24.01.2022 Depozyty i kredyty w koncu grudnia 2022

Narodowy Bank Polski zaprezentowat dane o podazy pienigdza w koncu grudnia 2022. Z punktu
widzenia obserwacji proceséw w gospodarce realnej szczegdlnie istotne sg w nich dane o zmianach
pozioméw depozytéw i kredytdw gospodarstw domowych, przedsiebiorstw i samorzadéw oraz
wielkosci gotéwki w obiegu. Wyniki grudnia powinny by¢ traktowane jako wazne, widaé w nich
bowiem rozwiniecie reakcji na zmiany w otoczeniu gospodarki w tym kontynuowang w Polsce serie
podwyzek stdp procentowych oraz reakcje na agresje Rosji na Ukraine. W dodatku wyniki grudniowe
- tak co do poziomédw, jak i odnotowanych dynamik — stanowig pewnego rodzaju podsumowanie
wydarzen roku (oparte sg bowiem na stanach bilansowych konczacych rok).

W koricu grudnia gospodarstwa domowe dysponowaty na rachunkach bankowych srodkami w
wysokosci 1 078,97 mld PLN. Byty one o 18,76 mld i 1,8% wyzsze niz miesigc wczesniej i o 32,97 mld
PLN tj. 3,2% wieksze niz przed rokiem (w listopadzie roczna dynamika tych depozytéw wynosita 2,9%).
Po grudniu zazwyczaj oczekuje sie wyraznego wzrostu depozytow ludnosci. Korzystna jest bowiem
sytuacja w zakresie ptac (pojawiajg sie premie i nagrody). Wzrost poziomu $rodkéw byt tym razem
duzy. Roczna dynamika depozytéw w grudniu wzrosta po wczesniejszym spadku z listopada. Pozostaje
mimo to niewielka, zwtaszcza na tle dynamiki ptac, czy poziomu inflacji. Wcigz doswiadczamy tu
ztozenia kilku czynnikéw negatywnie oddziatujgcych na poziom depozytéw. Po pierwsze reakcja
klientéw na podwyzszong inflacje. Podwyzszone nagle koszty utrzymania sktaniajg do siegniecia do
zasobow, robione sg tez dodatkowe wieksze zakupy — wyprzedzajace inflacje. Na poziom depozytow
w bankach wptywa tez to, ze transmisje zmiany stdp procentowych przez NBP lepiej wida¢ w rosngcych
cenach kredytow, ale juz stabiej w ofertach oprocentowania depozytéw. Niskie stopy powodujg tez
to, ze wktady w bankach nie sg chronione przed stratami zwigzanymi z inflacjg. Postepuje wiec réwniez
migracja czesci Srodkéw do innych form lokowania oszczednosci — w tym do obligacji skarbowych.

Depozyty i gotdwka w obiegu - dynamika r/r
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e Pienigdz gotowkowy w obiegu e Gospodarstwa domowe
e Przedsiebiorstwa niefinansowe Instytucje samorzagdowe

Przedsiebiorstwa niefinansowe dysponowaty w korcu grudnia srodkami w wysokosci 463,28 mld PLN.
Byty one 0 4,45 mld PLN i 1,0% wyzsze niz miesigc wczesniej i o 48,16 mld PLN tj. 11,6% wieksze niz
przed rokiem. W listopadzie roczna dynamika tych depozytéw wynosita 9,1%

Wzrost poziomu depozytow w tej grupie klientow bankéw w grudniu jest typowy (cho¢ nie
obserwowano go w dwdch poprzednich — dosé specyficznych - latach). Na rachunkach firm wyraznie



bowiem widac ,0sad” pozostaty po wysokich w koAcdwce roku utargach. Jednak roczne tempo
wzrostu srodkéw jest wyraznie nizsze tak od tempa wzrostu obrotow firm, jak i od tempa inflacji.
Depozyty wiec nie sg odnawiane w tempie wystarczajgcym do utrzymania wczesniejszego poziomu
ptynnosci. Myslac o sezonowo wyzszych w grudniu stanach depozytéw nalezy miec tez na uwadze, ze
to efekt pewnego rodzaju daznosci firm do poprawy wizerunku finanséw - robionej na potrzeby
zamykajgcego rok sprawozdania (tadniej ono wyglada, gdy w reku firm jest wiecej ptynnosci).

W konicu grudnia na rachunkach samorzadéw figurowata kwota 67,09 mld PLN. Byta ona o0 12,04 mlid
PLN i 15,2% nizsza niz miesigc wczesniej i rownoczesnie o 4,97 mld i 6,9% nizsza niz przed rokiem. W
listopadzie roczna dynamika depozytdw byfa jeszcze dodatnia i wynosita 19,1%.

Spadek tych depozytow w grudniu jest powrotem do obserwowanej niegdys sezonowosci. Samorzady
staraty sie bowiem przed koricem roku rozdysponowac jak najwiecej srodkéw jakie miaty zaplanowane
w budzetach - by nie przepadty. Nie ulega jednak watpliwosci, ze obecna korekta jest znacznie wieksza
niz niegdys. Najprawdopodobniej zwigzana jest z drastyczny skokiem wydatkdw na energie i jej
nosniki.

Kredyty - dynamika r/r
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e GOspodarstwa domowe e Przedsiebiorstwa niefinansowe Instytucje samorzagdowe

W koncu grudnia zadtuzenie gospodarstw domowych w bankach wynosito 794,28 mld PLN. Byto ono
0 7,10 mld i 0,9% nizsze niz miesigc wczesniej i 0 32,27 mld PLN tj. 3,9% nizsze niz przed rokiem. W
listopadzie roczna dynamika kredytéw byta réwniez ujemna i wynosita -3,4%.

Kredyty w tej grupie klientow w grudniu zazwyczaj z przyczyn sezonowych silnie rosng (kredyty
konsumpcyjne zwigzane z wydatkami Swigtecznymi, kredyty hipoteczne zwigzane z masowym w
koncu roku odbiorem mieszkan). Asezonowy grudzien to kontynuacja obserwowanej w niemal catym
roku 2022 serii korekt poziomu kredytdw, przerwanej jedynie chwilowo i minimalnie w czerwcu i
wrzesniu. Systematyczne postepuje tez silne zmniejszanie rocznej dynamiki akcji kredytowe;j (i to do
wyraznie ujemnych poziomow). Jest to efekt spadku zainteresowania kredytami (zwtaszcza
hipotecznymi) oraz szybszej sptaty zaciggnietych wczesniej zobowigzan. To oczywiscie skutek
zaostrzania polityki monetarnej — wzrostu stép procentowych. Spadek akcji kredytowej w ujeciu
miesiecznym sptycany byt ostabieniem ztotego wobec euro i franka, (wycena w ztotych kredytéw
walutowych wzrastata). Efekt kursowy jeszcze mocniej dziatat w przypadku dynamiki rocznej (ztoty byt



stabszy niz rok temu o 2,0% wobec euro oraz 8,4% wobec dolara i 7,2% wobec franka). A mimo to
dynamika roczna kredytéw byta ujemna.

Przedsiebiorstwa niefinansowe w koncu grudnia zasilane byty kredytami na poziomie 398,07 mid PLN.
Byto to 0 8,07 mld i 2,0% mniej niz miesigc wczes$niej oraz o 35,17 mld PLN tj. 9,7% wiecej niz przed
rokiem. W listopadzie roczna dynamika kredytéw wyniosta 12,0%. Spadek kredytowania w grudniu
jest typowy (firmy na potrzeby sprawozdan starajg sie pokaza¢ mniejszg zalezno$¢ od kredytowania).
Jednak skala spadku zaskoczyta. Roczna dynamika kredytow spadta czwarty raz z rzedu. Jednocze$nie
firmy dysponowaty kwotg 16,43 mld pozyskang w postaci obligacji. Byta ona 0 0,12 mld PLN tj. 0,7%
nizsza niz przed miesigcem oraz 0 0,66 mld PLN tj. 0 3,9% nizsza niz przed rokiem. W listopadzie roczna
dynamika srodkéw pozyskanych w postaci obligacji byta ujemna i wynosita -4,5%. Roczne tempo
wzrostu zadtuzenia firm pozostaje nizsze od dynamiki realizowanych przychodéw. Spada ono
redukowane ograniczeniem popytu na srodki obrotowe, ale réwniez inwestycyjne.

Zgodnie z danymi na koniec grudnia banki zasilaty samorzady kredytami na kwote 31,83 mid PLN. Byty
one 0 1,35 mld i 4,4% wyzsze niz miesigc wczesniej i o 1,84 mld PLN tj. 5,5% nizsze niz przed rokiem.
W listopadzie roczna dynamika kredytéw réwniez byta ujemna i wynosita -7,9%. Jednoczesnie
samorzady dysponowaty kwotg 28,01 mld pozyskang w postaci obligacji. Byta ona o0 2,76 mld PLN t;.
10,9% wyzsza niz przed miesigcem oraz o 2,81 mld PLN tj. o 11,1% wyzsza niz przed rokiem. W
listopadzie roczna dynamika $rodkéw pozyskanych w postaci obligacji wynosita 4,5%. Samorzady w
grudniu istotnie zwiekszyty poziom zasilania zewnetrznego — zwtaszcza w postaci obligacji.

W grudniu obnizyt sie poziom gotéwki w obiegu — 0 0,92 mld PLN tj. 0,3% do kwoty 353,70 mid PLN.
Jednoczesnie okazat sie on 0 13,29 mld PLN i 3,9% wyzszy niz przed rokiem (w listopadzie byt wyzszy
niz przed rokiem o 4,3%). Grudniowy spadek poziomu gotédwki w obiegu mégt miec kilka przyczyn. Po
pierwsze stanowit dalsze odreagowanie po forsownych wzrostach w okresie luty — kwiecien (kiedy to
tak osoby prywatne jak i mniejsze firmy zaopatrywaty sie masowo w gotéwke — jako bardziej ptynna
forme srodkéw — po agresji Rosji na Ukraine). Po drugie gotdwka mogta postuzy¢ do podtrzymania w
gospodarstwach domowych wydatkéw — mocno rosngcych w dobie drozyzny. Po trzecie, w okresie
rosngcych stép procentowych — naturalne preferowanie ptynnosci — staje sie kosztowniejsze niz
jeszcze kilka miesiecy temu.



