycyjnych o 10,7 mid PLN m/m i jednoczesny wzrost kredytéw na
nieruchomosci o 13,9 mid PLN m/m. To moze wynikac z reklasyfikacji duzego
projektu inwestycyjnego (z charakteru inwestycyjnego na nieruchomosg) i/lub
czesciowej sptaty. Pozytywnym sygnatem moze by¢ natomiast pierwsza od
stycznia 2020 dodatnia dynamika (3,3% r/r) kredytéw dla przedsiebiorcow. Wsrod
bardziej wahliwych kategorii wyrdzniat sie kolejny mocny wzrost kredytow
niemonetarnych instytucji finansowych (NIF, m.in. ubezpieczenia, leasing, TFI),
gdzie dynamika ,wyskoczyta” do 24% r/r z jeszcze ok. 6% rfr w 1¢26.

Dynamika depozytéw (skor. o FX) nie chce stabngé. W czerwcu ponownie
przyspieszyta do 9,6% r/r z 9,3% r/r w maju. W przypadku oséb prywatnych mamy
jednak do czynienia ze stabilizacjg na poziomie ok. 9,3% r/r, przy przyspieszaniu
dynamiki depozytéw ztotowych (11,1% r/r) i spadku walutowych (-3,6% r/r).
Depozyty przedsiebiorstw wyhamowaty do 10,2% r/r z 13,1% r/r, co zapewne byto
pokitosiem sptacenia czesci kredytow. Istotnie wzrosta dynamika depozytéw
przedsiebiorcow — do 11,8% r/r — po tym, jak od poczgtku miesigca oscylowata
miedzy 3 a 5% r/r. Dodatkowe kredyty NIF znalazly tez odzwierciedlenie
w depozytach, ktére wzrosty 0 19,2% r/r.

W 226 relacja kredytéw do depozytéw nadal spadata — do 60,8% z 61,0%,
mimo ozywienia kredytowego. Relacja kredytéw ogétem do PKB wzrosta do
40,1% z 39,4% PKB w 1¢26, konsumpcyjnych do 5,9% PKB, mieszkaniowych
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Zroédto: GUS, Parkiet, PKO Bank Polski.
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ztotowych do 12,3% PKB, a tych dla niefinansowych podmiotéw gospodarczych 214 cze 26
minimalnie spadta do 14,3% PKB. To oznacza, ze bardzo powoli zaczyna sie Zrodio: BIK, PKO Bank Polski.
odwracac negatywny trend delewarowania gospodarki.
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Kredyty konsumpcyjne i pozostate

Kredyty mieszkaniowe os. prywatnych

Kredyty niefinansowe podmioty gospodarcze
Kredyty sektor instytucji rzgdowych i samorzgdowych

Zrédto: GUS, PKO Bank Polski.

Kredyty inwestycyjne przedsiebiorstw
Kredyty obrotowe przedsiebiorstw
Kredyty na nieruchomosci przedsiebiorstw
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Relacja kredytéw do depozytéw Dynamika depozytéw: biezgce vs terminowe
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Zrédito: NBP, GUS, PKO Bank Polski.
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Jestes zainteresowany/zainteresowana otrzymywaniem raportéw analitycznych PKO Banku Polskiego?
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Materiat zatwierdzit(a): Marta Petka-Zagajewska

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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