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Ponad 500 mid PLN gotéwki

Dynamika podazy pienigdza M3 w lipcu wyhamowata do 11,3% r/r
z11,8%r/r wczerwcu, co bylo wynikiem ponizej oczekiwan (11,7% r/r),
wpisujgcym sie w podwyzszong wahliwos¢ tego wskaznika wzgledem
prognoz. Wartos¢ gotowki (tgcznie z tg w kasach bankdw) po raz pierwszy
w historii przekroczyta 500 mld PLN, z kolei jej dynamika (tylko gotéwka poza
kasami bankéw) wyniosta 14,7% r/r, nieco wiecej niz 14,4% r/r w czerwcu.
Naleznosci sektora bankowego (skor. o FX) w lipcu wzrosty o 5,3% r/r,
najszybciej w tym roku. Dynamika kredytéw konsumpcyjnych pozostata na
wysokim poziomie (9,8% r/r), a kredytéw mieszkaniowych ztotowych po raz
pierwszy od poczatku 2022 byta dwucyfrowa (10,3% r/r vs 9,8% r/r w czerwcu).
W ciggu miesigca stan ,hipotek” wzrést o 1,2%, co byto najwyzszym m/m
wzrostem od 2021 (okresu bardzo niskich stép procentowych), wyzszym niz
podczas ,Bezpiecznego Kredytu 2%". Wskazuje to na silng akcje kredytowq,
wynikajgcg zardwno z mochego fundamentalnego popytu, rosngcej sredniej
kwoty kredytu jak i refinansowan istniejgcych umoéw (wg BIK to juz ponad 1/3
nowej sprzedazy). Dynamika kredytow dla przedsiebiorstw nieznacznie
przyspieszyta (do 8,6% r/r z 8,3% r/r), po silnym spadku w czerwcu (z 9,7% r/r
w maju), co sugeruje, ze mogt by¢ on zdarzeniem jednorazowym (np.
sptatg/refinansowaniem duzego kredytu konsorcjalnego). W przypadku
kredytow dla przedsiebiorcéw odnotowano drugi miesigc wzrostowy z rzedu
— po nieprzerwanych spadkach od stycznia 2020.

Zobowigzania sektora bankowego (skor. o FX) w lipcu wzrosty o 12,6% r/r
wobec 9,6% r/r w czerwcu, co oznacza istotne przyspieszenie i wynika
gléwnie z 41,8% r/r wzrostu depozytéw instytucji rzgdowych (wahliwa
kategoria). Depozyty oséb prywatnych przyspieszyty do 9,6% r/r z 9,3% r/r
W Cczerwcu, przy czym depozyty biezqce rosty o 13,6% r/r, a terminowe o 1,5%
r/r. Depozyty przedsiebiorstw rosty o 10,7% r/r, a przedsiebiorcéw o 13,1% r/r
— w przypadku tych drugich jest to dopiero drugi miesigc z relatywnie
wysokimi dynamikami, po okresie niskiego, jednocyfrowego wzrostu.
Relacja kredytéw do depozytéw kolejny miesigc spadata i w wyniosta
60,3%, gtdéwnie za sprawg wspomnianego wyzej wzrostu o 11,4 mid PLN m/m
depozytéw instytucji rzadowych. Oczekujemy dalszego rozwoju akcji
kredytowej — zaréwno w sektorze osdb prywatnych (konsumpcyjnych
i mieszkaniowych) jak i korporacyjnym (wspieranym przez ozywienie
inwestycyjne — por. Makro Flash). Dynamika depozytéw powinna stopniowo
hamowad, aczkolwiek tempo tego hamowania regularnie okazuje sie
zdecydowanie wolniejsze od prognoz.
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Relacja depozytéw terminowych do biezgcych os. pryw.

1601
140
120 A
100
80 |
60
40 |
20

Dynamika kredytéw dla przedsiebiorstw

40
% rfr

N
w
w

20 -

-20 4

lip 18 lip 20 lip 22 lip 24 lip 26

Kredyty inwestycyjne przedsiebiorstw

O T T T T
ip08 lip11 lip14 lip17  lip20

11
Zrédio: GUS, PKO Bank Polski.

lip 23

Kredyty obrotowe przedsiebiorstw
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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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