24.01.2024 Depozyty i kredyty w koncu grudnia 2023

Narodowy Bank Polski zaprezentowat dane o podazy pienigdza w koncu grudnia 2023. 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
wielkos$ci gotowki w obiegu. Wyniki grudnia powinny by¢ traktowane jako wazne, wida¢ w nich
bowiem rozwiniecie reakcji na zmiany w otoczeniu gospodarki w tym zmiany stép procentowych,
reakcje na agresje Rosji na Ukraine, wejscie w okres zmiany koniunktury. Wypada tez przypomnie¢, ze

dane grudniowe — zamykajace rok — bedg mocnym punktem odniesienia do dyskusji o procesach
zachodzacych w gospodarce.

W kohcu grudnia gospodarstwa domowe dysponowaty na rachunkach bankowych srodkami w
wysokosci 1 202,65 mid PLN. Byty one 0 20,96 mld i 1,77% wyzsze niz miesigc wczesniejio 123,69 mid
PLN tj. 11,5% wieksze niz przed rokiem (w listopadzie roczna dynamika tych depozytéw wynosita
rowniez 11,5%). W ostatnich latach grudzien przynosit — siegajace okoto 16 - 20 miliardéw ztotych -
wzrosty depozytéw ludnosci. To czas wyzszych pensji (o ich ruchome skfadniki). Tegoroczny wzrost
poziomu srodkéw okazat sie wiec zblizony do oczekiwanego. Co ciekawe zostat on osiggniety, mimo
ze grudniowy poziom ptac byt nizszy niz w prognozach. Gospodarstwa domowe zmniejszyty (w
poréwnaniu do lat ubiegtych) intensywnosé wydatkow w okresie swigtecznym.

Depozyty i gotowka 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 koricu grudnia srodkami w wysokosci 504,27 mld PLN.
Byty one 0 5,62 mld PLN i 1,13% wyzsze niz miesigc wczesniej i o 40,97 mld PLN tj. 8,8% wieksze niz
przed rokiem. W listopadzie roczna dynamika tych depozytéw wynosita 8,7%.

Grudzien zazwyczaj przynosi wzrost poziomu depozytéw w tej grupie klientéw bankéw siegajacy od
kilku do nawet 10 mld PLN. Jest to okres zwiekszonych utargéw, ale rowniez okres w
sprawozdawczosci, kiedy firmy starajg sie wykazaé lepsze wskazniki finansowe — choéby w zakresie
ptynnosci (wiecej depozytdw, mniej obcigzen kredytowych). Tegoroczny wzrost depozytow z grudnia
moze by¢ uznany za typowy, w dodatku wypracowany przy utargach stabszych od spodziewanych.
Roczna dynamika depozytéw utrzymuje sie na wysokim poziomie, zwtaszcza na tle obecnej skali
procesow inflacyjnych. Mozna wiec podtrzymywac teze, ze w przeciwienstwie do praktyki kilku



wczesniejszych kwartatéw depozyty firm sg odnawiane w tempie wystarczajagcym do utrzymania
rozsgdnego poziomu ptynnosci, a nawet w tym zakresie odrabiane sg wczesniejsze zalegtosci.

W konicu grudnia na rachunkach samorzaddéw figurowata kwota 60,75 mld PLN. Byta ona o 8,31 mlid
PLN i 12,0% nizsza niz miesigc wczesdniej i rownoczesnie o 6,34 mld i 9,4% nizsza niz przed rokiem. W
listopadzie roczna dynamika depozytdw rowniez byta ujemna i wynosita -12,7%.

Spadek tych depozytdw w grudniu trudno uznaé¢ za sezonowy. Owszem przed rokiem byt
obserwowany, ale w latach wczes$niejszych korekty, jesli byty, to przyjmowaty zdecydowanie mniejsze
rozmiary. Z pewnoscig jest to ztozenie stabszych przychoddéw samorzadéw z wiekszymi kosztami
funkcjonowania (zwtaszcza w miesigcach zimowych). Byé moze jednak niektére samorzady

intensyfikuja wydatki inwestycyjne w koricéwce roku. Srodki samorzagddw wciaz sg wyraznie nizsze niz
przed rokiem.

Kredyty - dynamika r/r
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e Gospodarstwa domowe e Przedsiebiorstwa niefinansowe

Instytucje samorzadowe

W koncu grudnia zadtuzenie gospodarstw domowych w bankach wynosito 776,60 mld PLN. Byto ono
0 3,44 mld i 0,44% wyzsze niz miesigc wczesniej, lecz 0 17,68 mld PLN tj. 2,2% nizsze niz przed rokiem.
W listopadzie roczna dynamika kredytdw byfa réwniez ujemna i réwniez wynosita -3,5%.

Zazwyczaj przyjmuje sie, ze kredyty w tej grupie klientéw w grudniu wyraznie rosng. Zwiekszone
wydatki w okresie okotoswigtecznym czesto wymagajg wsparcia finansowaniem z zewnatrz.

Tymczasem w ostatnich latach bywaty tu réwniez spadki — wywotane nadzwyczajnymi

okolicznosciami. Tegoroczny wzrost trzeba wiec uznaé za powrét do normalnosci, cho¢ to wcigz jeszcze
wzrost skromnych rozmiardéw.

Wypada jednak pamietaé, ze kolejny miesigc z rzedu utrzymuje sie ujemna roczna dynamika kredytéw.
Jest to efekt wczesniejszego spadku zainteresowania kredytami (zwtaszcza hipotecznymi) oraz
szybszej sptaty zaciggnietych wczesniej zobowigzan. To oczywiscie skutek nieodlegtego jeszcze
zaostrzania polityki monetarnej — wzrostu stop procentowych.

Przedsiebiorstwa niefinansowe w korcu grudnia zasilane byty kredytami na poziomie 386,05 mld PLN.
Byto to 0 0,27 mld i 0,1% wiecej niz miesigc wczeéniej oraz o 12,01 mld PLN tj. 3,0% mniej niz przed
rokiem. W listopadzie roczna dynamika kredytow réowniez byta ujemna i wyniosta -5,0%.



Minimalny wzrost kredytowania w tej grupie klientéw w grudniu nie jest typowy. Zazwyczaj oczekuje
sie tu spadku. Ma on by¢ ztozeniem z jednej strony lepszych w tym miesigcu utargdéw (i mniejszego
zapotrzebowania na kredyt obrotowy), a z drugiej wzmiankowanemu juz wyzej poprawianiu
sprawozdan na koniec roku (lepiej by w nich pokazywac¢ mniejsze zadtuzenie w bankach). Roczna
dynamika kredytow wciaz pozostaje ujemna.

Jednoczesnie firmy dysponowaty kwotg 13,07 mld pozyskang w postaci obligacji. Byta ona o0 1,43 mid
PLN tj. 9,9% nizsza niz przed miesigcem oraz o 3,39 mld PLN tj. o0 20,6% nizsza niz przed rokiem. W
listopadzie roczna dynamika srodkéw pozyskanych w postaci obligacji byta ujemna i wynosita -12,4%.
Firmy s w fazie silnego ograniczania finansowania z zewnatrz. Wida¢ ograniczenie popytu na srodki
obrotowe, ale réwniez inwestycyjne.

Zgodnie z danymi na koniec grudnia banki zasilaty samorzady kredytami na kwote 37,16 mid PLN. Byty
one 05,65 mldi17,9% wyzsze niz miesigc wczesniejio 5,33 mld PLN tj. 16,7% wyzsze niz przed rokiem.
W listopadzie roczna dynamika kredytéw wynosita 3,4%.

Jednoczesnie samorzady dysponowaty kwotg 35,79 mld pozyskang w postaci obligacji. Byta ona 0 4,29
mld PLN tj. 13,6% wyzsza niz przed miesigcem oraz 0 7,74 mld PLN tj. 0 27,6% wyzsza niz przed rokiem.
W listopadzie roczna dynamika srodkéw pozyskanych w postaci obligacji wynosita 24,7%. Wzrost
finansowania z zewnatrz samorzadow jaki zanotowano w grudniu jest bezprzyktadnie wysoki. Dotyczy
tak kredytéw bankowych, jak i finansowania za pomoca obligacji. To najprawdopodobniej impuls
zwigzany z procesami inwestycyjnymi.

W grudniu zwiekszyt sie poziom gotéwki w obiegu — 0 2,41 mld PLN tj. 0,67% do kwoty 362,60 mlid
PLN. Jednoczesnie okazat sie on o 8,90 mld PLN i 2,5% wyzszy niz przed rokiem (w listopadzie byt
wyzszy niz przed rokiem o 1,6%). Po grudniu zazwyczaj oczekuje sie niewielkiego wzrostu poziomu
gotowki w obiegu. Jednak rownoczesne w ostatnich miesigcach wyraznie spada udziat gotowki w
podazy pienigdza. Jest to oczekiwane. W okresie wysokich stép procentowych — naturalne
preferowanie ptynnosci — staje sie zbyt kosztowne.



