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TLO MAKROEKONOMICZNE




Wzrost gospodarczy bazuje i bedzie bazowat na konsumpcji. W Il potowie 2024 r. i w 2025 r. silny dodatni

wptyw na wzrost gospodarczy mogg i powinny miec inwestycje

Dynamika PKB i dekompozycja (r/r, %, pkt. proc.)
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Od IV kw. 2022 r. produkcja rynkowa przestata wzrastac

Skumulowany wzrost produkcji rynkowej od poczatku 2015 r.

20,0%

17,0%

X
~
)
—

N

/W/o

2%

11,

15,0%

9,

e JE-27

e EUro area

90-t¢0¢
70-720¢
¢0-vcoc
¢1-€¢0¢
0T-€¢0¢
80-€¢0¢
90-£20¢
70-€20¢
¢0-€¢0c¢
¢1-ceoc
0T-¢¢0¢
80-¢¢0¢
90-¢e0¢
¥0-¢c0¢
¢0-¢eoc
¢1-Teoc
0T-T¢0¢
80-T¢0¢
90-T¢0¢
¥0-1¢0¢
¢0-Tcoc
¢1-0¢0c¢
0T-0¢0¢
80-0¢0¢

70-0¢0¢

10,0%

5,0%

0,0%

¢0-0¢0c¢
¢1-6T0¢
0T-6T0C
80-6T0¢
90-6T0¢
¥70-6T0¢C
¢0-6T0C
¢1-8T0¢
0T-8T0C
80-810¢
90-8T0¢
¥0-8T0¢
¢0-8T0¢
¢T-LT0¢
0T-LT0C
80-£T10¢
90-£10¢
¥0-LT0¢
¢0-LT0¢
¢1-910¢
0T-9T0¢C
80-9T0¢
90-9T0¢
¥0-9T0¢
¢0-9T0¢
¢T-ST0¢
0T-STOC
80-5T0¢
90-ST0¢
¥0-ST0C
¢0-ST0¢

-5,0%

,0%

-10

-15,0%

-20,0%

Zrédto: opracowanie wiasne ZBiA ZB

P, dane Eurostat



PKB UE i strefy euro hamowane jest gtownie przez spadek inwestycji i stabg konsumpcje GD

Sktadniki PKB w Il kw. 2024 r. ksztattowaty sie
nastepujaco:
Contributions to growth (over the previous quarter) in percentage points «  wydatki konsumpcyjne gospodarstw
domowych zmniejszyty sie 0 0,1% w strefie
0.9 euro i wzrosty 0 0,1% w UE
* wydatki konsumpcyjne rzagdu wzrosty o
0,6% w strefie euroi o 0,7% w UE

Decomposition of GDP growth of the EU by expenditure aggregates

0.6 « nakfady brutto na $rodki trwate zmniejszyty
sie 0 2,2% w strefie euroi01,8% w UE
* eksport wzrést o 1,4% w strefie euro i w UE
0.3 + import wzrdst 0 0,5% w strefie euro i 0 0,6%
w UE
Wktad we wzrost PKB:
0.0 wydatki konsumpcyjne gospodarstw
domowych (0,0 pp. w strefie euro i UE),
* wydatki rzadu (+0,1 pp. strefa euro i UE),
0.3 * naktady brutto na kapitat trwaty (strefie
euro -0,5 pp., UE -0,4 pp.)
* zmiany w zapasach (0,0 pp. w strefie euro i
o UE),

2023 Q3 2023 Q4 2024 N 2024 Q2
* saldo wymiany handlowej (strefa euro +0,5

pp., UE +0,4 pp.)
@ Household & NPISH final consumption expenditure [J) Government final consumption expenditure

B Gross Fixed Capital Formation [ Changes in inventories [} Exports minus imports -0~ GDP growth rate

Zrédto: opracowanie wtasne ZBiA ZBP, dane Eurostat



Inflacja, po silnym wzroscie w drugiej potowie 2024 r., w 2025 r. powoli bedzie zblizata sie w poblize celu

inflacyjnego. Istotnym czynnikiem zwiekszajgcym poziom inflacji bedg rosngce ceny energii.

Struktura inflacji CPI - prognoza PIE
(w proc., r/r)

20
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2021 2022 2023 2024 2025

@ CPI B Inflacja bazowa I Zywnosc M Energia @ Paliwa B Linia prognoz (przerywana)

Zrédto: PIE

» W pierwszej potowie 2025 r. wktad
inflacji wynikajgcej z cen energii
wyniesie ok. 2,2 pp., zas zywnosci ok.
1-1,2 pp.

» W ocenie PIE, inflacja az do 2026 r. nie
powrdci do celu inflacyjnego (nawet z
dopuszczalnym odchyleniem).

» Inflacja CPl wyniesie:
e 3,6%w2024r.,
* 4,6%w2025r.
 3,5% w2026r.




Polska ma najwyzszy mnoznik inflacyjny cen wegla, co przy naszym mixie energetycznym sprawia, ze

inflacja CPI staje sie bardzo wrazliwa na wzrost cen surowcow energetycznych

Mnozniki inflacyjne — przyrost inflacji spowodowany wzrostem ceny danego surowca energetycznego o 10%, w
punktach procentowych
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Zrédto: M. Malaczewski i in, Wptyw niedoboréw lub wysokich cen surowcéw energetycznych —

na konkurencyjnosé i stan polskiej gospodarki, Raport PABWIB 4/2024 7



PozYCJA BS NA TLE SEKTORA BANKOWEGO




Pomimo znaczgcego wzrostu aktywow BS (ponad 33 mld zt od 2022 r.), w ujeciu realnym zwiekszyty sie one

jedynie nieznacznie
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Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBP, dane KNF
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Wysokie wyniki finansowe pozwolity na wzrost kapitatdw wtasnych BS (o 73% od 2021 r., tj o blisko 10 mld zt) —

zarOwno w ujeciu nominalnym, jak i realnym

Kapitaty wtasne BS
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Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBP, dane KNF
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BS odbudowujg swojg pozycje w depozytach sektora niefinansowego

Udziat BS w sektorze bankowym
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Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBP, dane KNF

e Jdziat BS w aktywach sektora bankowego
Udziat BS w kapitatach wtasnych sektora bankowego
Udziat BS w kredytach dla sektora niefinansowego

Udziat BS w depozytach sektora niefinansowego
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Mimo to, w ujeciu realnym zarowno depozyty BK, jak i BS ulegty deprecjacji

Depozyty sektora niefinansowego BS i BK
40%
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Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBP, dane KNF
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BS tracg udziaty w kredytowaniu MSP, za$ zyskuja w kredytowaniu rolnikdw, JST i mikroprzedsiebiorstw

Udziaty BS w rynku kredytowym
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Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBP, dane KNF
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WYNIKI FINANSOWE BS | ICH DETERMINANTY




Po 6 miesigcach 2024 r. BS wypracowaty WF na poziomie 2,5 mld zt z realng szansg na 5,1 mld zt na koniec 2024

r.

Udziat BS w WFN sektora bankowego
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Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBP, dane KNF
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Banki spdtdzielcze utrzymujg stabilny poziom relacji kosztow odsetkowych do przychoddéw odsetkowych, ale

réznica w stosunku do BK pozostaje znaczaca

Koszty odsetkowe jako % przychodéw odsetkowych w BK i BS
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Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBP, dane KNF
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Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZB
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W BS, inaczej niz w BK, koszty odsetkowe r/r wzrosty, zas wzrost kosztéw dziatania ratowany jest nizszym

poziomem rezerw i odpisow

Dekompozycja WF netto BS (VI 2024 / V1 2023) Dekompozycja WF netto BK (VI 2024 / VI 2023)
-400 -300 -200 -100 0 100 200 -4 000 -2 000 0 2 000 4000 6 000 8 000
Przychody odsetkowe I Przychody odsetkowe B s%0

Koszty odsetkowe
Koszty odsetkowe

Wynik odsetkowy
Wynik odsetkowy

Wynik z tytutu prowizji B 457
Wynik z tytutu prowizji -2 |
Pozostate I 3032
Pozostae 7 cro 7 +20
CPO B v Koszty dziatania i amortyzacja 2078
Kosaty dziatania iamortyzaie | -321 | Zekstatazytmodfiadi | 1430 IS
Odpisy i rezerwy -8
Odpisy i rezerwy _ 166
Wynik z dziatanosci operacyjnej D 3394
Wynik z dziatanosci operacyjnej -108 _
Podatek B 364
Podatek | Y
Pozostate -109 |
Zysk netto o4 [ Zysk netto I ;o8

Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBP, dane KNF
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Rentownosc¢ BS w 2024 r. prawdopodobnie utrzyma sie na wysokim poziomie

ROA
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Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBP, dane KNF
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AKCJA KREDYTOWA | INWESTYCJE W INSTRUMENTY DtUZNE BS




Na przestrzeni lat struktura aktywow BS ulegta istotnej zmianie

V12024

m Srodki zainwestowane posrednio i bezposrednio w instrumenty dtuzne
= Kredyty sektora niefinansowego
= Kredyty JST

Pozostate

* Pozycja ,Srodki zainwestowane posrednio i bezposrednio w instrumenty dtuzne” obejmuje sume instrumentéw dtuznych oraz kredytéw dla sektora finansowego

Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBP, dane KNF
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W BS wzrastajg gtownie posrednie i bezposrednie inwestycje w instrumenty dfuzne

Zmiany w portfelu kredytow BS (VI 2024 vs VI 2023)

-2,00 0,00 2,00 4,00 6,00
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Kredyty dla oséb prywatnych
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Kredyty inwestycyjne
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W 0,49
B 052
-0,03
I 6,22
-0,06 |
I 0,95
I 533

0,03

B 0,55

I 6,87

-0,26 1

Kredyty na nieruchomosci -0,42 Wl

Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBP, dane KNF

Zmiany w portfelu kredytow BK (VI 2024 vs VI 2023)
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Udziat kredytéw dla sektora niefinansowego w aktywach BS zmniejszyt sie z ok. 55% w 2011 r. do 31% (VI

2024). W ujeciu realnym portfele kredytow dla sektora niefinansowego w Bs i BK osiggajg historyczne minima

Udziat kredytow dla sektora niefinansowego w
aktywach BS i BK

48,0%

Kredyty dla sektora niefinansowego jako % PKB

3,3%

0,60
46,0% 3,1%
44,0%
2,9%
42,0%
2,7%
0,50
40,0%
2,5%
38,0%
2,3%
36,0%
0,40 2,1%
34,0%
0,36 1,9%
32,0%
0,31 | 30,0% L7%
0,30 o
O 4 N &N M NN S NN W O NNOOWO O O O 4 & N m o < 28,0% 28,9% 50 0o, 1,5%
L 2 28 2 2 28 2 2 2 2 2 2822289228292 828¢228¢8g%¢ 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 VI
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e B e— RS B e— RS
Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBP, dane KNF
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INWESTYCJE PRZEDSIEBIORSTW | ICH FINANSOWANIE




W Il pot. 2024 r. oczekiwane jest ozywienie koniunktury, lecz odsetek firm planujgcych wzrost zadtuzenia

pozostaje na niskim poziomie
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Wskaznik prognoz odsetka firm planujacych wzrost zadtuzenia z tyt. kredytu bankowego (%)
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Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBP, dane NBP (SM)
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Choc¢ wartosc¢ indeksu osiggneta w sierpniu poziom 73 pkt, co oznacza drugi z rzedu miesigc wzrostow z

poziomu 66,1 pkt. w czerwcu 2024 r., nadal dalece odstaje od wartosci neutralnej wynoszgcej 100 pkt

Komponenty MIK - inwestycje

110,0

100,0

90,0

80,0

73,0
70,0

60,0

50,0
T Y S S S S K VL Y A VU VK VI S
UG R R R G U G U G U G U SRR LR R AR R AR R R R R R R R VAR IR LR SRR SR
I I A O R R R N R R M M A AT S S A T M MRS

e nWestycje === Poziom neutralny

Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBP, dane MIK PIE
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Wedtug stanu na koniec sierpnia 2024 r. az 62% ankietowanych przedsiebiorstw wskazato, ze w ciggu

ostatnich trzech miesiecy nie poniosto zadnych wydatkéw na dziatalnos$¢ inwestycyjna

Spadek wydatkdéw inwestycyjnych
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55
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45
12 3 4 5 66 7 8 9 10 11 12 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 1 2 3 4 5 6 7 8

2021 2022 2023 2024

Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBP, dane MIK PIE



W grupie przedsiebiorstw deklarujgcych brak podejmowania dziatan inwestycyjnych dominuje

przekonanie, ze przyczyna takiego stanu rzeczy jest brak potrzeb inwestycyjnych

Czy Panstwa przedsiebiorstwo poniosto wydatki na inwestycje w aktywa materialne lub
niematerialne w ostatnich trzech miesigcach i jaki byt poziom tych wydatkéow wzgledem poprzednich
trzech miesiecy?

71% grupy przedsiebiorstw
niepodejmujgcych dziatan
y inwestycyjnych i 44%

ankietowanych przedsigbiorstw
9 ogoétem wskazuje na brak
potrzeb inwestycyjnych. Jedynie
8 29% sposrod ,,nieinwestujgcych
przedsiebiorstw” wskazuje, ze
70 I I 1 I I I I 11 I I I 11 i 11 I 1 1 inwestycje nie sa podejmowane
HHN 111 i

o

o

o

z uwagi na brak mozliwosci
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Firmy, ktére nie inwestowaty czesSciej wskazujg na spadki wartosci sprzedazy. Wzrost wartosci sprzedazy

odnotowano w 22% firm, ktére poniosty wydatki inwestycyjne i w 14% przedsiebiorstw nieinwestujgcych

Deklarowane zmiany wartosci sprzedazy w przedsiebiorstwach, ktore poniosty

wydatki inwestycyjne oraz w firmach, ktore zaniechaty inwestycji w br. (w proc. wskazan)

&l

Firmy, ktore nie inwestowaty

Firmy, ktore inwestowaty “ g

0 20 40 60 80 100

B Wartosc sprzedazy wzrosta Wartosé sprzedazy nie ulegta zmianie

I Wartosc sprzedazy spadta Brak odpowiedzi

Zrédto: MIK PIE
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Z kolei w sektorze bankowym bardzo silnie spada realna wartosc¢ portfeli kredytow dla przedsiebiorstw

Relacja kredytéw dla przedsiebiorstw (DP, MMSP) do PKB
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Wolumen kredytdw operacyjnych oraz
inwestycyjnych BS w MMSP
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Poziom kapitatdw wtasnych BS daje potencjat do rozwoju akcji kredytowej i zwiekszenie portfeli kredytowych o

ponad 61% (do poziomu 134,3 mld zt z 83,2 mld zt dzisiejszej wartosci portfela)
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PODSUMOWANIE




Utrzymujaca sie przecietna koniunktura, niski poziom inwestycji oraz wypaczenie idei ochrony konsumenta

(ryzyko prawne) sg gtdwnymi czynnikami hamujgcymi rozwdj akcji kredytowe;j

Ly " BIERSTWO
CZYMNNIK (1 oznacza najwyzszg 3 L)l
wage) (1 oznacza najwyzsze

prawdopodobienstwao)

Wzrost rvzvika

m

Zrédto: EKF
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