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|. TEO MAKROEKONOMICZNE I OMOWIENIE WYNIKOW BADANIA

Tto makroekonomiczne

1. W listopadzie 2023 r. stopa inflacji w Polsce, mierzona wskaznikiem CPI, wyniosta 6,6% r/r
(czyli tyle samo, co miesiac wezesniej). To druga z kolei najnizsza zmiana roczna tego wskaznika od
wrzesnia 2021 r. Brak dalszego spadku stopy inflacji w listopadzie 2023 r. jest przede wszystkim
efektem rosnacych cen paliw w Polsce (mimo spadku notowan ropy naftowej na $wiecie) oraz drozejace;j
zywnosci. Wzrost cen (CPI) jest zdecydowanie wyzszy od celu inflacyjnego NBP, ktory wynosi 2,5%.
Sciezka inflacji, prognozowana przez Ministerstwo Finanséw i rynek, zaktada powolny spadek wartosci
CPl w pierwszej potowie roku, a nastgpnie nieznaczny jego wzrost (wskutek tzw. efektu bazy).
Kluczowymi beda jednak ostateczne decyzje w sprawie przedtuzenia zerowej stawki VAT na zywno$¢,
jak 1 zamrozonych cen energii, bioragc pod uwage spadek cen zywnosci na rynkach $§wiatowych oraz
spadki cen na rynku gazu (co z kolei ma zwigzek z cenami wegla oraz docelowo energii). W projekcie
przysztorocznego budzetu, $rednioroczng stope inflacji okreslono na poziomie 6,6% w 2024 r. i 4,1%
w 2025 .

Wskaznik inflacji bazowej w Polsce, obrazujacy precyzyjniej (niz podstawowa miara CPI) wptyw
wewnetrznego popytu i presji na wzrost cen, umozliwiajacy trafniejsze prognozowanie przysztych
zmian cen, obnizyt si¢ w listopadzie 2023 r. do 7,3% r/r, z 8,0% odnotowanych miesigc wczesniej. Jest
to jego najnizszy poziom od marca 2022 r., kiedy wyniost 6,9% (szczyt odnotowat w marcu 2023 r., na
poziomie 12,3%). Inflacja bazowa po wytaczeniu cen administrowanych wyniosta 5,2% w ujeciu
rocznym (czyli nieznacznie wzrosta z 5,1% w pazdzierniku 2023 r.). Inflacja bazowa po wytaczeniu cen
najbardziej zmiennych zmniejszyta si¢ z kolei do wysokosci 9,2% z 9,9% w pazdzierniku, a inflacja
bazowa liczona metoda 15-procentowej $redniej obcietej obnizyta sie do 7,6% z 8,3%. W ujeciu
miesigcznym, w listopadzie inflacja bazowa nie zmienita si¢ (to drugi taki przypadek w 2023 r., gdy
ceny bazowe nie urosty w poréwnaniu do poprzedniego miesigca). Jest to o tyle istotne, iz
— W przeciwienstwie do rocznej dynamiki — miara ta obarczona jest efektami bazy poréwnawczej sprzed
roku w duzo mniejszym stopniu. Cho¢ inflacja bazowa systematycznie zmniejsza si¢ (od szczytu
majacego miejsce wiosng 2023 r.), to jednak w przyszlym roku presja popytowa na wzrost cen nadal
bedzie znaczna i bedzie hamowa¢ spadek CPI w poblize celu NBP.

2. Zgodnie z oczekiwaniami, podczas grudniowego posiedzenia Rada Polityki Pieni¢znej juz
drugi miesigc z rzgdu zdecydowata o utrzymaniu stop procentowych na niezmienionych poziomach.
Stopa referencyjna nadal wiec wynosi 5,75%, lombardowa — 6,25%, depozytowa — 5,25%,
a redyskontowa weksli — 5,8%. Prezes NBP tlumaczyt brak podwyzek stop gléwnie spadkiem
koniunktury na rynkach zewnetrznych, a takze zauwazalnie nizszym poziomem inflacji w kraju.
Wskazal ponadto na niepewnos$¢ dotyczaca poziomu VAT na zywno$¢ oraz cen energii. Komentujac
powyzsze decyzje, ekonomisci podkreslali, iz przestrzen do obnizek stop procentowych w pierwszej
potowie 2024 r. jest mocno zawezona ze wzgledu na przewidywany poziom inflacji bazowej oraz
obnizki stop, jakich Rada juz dokonata w ostatnich miesigcach. Zwracaja tez uwage na aspekt
polityczny, w ktérym RPP moze zwleka¢ z powrotem do obnizek kosztu pienigdza, nawet jezeli takie
decyzje bylyby uzasadnione. Istotnym ponadto jest, iz obecny poziom stop procentowych stawia polski
rynek bardzo blisko gléwnej stopy amerykanskiej Fed (5,25-5,50%), wigc kazda obnizka bylaby
ryzykowna dla ztotego (nawet pomimo spadku inflacji). Wysoko$¢ stopy bazowej jest kluczowa dla
sptacajacych kredyty oprocentowane wedtug WIBOR 3M lub 6M. Teoretycznie wigc, utrzymanie jej
poziomu nie powinno wplyng¢ na zmian¢ oprocentowania takich pozyczek. Raty kredytow
hipotecznych ulegna jednak najpewniej obnizeniu, bowiem zaréwno trzy, jak i sze$¢ miesigcy temu
(taka jest zwykle czgstotliwo$¢ aktualizacji oprocentowania) stawki WIBOR byly zdecydowanie wyzsze
niz obecnie. Wysokos¢ stawki WIBOR 3M spadta w ciagu 3 miesigey z 6,67% do 5,84%, natomiast



wysokos¢ stawki WIBOR 6M osiagngta w okresie minionych 6 miesiecy poziom 5,82% (spadek
Z 6,95%).

3. Pozostaje to w bezposrednim zwigzku z hossg na rynku bankowym. W listopadzie 2023 r.,
w porownaniu do listopada 2022 r., banki i SKOK-i udzielity (w ujeciu liczbowym) duzo wigcej
wszystkich rodzajow produktéw kredytowych: kredytow mieszkaniowych (wzrost 0 255,7%), kredytow
ratalnych (wzrost 0 91,9%), kart kredytowych (wzrost 0 10,6%) oraz kredytow gotowkowych (wzrost
08,9%). Z kolei wartos¢ kredytdéw mieszkaniowych wzrosta o 339,4%, ratalnych — o 41,3%,
gotowkowych — 0 18,8%, a limitow na kartach kredytowych — 0 15,2%. Srednia warto$¢ udzielonego
kredytu gotowkowego wzrosta o 9,1% r/r, natomiast $rednia warto$¢ kredytu ratalnego byla nizsza
0 26,4% r/r. W okresie styczen-listopad 2023 r., w ujeciu liczbowym, banki i SKOK-i udzielity o 82,9%
wigcej kredytow ratalnych, o 14% wigcej kredytow mieszkaniowych oraz o 7,4% wigcej kredytow
gotowkowych. Wydaty ponadto o 16,5% wiecej kart kredytowych. W ujeciu wartosciowym, udzielity
0 26,8% wiecej kredytow mieszkaniowych, o 25,3% kredytow ratalnych (o ktorych wzroscie nadal
decyduja pozyczki nisko kwotowe, tj. do 1000 zt), o0 22,5% limitéw na karcie kredytowej oraz o 13,8%
kredytow gotowkowych. Jakos¢ portfeli kredytowych od kilku miesigcy utrzymuje si¢ na bezpiecznym,
niskim poziomie szkodowosci. Listopad 2023 r. byt szczegdlnie korzystny dla rynku kredytow
mieszkaniowych, co potwierdza jego duze ozywienie. W ujeciu liczbowym instytucje finansowe
udzielity 23,7 tys. kredytow na kwote 9,592 mld z1, co jest druga po pazdzierniku 2023 r. (9,725 mld
zt) najwyzsza kwotg w historii rynku kredytow tego rodzaju. Tak duza sprzedaz wynika m.in.
z programu doptat do kredytéw mieszkaniowych ,,Bezpieczny Kredyt 2%”, spadku poziomu WIBOR,
wzrostu realnych wynagrodzen oraz wydhluzenia $redniego okresu kredytowania, co z kolei przetozyto
si¢ na wzrost zdolnos$ci kredytowej nabywcow.

4. Wzrost zasobu mieszkaniowego (z 13,5 min w 2010 r. do ponad 15 min w 2020 r.) nie
wyczerpat potrzeb odbiorcéw, a rzadowy program ,,Bezpieczny Kredyt 2%”, stymulujacy niewatpliwie
rozwoj rynku, spowodowat zwiekszenie luki podazowej, szacowanej obecnie na okoto 2 min lokali.
Sytuacje te wykorzystuja deweloperzy, ktorzy w listopadzie 2023 r. w siedmiu gtéwnych polskich
miastach wprowadzili do sprzedazy 6,4 tys. mieszkan, 0 20% wigcej niz w pazdzierniku br. i ponad
200% wigcej niz w lutym br. Zwigkszony popyt przy nadal ograniczonej podazy powoduje staty wzrost
cen mieszkan, ktore na rynku pierwotnym, w ciggu ostatnich 8 lat zwigkszyty sie 0 ok. 95% (na rynku
wtornym o 87%). Nalezy spodziewaé si¢ dalszego wzrostu cen mieszkan w Polsce w wyniku
ograniczonej podazy gruntow (pod Kolejne inwestycje) i stymulujacego popyt nowego programu pn.
,»Mieszkanie na start”, o wartosci 500 mln z, ktéry ma zosta¢ uruchomiony w potowie 2024 r.
Przewidywany jest ponadto dalszy rozwdj rynku najmu instytucjonalnego PRS (private rental sector),
W ramach ktorego mieszkania na wynajem beda tansze i nie beda wymagaly zaciggania
dlugoterminowych zobowiazan. W 2022 r. liczba mieszkan w wynajmie instytucjonalnym w Polsce
przekroczyta 10300, co stanowito ok. 1,0% catego rynku najmu w naszym kraju, podczas gdy w krajach
Europy Zachodniej ten odsetek plasuje sie w przedziale 20%-50%.

5. Podaz pieniadza w listopadzie 2023 r. zmniejszyla si¢ o kwote 1,2 mld zt i wyniosta ok. 2 bln
240 mld zt, co oznacza 0,05%-owy spadek w poréwnaniu z pazdziernikiem 2023 r. i 7,6-procentowy
przyrost r/r. Samej gotowki w obiegu (poza kasami bankow) jest kilkaset miliardow zlotych. W latach
przed pandemia podaz pienigdza rosta w tempie 9-10% rocznie. Ostatnio nie dorownuje tej wysokosci.
Spadek podazy pienigdza NBP tlumaczy glownie ,,spadkiem warto$ci depozytow i innych zobowigzan
wobec sektora przedsigbiorstw niefinansowych oraz pienigdza gotowkowego w obiegu”. Wielkos¢
pieniadza gotowkowego w obiegu zmniejszyta si¢ o 2,1 mld z, tj. 0,6%, do poziomu 360,2 mld zt. Co
do zasady, mniejsza podaz pienigdza jest pozytywnym sygnatem w kontek$cie wygaszania inflacji,
oznacza rowniez jednak hamowanie aktywnos$ci gospodarczej i moze zapowiadaé gorsze dane
dotyczace np. dynamiki PKB.



6. Na uwage zastuguje tempo prac nad budzetem panstwa, bowiem rzad, chcac nie dopusci¢ do
skorzystania przez Prezydenta z mozliwo$ci ogloszenia przedterminowych wyborow, musi wykonaé
swe zadania nie w trakcie standardowych czterech miesiecy, a przez niecate sze$¢ tygodni. Resort
finansoéw, gdy kierowata nim Magdalena Rzeczkowska, przygotowat projekt z rekordowym nominalnie
deficytem, siggajacym prawie 165 mld zi. Jako rekordowe ustalono takze potrzeby pozyczkowe
w wysokosci 420 mld zt brutto (jednym z elementow tej pozycji jest obstuga aktualnego zadluzenia
krajowego, ktore istotnie wzrasta). Diug sektora rzadowego i samorzagdowego (general government) to
(na koniec wrzes$nia 2023 r.) 1 bln 623 mld 206,6 mln zt. Zadtuzenie wzrosto 0 2,7% k/k i 0 7,3%
w poroéwnaniu z koncem 2022 r. Na wartosc tej czesci dtugu sktadajg si¢ m.in.: zadluzenie ,,Funduszu
Przeciwdziatania COVID-19” w wysokosci 169 mld zi, zadluzenie w pozycji ,,Tarcza finansowa
Polskiego Funduszu Rozwoju” w wysokosci 74 mld zt i zadtuzenie ,,Funduszu Wsparcia Sit Zbrojnych”,
ktore wyniosto 19 mld zt. Projekt budzetu na rok 2024 obejmuje ok. 40 mld zt nowych wydatkow, ktore
przetoza si¢ — chociaz nie w pelnej skali — na warto$¢ dhugu publicznego oraz wzrost deficytu. Dokument
ten zaktada, iz przewidywana relacja dtugu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych do PKB (wg
definicji UE) wyniesie 49,3% na koniec 2023 r. i 54,2% na koniec 2024 r. Oznacza to, ze warto$¢
referencyjna relacji dtugu do PKB na poziomie 60% (zawarta w Traktacie o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej) nie zostanie przekroczona.

Roznica migdzy dochodami a wydatkami sektora general government wyniesie 5,1% w 2024 r.,
Co 0znacza nieznaczny spadek z poziomu 5,6% w 2023r., lecz duzy wzrost wobec 2022 r., gdy wyniost
3,7 (1,8 proc. w 2021 r.). Strategia rzagdowa zaktada w projekcie budzetu wysitek strukturalny 0,5%
PKB, ktory wymagany jest przez unijne reguly w przypadku przekroczenia przez deficyt progu 3%
PKB. Utrzymane ma zosta¢ ponadto elastyczne podejscie do ksztattowania struktury finansowania pod
wzgledem wyboru rynku, waluty i instrumentow, w stopniu przyczyniajagcym si¢ do minimalizacji
kosztow obstugi dlugu i przy ograniczeniach, ktore wynikajg z przyjetych pozioméw ryzyka. Zatozono
takze, ze gldownym zrodtem finansowania potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa pozostanie rynek
krajowy, a udziat dtugu nominowanego w walutach obcych w dtugu Skarbu Panstwa zostanie utrzymany
na poziomie ponizej 25%, z mozliwoscig przejSciowych odchylen wynikajacych z uwarunkowan
rynkowych lub budzetowych. Przyjeto, ze utrzymywana bedzie $rednia zapadalnos$¢ krajowego dlugu
Skarbu Panstwa na poziomie zblizonym do 4,5 roku, a catego dtugu co najmnie;j 5 lat, z uwzglednieniem
mozliwosci przejsciowych odchylen, wynikajacych z uwarunkowan rynkowych lub budzetowych.

Walka z wysokim deficytem oraz zadluzeniem panstwa stanowi¢ bedzie jedno z najwigkszych
wyzwan obecnego rzadu. Juz wiosng 2024 r. Polska, z bardzo wysokim prawdopodobienstwem, objeta
zostanie unijng procedurg nadmiernego deficytu, co wymusza¢ bedzie odpowiednie dostosowania
w polityce fiskalnej. Procedura ta to swoistego rodzaju nakaz ze strony unijnego nadzoru do
podejmowania dziatan, ktére skutkowaé bedg zmniejszeniem deficytu o odpowiedni poziom (0,5-1 p.p.
PKB). I cho¢ to efekt polityki poprzedniej ekipy rzadzacej, to wiasnie obecnie sprawujacy wiladze
zmuszeni beda do dokonania zacie$nienia fiskalnego. Z tej przyczyny konieczna jest szybka, realna
reforma finanséw publicznych i finansowania potrzeb pozyczkowych panstwa, co moze w nastepstwie
wywota¢ niezadowolenie spoteczne. Pierwszym koniecznym krokiem w celu ograniczenia wysokosci
deficytu budzetowego musi by¢ jednak dokonanie cig¢ wydatkow.

7. Jak wspomniano, jednym z czynnikoéw majacych kluczowy wpltyw na sytuacje gospodarcza
Polski, zar6wno w nadchodzacym roku jak i latach nastgpnych, jest szybkie pozyskanie finansowania
w ramach Krajowego Planu Odbudowy. W drugiej potowie grudnia 2023 r. nowy polski rzad ztozyt
wniosek o wyplate pierwszej transzy §rodkow, w wysokosci 7 mld euro (2,8 mld euro z czgéci dotacyjne;j
14,2 mld euro z pozyczki). Aktualnie trwa proces analizy i weryfikacji jego tresci, co zgodnie z unijng
procedura zajmie ok. dwdch miesiecy (szybciej do Polski trafi 5 mld euro zaliczki, ktéra to kwota nie
jest zalezna od kamieni milowych zawartych w KPO 1 zostata zaakceptowana wczesniej). To tylko



niewielka cze$¢ pieniedzy, ktore z Funduszu Odbudowy trafig do kraju. Po listopadowej rewizji budzet
KPO powickszyt si¢ do 59,82 mld euro (ponad 260 mld zt), w tym 25,28 mld euro (110,4 mld z})
W postaci dotacji i 34,5 mld euro (151 mld zt) w formie preferencyjnych pozyczek. Srodki w ramach
KPO bedg wydatkowane w pigciu obszarach: odporno$é i konkurencyjnosé¢ gospodarki, zielona energia
i zmniejszenie energochtonnos$ci, transformacja cyfrowa, dostepno$c i jako$¢ ochrony zdrowia, zielona
i inteligentna mobilnos¢. Najwigcej pieniedzy ma by¢ przeznaczonych na obszar zielona energia
I zmniejszenie energochtonnosci (6,347 mld euro) oraz komponent: zielona i inteligentna mobilno$¢
(6,074 mld euro). Odpowiednio stanowi to 26,6% i 25,5% catosci $rodkow planowanych do
wydatkowania w ramach KPO. Srodki z pierwszej transzy 7 mld euro zaczna wplywaé do kraju wiosna
2024 r. Na liscie projektow z nimi zwigzanych sg m.in. ztobki, obwodnice, zmiany w cieptownictwie,
cyfryzacja stuzby zdrowia. Wedtug aktualnych zatozen, petne wykorzystanie kwot z Krajowego Planu
Odbudowy nastapi pod warunkiem tempa ich wydatkowania (w latach 2024-2026) w wysokosci ok. 83
mld zt rocznie. Nie mozna jednak wykluczy¢ scenariusza niepetnego wydania puli dostepnych srodkow
do konca 2026 r. ze wzgledu m.in. na ograniczenie czasowe (inwestycje muszg zakonczy¢ si¢ do
czerwca 2026 r. i zostac rozliczone do konca 2026 r.) czy tez ,,nawis” srodkow zwigzany z brakiem lub
ograniczong ich alokacjg w latach 2020-2022. Moga nadto wystapi¢ ograniczenia podazowe,
ograniczajace realizacje inwestycji. Pomimo niepetnego, prawdopodobnie, wydatkowania $rodkow
z KPO, fundusze te znaczaco podniosa dynamike inwestycji w najblizszych latach, co bedzie istotne dla
gospodarki.

Program udostgpnienia $rodkow z KPO oraz sytuacja na mig¢dzynarodowych rynkach
finansowych to istotne czynniki determinujace site ztotego. Poza nimi bezposredni wptyw na polska
gospodarke, w tym sitg¢ krajowej waluty, bedzie miato otoczenie zewnetrzne. Tegoroczne wybory
prezydenckie w USA i determinowany ich wynikiem dalszy przebieg wojny w Ukrainie to kolejne
istotne czynniki ryzyka, odnoszgce si¢ do przyszto$ci polskiej gospodarki i wartosci ztotego.

Omowienie wynikéw badania

8. Wartos$¢ wskaznika biezacej koniunktury w sektorze finansowym IRGFIN w IV kwartale br.
spadta w poréwnaniu z IIl kwartatem 2023 r. o 7,6 pkt, do poziomu -5,6 pkt. Wérdd jego sktadowych
najnizsza wartos¢ (-83,3 pkt) osiagnat wskaznik KP liczony na podstawie sald odpowiedzi na wybrane
pytania przedstawicieli posrednikow finansowych, a najwyzsza (25 pkt) wskaznik KU obliczany dla
przedstawicieli podmiotow rynku ubezpieczeniowego. Prognostyczna warto$¢ wskaznika irgfin na
| kwartat 2024 r. wyniosta -6,9 pkt. Sg to niskie wartosci, $wiadczace o utrzymujacym si¢ braku
optymizmu wsrod respondentow.

9. Wartosci sald odpowiedzi na pytania o wynik z dziatalnosci i wielko$¢ wypracowanego zysku
w IV kwartale br. przez caty sektor finansowy wyniosty odpowiednio: 0,0 pkt (kwartalny spadek 0 11,1
pkt) i -8,3 pkt (spadek o 48,3 pkt), za$ przez banki odpowiednio: 22,2 pkti 11,1 pkt (co oznacza spadek
w obu przypadkach o, odpowiednio: 2,8 pkt i 13,9 pkt). Wartosci sald prognostycznych dla wyniku
z dziatalnosci i wielkosci wypracowanego zysku (na I kwartat 2024 r.) dla catego sektora finansowego
wynoszg odpowiednio: -18,2 pkt oraz -27,3 pkt, a dla sektora bankowego w obu przypadkach sg nieco
nizsze; wynoszg odpowiednio: -12,5 pkt oraz -25 pkt.

10. Na poziomie catego sektora finansowego nie zmienila si¢ ogolna, negatywna ocena warunkow
prowadzenia dziatalno$ci; wartos¢ biezacego salda odpowiedzi na to pytanie dla ogétu respondentow
wyniosta -16,7 pkt, dla samych bankow za§ wzrosta (0 38,9 pkt) do -11,1 pkt. Wartosci sald
prognostycznych wskazuja na przewidywane pogorszenie si¢ warunkow prowadzenia dziatalnosci; dla
catego sektora finansowego warto$¢ salda odpowiedzi na to pytanie wyniosta -36,4 pkt, a dla samych
bankoéw -50 pkt.



11. Warto$¢ salda odpowiedzi na pytanie o zmiany poziomu ryzyka w IV kwartale br. dla catego
sektora finansowego wyniosta -10 pkt (wzrost o 15 pkt), a dla samych bankéw pozostata na poziomie
takim jak w poprzednim kwartale, tj. 0,0 pkt. Wartosci sald prognostycznych dla tego pytania
(odpowiednio: 10 pkt i 0,0 pkt) zapowiadajg poprawe w tym obszarze w | kwartale 2024 r.

12. Warto$¢ biezacego salda odpowiedzi na pytanie o wielkoSci sprzedazy calego sektora
finansowego wyniosta -16,7 pkt (spadek o 27,8 pkt), a w przypadku bankéw 0,0 pkt (tak jak
w poprzednim kwartale). Wartosci sald prognostycznych wyniosty odpowiednio -45,5 pkt i -62,5 pkt.

13. Wartos¢ biezgcego salda odpowiedzi na pytanie o wielko$¢ zatrudnienia dla catego sektora
finansowego wyniosta 8,3 pkt (wzrost o 3,3 pkt), zas dla sektora bankowego 11,1 pkt (wzrost 0 11,1
pkt). Wartosci obu sald prognostycznych wyniosty natomiast 0,0 pkt.

14. Wsr6d barier rozwoju dziatalnosci w IV kwartale br. w opinii respondentéw przewazaja
bariery zwigzane z systemem prawnym; az 66,7% przedstawicieli sektora finansowego (tyle samo
bankoéw) wskazato na niestabilno$¢ prawa, a 58,3% wskazato na jego restrykcyjnosé (55,6% bankow).
Nadal waznymi barierami rozwoju sektora sg ponadto: polityka instytucji nadzoru finansowego
(w przypadku bankoéw tyle samo wskazan, co restrykcyjno$¢ prawa), jasno$¢ prawa, Wysoki koszt
kapitatu oraz trudna sytuacja finansowa klientow. Jednoczesnie ankietowani przewiduja w | kwartale
2024 r. spadek negatywnego wpltywu wysokiego kosztu kapitatu i wzrost znaczenia niedostatecznego
popytu na ustugi finansowe oraz trudnej sytuacji finansowej klientow.

15. Zaré6wno w przypadku catego sektora finansowego, jak i samych bankéw, wartos¢ salda dot.
inwestycji w $rodki trwate wynosi w IV kwartale br. 0,0 pkt (przy czym w przypadku sektora
finansowego oznacza to spadek o 20 pkt, a w przypadku bankow o 25 pkt). Z kolei warto$ci sald ocen
inwestycji kapitatowych wyniosty odpowiednio: 0,0 pkt (spadek o 9,1 pkt) i 12,5 pkt (wzrost 0 12,5
pkt). Wartosci sald prognostycznych na I kwartat 2024 r. dla inwestycji w $rodki trwate w sektorze
finansowym to 9,1 pkt, a wérod bankow 12,5 pkt, zas dla inwestycji kapitatowych odpowiednio: 0,0 pkt
i 14,3 pkt.

16. Wartosci salda ocen zmian liczby klientow indywidualnych i instytucjonalnych w sektorze
finansowym wyniosty, odpowiednio, -50 pkt (spadek o 72,2 pkt) oraz 18,2 pkt (wzrost o 18,2 pkt), za$
warto$ci sald prognostycznych to odpowiednio: -10 pkt i 10 pkt. W sektorze bankowym salda ocen
zmian liczby klientow indywidualnych i instytucjonalnych w wyniosty odpowiednio: -57,1 pkt (spadek
0 32,1 pkt) oraz 25 pkt (wzrost o 50 pkt), a wartosci sald prognostycznych wyniosty tyle samo: -14,3
pkt.

17. Warto$¢ salda odpowiedzi bankéw na pytanie o zmiany aktywnosci w operacjach
pozabilansowych wyniosta -14,3 pkt (spadek o 14,3 pkt), a wartos¢ salda prognostycznego -16,7 pkt.

18. Warto$¢ biezacego salda odpowiedzi bankoéw na pytanie o zmiany spreadu migdzy
oprocentowaniem kredytow i depozytow wyniosta 12,5 pkt (wzrost 0 12,5 pkt), a prognostycznego -42,9
pkt.

19. W ogblnej ocenie sytuacji polskiej gospodarki, zarowno w catym sektorze finansowym, jak
i wérod bankowcow, nadal przewazaja opinie o jej pogorszeniu si¢ w stosunku do poprzedniego
kwartatu; dla catego sektora instytucji finansowych warto§¢ salda biezacego wyniosta -50 pkt (wzrost
0 10 pkt), a prognostycznego -36,4 pkt, zas dla samych bankow warto$ci obu sald siggnety odpowiednio:
-33,3 pkt (wzrost 0 41,7 pkt) i -37,7 pkt.

20. Pesymizm wida¢ takze w ocenie sytuacji sektora na tle catej gospodarki; warto$ci salda
biezacego to odpowiednio: -40 pkt dla sektora finansowego (spadek o 30 pkt) i -25 pkt dla sektora



bankowego (spadek az 0 50 pkt). Wartosci sald prognostycznych w obu przypadkach takze sg ujemne;
wynoszg odpowiednio: -60 pkt i -62,5 pkt.

21. W przypadku prognoz gospodarczych mozna zaobserwowaé¢ rownomierne roztozenie si¢
przewidywan dotyczacych spodziewanej zmiany kursu zlotego wzgledem parytetu: tyle samo (1/3)
respondentdw spodziewa si¢ jego aprecjacji, deprecjacji i braku zmian w najblizszym kwartale; za to
w perspektywie roku az 70% respondentow przewiduje jego aprecjacje, 20% nie spodziewa zmiany,
a 10% prognozuje deprecjacje.

Az 90,9% respondentdw spodziewa si¢ obnizki stop procentowych NBP w nadchodzacym
kwartale (tylko 9,1% uwaza, ze pozostang one w tym czasie bez zmian), a 77,8% spodziewa si¢ tego
w perspektywie roku (podczas gdy 22,2% uwaza, ze w tym czasie one wzrosng).

Potowa (50%) ankietowanych przewiduje wzrost podazy pienigdza w najblizszym czasie, jednak
az 40% uwaza, ze w tym okresie pozostanie ona na tym samym poziomie. Az 80% uwaza, ze podaz
pienigdza wzro$nie w perspektywie roku, natomiast po 10% respondentéw prognozuje spadek lub brak
zmiany w tym okresie.

Wiekszo$¢ respondentdow, odpowiednio 58,3 pkt i 72,7 pkt, spodziewa sie spadku stopy inflacji
zarowno w nadchodzacym kwartale, jak i w perspektywie 12 miesiecy. Jej wzrost w krotkim okresie
prognozuje 25% respondentéw, a w dtugim okresie 18,2%.
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Il. WYNIKI SZCZEGOLOWE

WSKAZNIK KONIUNKTURY IRGFIN

Wskaznik koniunktury finansowej
i jego sktadowe (wskazniki sektorowe)

L

stan h

przewidywania |
]
-100 -80 -60 -40 -20 0 20 40 60 80 100
OIRGFIN/irgfin ®NKB/NKb OKU/Ku OKK/Kk BKP/Kp
60
40
20
0
-20
-40
-60
-80
-100
Q2 22 Q3 22 Q4 22 Q123 Q2 23 Q323 Q4 23
== |RGFIN/irgfin ——NKB/NKb ——KU/Ku KK/Kk ——KP/Kp
Q1 2023 Q2 2023 Q32023 Q4 2023 przewidywania

A. banki (NKB; NKb) 14,3 -21,9 12,5 8,3 -25,0

B. ubezpieczyciele (KU, Ku) 25,0 -50,0 25,0 25,0 50,0

C. podmioty rynku kapitatowego (KK, Kk) 0,0 0,0 16,7 0,0 -33,3

D. posrednicy finansowi (KP, Kp) 33,3 -33,3 -66,7 -83,3 16,7

IRGFIN /irgfin 16,9 -24,8 2,1 -5,6 -6,9
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WYNIK Z DZIAXALNOSCI

(w przypadku bankéw wynik z dziatalnosci bankowej, w przypadku ubezpieczycieli wynik z dzialalnosci
ubezpieczeniowej, dla pozostatych podmiotéw wynik z dziatalnosci operacyjnej)

W biezacym kwartale w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu

at nie ulegt - d -100% -75% -50% -25% 0% 25% 50% 75% 100%
spal Zmianie wzrés saldo
ogoétem 41,7% 16,7% 41,7% 0,0 -:I:I:I
A. banki 33,3% 1,1% 55,6% 22,2
spadt wzrost
W nadchodzacym kwartale w porownaniu do biezacego kwartatu
nie ulegnie -100% -75% -50% -25% 0% 25% 50% 75% 100%
spadnie reg wzrosnie saldo
zmianie
ogdtem 45,5% 27,3% 27,3% -18,2 -:I:I:I
A. banki 50,0% 12,5% 37,5% -12,5
spadnie wzrosnie
100
80
60
40
_____ —_ e — e e N —A— e b A A/ —_ e
20 \
1
)
\
0 !
)
\
-20
0 W
-60

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

wynik z dziatalnosci

$rednia
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WARUNKI PROWADZENIA DZIAt ALNOSCI

W biezacym kwartale w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu

25%

50%

25%

50%

pogorszyty nie ulegtly polepszyty saldo -100% -75% -50% -25% 0%
sie zmianie sie
ogdtem 25,0% 66,7% 8,3% -16,7 - |
A. banki 22,2% 66,7% 11,1% -11,1
pogorszyty sie
W nadchodzacym kwartale w poréwnaniu do biezacego kwartatu
0gorszg si nie ulegng olepszg sie | saldo 00 A% S0 2% O
pog q sie Zmianie polepszg si¢
ogdtem 54,5% 27,3% 18,2% -36,4 _:I:I]
A. banki 62,5% 25,0% 12,5% -50,0
pogorsza sie
60
40
20
0
-20
-40
-60
-80
-100
-120

75%  100%

polepszyty sie

75%  100%

polepszg sie

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

warunki prowadzenia dziatalnosci bankowej

————— $rednia
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WIELKOSC ZYSKU WYPRACOWANEGO

W biezagcym kwartale w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu

spadt nie ‘uIe‘gt wzrést saldo
zmianie
ogotem 50,0% 8,3% 41,7% -8,3
A. banki 44,4% 0,0% 55,6% 11,1

W nadchodzacym kwartale w poréwnaniu do biezacego kwartatu

nie ulegnie

spadnie LS
zmianie

wzrosnie saldo

ogoétem

A. banki

100
80
60
40

20

54,5% 18,2%

62,5% 0,0%

27,3% -27,3

37,5% -25,0

0%

0%

25%  50%

25%  50%

B B
B

-100% -75% -50% -25%
spadt
-100% -75% -50% -25%
spadnie

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

wielko$¢ wypracowanego

zysku  ———-—- Srednia

75%

75%

100%

wzrost

100%

wzrosnie
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RYzYkO

(Ocena zmian stanu ryzyka: sektor bankowy — jakosé¢ portfela naleznosci mierzona udziatem NPL; sektor
ubezpieczeniowy — poziom szkodowosci; podmioty rynku kapitatowego — poziom ryzyka inwestycyjnego
zarzqdzanych portfeli; posrednicy finansowi — poziom ryzyka kontrahentow)

W biezagcym kwartale w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu

pogorszenie  brak zmian polepszenie saldo
-100% -75%
ogotem 30,0% 50,0% 20,0% -10,0
A. banki 28,6% 42,9% 28,6% 0,0

pogorszenie

W nadchodzacym kwartale w porownaniu do biezacego kwartatu

pogorszenie

brak zmian

polepszenie

saldo

-100%  -75%

ogotem

A. banki

60
40

20

-100

20,0%

28,6%

50,0%

42,9%

30,0%

28,6%

10,0

0,0

pogorszenie

-50%

-25%

-50%

-25%

0% 25% 50% 75% 100%
Il N
polepszenie
0% 25% 50% 75% 100%
H N
polepszenie

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

jakos¢ portfela naleznosci mierzona udziatem NPL

$rednia
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POZIOM SPRZEDAZY

(Ocena zmian poziomu sprzedazy: sektor bankowy — sprzedaz produktéw bankowych; sektor ubezpieczeniowy —
wielkos¢ przypisu sktadki; podmioty rynku kapitatlowego — saldo wplat i umorzen do zarzqdzanych portfeli;

posrednicy finansowi — sprzedaz oferowanych ustug)

W biezacym kwartale w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu

nie ulegt . -100% -75% -50% -25% 0% 25% 50% 75% 100%
spadt - wzrost saldo
zmianie
ogotem 41,7% 33,3% 25,0% -16,7 -:I:l:|
A. banki 33,3% 33,3% 33,3% 0,0
spadt wzrést
W nadchodzacym kwartale w porownaniu do biezacego kwartatu
. nie ulegnie -
spadnie L2 wzrosnie saldo
Zmianie -100% -75% -50% -25% 0% 25% 50% 75% 100%
ogdtem 54,5% 36,4% 9,1% -45,5
A. banki 62,5% 37,5% 0,0% -62,5
wzrosnie

spadnie

Szereg czasowy sald odpowiedzi bankéw na to pytanie jest krotki, poniewaz otrzymato ono
nowe brzmienie w 2022 r. Poprzednio banki byly pytane o zmiany ogdlnego zainteresowania
klientow ustugami bankowymi.

Sprzedaz produktow bankowych

Q422 Q123 Q323 Q423

Q222 Q322

————— $rednia

Saldo odpowiedzi
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POzIOM ZATRUDNIENIA
W biezacym kwartale w poréwnaniu do poprzedniego kowartahy
bardzo nie ulegt . bardzo
spadt spadt Zmianie wzrost wzrost saldo
P 00% T5% -50% -25% 0% 25%  S0%  TS%  100%
Ogotem 0.0% 8.3% 66.7% 25.0% 0.0% 8.3 l:l:l:l
A_ banki 0.0% 11.1% 55.6% 33.3% 0.0% 11.1 .:I:I:l
W nadchodzacym kwartale w pordwnaniu do biezacego kowartah bardzo spad bardzo wzrdst
bardzo . ne . bardzo
: spadnie  ulegnie wzrosnie . saldo
spadnie smianie wzrosnie -400% 7% 50% 25% 0% 25%  B0% 5% 100%
Ogolem | 00%  182% 63e% 182%  00% | 00 B
A_ banki 0,0% 25,0% 50.0% 25.0% 0,0% 0.0

wielkosc¢ zatrudnienia

bardzo spadnie

[ [

bardzo wzresnie

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

$rednia



BARIERY ROZWOJU

Czynniki ograniczajace rozwdj bankéw, ubezpieczycieli, podmiotéw rynku kapitatlowego
I posrednikow finansowych w obecnym kwartale (Q4 2023).

Liczba wskazan dla kazdej z barier w stosunku do liczby respondentéw w obecnym kwartale

41,7%

Bariery prawne — jasnosc prawa
44 4%

38,3%

Bariery prawne — restrykoyjnosc prawa
55,6%

66,7%

Bariery prawne — niestabilnost prawa
686,7%

Obcigienia podatkowe

=

!
1
&

Polityka pienieina

Polityka instytucji nadzoru finansowego

Wysoki koszt kapitatu

0,0%

ot ie technologi
oczenie technologiczne 0,0%

Niedostateczny popyt na ustugi finansowe

Trudna sytuacja finansowa klientow

Sposdb myslenia i preyewyczajenia klientdw

Trudnosci ze znalezieniem pracownikow o cdpowiednim preygotowaniu zawodowym

Konkurencja na rynku

0,0%
0,0%

Inne

Uciazliwos¢ poszezegdlnych barier (uwzgledniajaca kolejnos¢ ich wskazania) w obecnym
kwartale (Q4 2023).
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Bariery prawne — jasnos$¢ prawa

Bariery prawne — restrykcyjnosé prawa

Bariery prawne — niestabilnos$¢ prawa
Obcigzenia podatkowe

Polityka pieniezna

Polityka instytucji nadzoru finansowego
Wysoki koszt kapitatu

Otoczenie technologiczne

Niedostateczny popyt na ustugi finansowe
Trudna sytuacja finansowa klientéw

O Sektor finansowy
ogodtem

Sposodb myslenia i przyzwyczajenia klientow

Trudnosci ze znalezieniem pracownikow o...
B Sektor bankowy

! WI‘”“H

Konkurencja na rynku

Inne
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Czynniki mogace ogranicza¢ rozwoj bankéw, ubezpieczycieli, podmiotéw rynku kapitalowego
i posrednikéw finansowych w nadchodzacym kwartale (Q1 2024).

Liczba wskazan dla kazdej z barier w stosunku do liczby respondentow dla nadchodzacego kwartatu

41,7%
44,4%

Bariery prawne — jasnost prawa

58,3%

Bariery prawne — restrykoyjnosc prawa
55,6%

66,7%

Bariery prawne — niestabilnosc prawa
66,7%

Obcigéenia podatkowe 5

Polityka pienigina

2

Polityka instytucji nadzoru finansowego

44,4%

Wysoki koszt kapitatu

0,0%

Otoczenie technologiczne
og 0,0%

Niedostateczny popyt na ustugi finansowe 30

55,6%
50

Trudna sytuagja finansowa klientow 55,6%

Sposob myslenia i przyzwyczajenia klientow

Trudnosci ze znalezieniem pracownikow o odpowiednim przygotowaniu zawodowym

m Sektor finansowy ogdtem

Konkurencja na rynku

0,0% m Sektor bankowy

Inne 0,0%

Ucigzliwos¢ poszczegdlnych barier (uwzgledniajaca kolejnos¢ ich wskazania) dla
nadchodzacego kwartatu (Q1 2024).
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Bariery prawne — jasnos$¢ prawa

Bariery prawne — restrykcyjnos$¢ prawa

Bariery prawne — niestabilnos¢ prawa
Obcigzenia podatkowe

Polityka pieniezna

Polityka instytucji nadzoru finansowego
Wysoki koszt kapitatu

Otoczenie technologiczne

Niedostateczny popyt na ustugi finansowe
Trudna sytuacja finansowa klientéw

Sposdb myslenia i przyzwyczajenia klientow

O Sektor finansowy
ogodtem

B Sektor bankowy

Trudnosci ze znalezieniem pracownikow o...

S

Konkurencja na rynku

Inne
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INWESTYCJE: WYDATKI I INWESTYCJE W SRODKI TRWALE ORAZ INWESTYCJE KAPITALOWE

Wirdathi 1 inwestycje w srodhd trwate Inwestycje kapitatowe

W bisFacym lowartale w porownaniv do poprzednisgo lovartaty

A00% 7% S0% -25% 0% 5% ED%  TS%  100% 400% 5% S0% -25% 0% 25% 0% TH% 100%:
Sektor finansowy Sektor finansowy

saldo saldo

17% 17% 0.0 0% 9% 0.0
Sektor bankowy Sektor bankowy

saldo saldo

1% 1% 0.0 13% 12.5

spadhy wzroshy spadhy wzroshy

W nadchodzacym kowartale w porownaniv do biefacero lowartatu

-100% 7% S0% -28% 0% 25%  S0% TS%  100%:
-100% -75% S0 -25% 0% 25%  S0%: TS% 100%%

Sektor finansowy I Sektor finansowy
ren saldo -10% 10% saldo
8.1 0.0
Sektor bankowy Sektor bankowy
1T saldo 14% saldo
12,5 14,2
spadng WZIosng =spadng WINDEns
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40
_ds 1 A O,A ,,,,,,,,,,
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1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

inwestycje w $rodki trwate  ————- $rednia inwestycje kapitatowe =~ ————- $rednia
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LICZBA KLIENTOW INDYWIDUALNYCH I INSTYTUCJONALNYCH

Liczba Kientow indywidualnych Liczba Hientow instytucjonalnych

W biefacym lowartals w porownaniv do poprzednieso lowartats

A400% -T5%R -50%  -D5% O°e O5%:  S0eL TS 100%: -100% 15% S0% -25% 0% 25%  S0%: TS% 100%%

Sektor finansowy

Sektor finansowy
0% 500 27k 455 182
Sektor bankowy Sektor bankowy
saldo saldo
T1% 14% 7 7% 50% 250
zpadnis wzrognia spadnis wzroénie
W nadchodzacwm lowartale w porownaniv do biefacero lowartahs
A00% TE% S0% -25% 0% 25% S0%F 7% 00% A00% T5%  S0%  25% 0% 25% S0 TSR 100%
Sektor finansowy Sektor finansowy
saldo saldo
-40% 30% 100 -30%40 0% 100
- Sektor bankowy Sektor bankowy
3% TEE saldo —a350 T saldo
14,3 -14,3
zpadnis Wwzrognie spadnis wzroEnie
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PYTANIA SKIEROWANE TYLKO DO BANKOW

AKTYWNOSC W OPERACIACH POZABILANSOWYCH

pugu.rszylﬂ nie ulegla / pulepszyiﬂ
sig / . ; sig /
nie ulegnie | saldo
pugu.rszy Zmianie po EFSZY
sig Elg
W Q4 2023 wzgledem Q3 2023 14,3% 85,7% 0,0% -143
W Q1 2024 wzgledem Q4 2023 18,7% 83,3% 0,0% 16,7
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ROZNICA (ROZSTEP) MIEDZY OPROCENTOWANIEM KREDYTOW I DEPOZYTOW (SPREAD)

nie ulegia /

spadia / spadnie
-50%

-00% -T5%

spadia / ) . wzrosfa /
) nie ulegnie . =aldo
spadnie T wWZrosnie
Zmianie
W 04 2023 wzgledem Q3 2023 37,5% 12,5% 50,0% 125
W Q1 2024 wzgledem Q4 2023 57,1% 28,58% 14 3% 429
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OGOLNA SYTUACIA POLSKIE] GOSPODARKI (NIEZALEZNIE OD SYTUACII SEKTORA I WEASNEJ)

W biezacym kwartale w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu

pogorszyta nie ulegta poprawita saldo
sie Zmianie sie A00% -75% -50% -25% 0%  25% 50% 75%  100%
ogoétem 66,7% 16,7% 16,7% -50,0
A. banki 55,6% 22,2% 22,2% -33,3
pogorszyta sie poprawita sie
W nadchodzacym kwartale w poréwnaniu do biezgcego kwartatu
. nie ulegnie rawi si d
Pogorszy SIe  mianie  POPrawisIe |saldo 409, 75% 50% -25% 0%  25% 50% 75%  100%
ogotem 54,5% 27,3% 18,2% -36,4
A. banki 50,0% 37,5% 12,5% -37,5
pogorszy sie poprawi sie
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OGOLNA SYTUACJA SEKTORA FINANSOWEGO/BANKOWEGO NA TLE POLSKIEJ GOSPODARKI

W biezgcym kwartale w poréwnaniu do poprzedniego kwartatu

pogorszyta nie ulegta poprawita d
sie zmianie sie saldo -100% -75% -50% -256% 0%  25% 50% 75% 100%
ogdtem 40,0% 60,0% 0,0% -40,0
A. banki 25,0% 75,0% 0,0% -25,0 |
pogorszyta sie poprawita sie
W nadchodzacym kwartale w porownaniu do biezacego kwartatu
pogorszy sie ”‘sr;‘ifgi’;‘e poprawi sie | saldo A00% -75% -50% -25% 0%  25% 50% 75%  100%
ogdtem 60,0% 40,0% 0,0% -60,0
A. banki 62,5% 37,5% 0,0% -62,5
pogorszy sie poprawi sie
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PYTANIA PROGNOSTYCZNE

(Zestawienie odpowiedzi respondentow ze wszystkich grup podmiotow)

W nadchodza

cym kwartale

W perspektywie 12 miesiecy

wzrost b/z spadek Saldo wzrost b/z spadek Saldo
K PLN |
urs FLY wzg 333% | 333% | 33,3% 0,0 70,0% | 20,0% | 10,0% | 60,0
parytetu
Stopy 0,0% 9,1% | 90,9% | -90,9 | 222% | 00% | 77.8% | -556
procentowe NBP
Podazpieniadza | o000 | 400% | 100% | 400 | 80,0% | 100% | 10,0% 70,0
Poziominflacji | 5o o | 167% | 583% | -333 | 182% | 91% | 727% | -545
Struktura odpowiedzi w zaleznosci od perspektywy prognozy (konsekwentno$¢ prognoz)
W ciggu najblizszych 12 miesiecy
KURS PLN WZGLEDEM PARYTETU . . nie zmieni . .
(KOSZYKA WALUT) aprecjonuje i deprecjonuje | brak odpow.
€
70,0% 20,0% 10,0% 0,0%
w Q1 aprecjonuje 30,0% 30,0% 0,0% 0,0% 0,0%
2024 nie zmieni sie 30,0% 10,0% 20,0% 0,0% 0,0%
wzgledem | deprecjonuje 30,0% 20,0% 0,0% 10,0% 0,0%
Q42023 | prak odpowiedzi 10,0% 10,0% 0,0% 0,0% X
W ciggu najblizszych 12 miesiecy
STOPY PROCENTOWE NBP wzrosn nie zmieni spadn brak odpow
(OGOLNA TENDENCIA) 3 sie padng POW.
18,2% 0,0% 63,6% 18,2%
w Q1 wzrosng 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
2024 nie zmienig sie 9,1% 0,0% 0,0% 9,1% 0,0%
wzgledem spadna 90,9% 18,2% 0,0% 54,5% 18,2%
Q4 2023 brak odpowiedzi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% X
W ciggu najblizszych 12 miesiecy
PODAZ PIENIADZA wzrosnie ne ;n;lenl spadnie brak odpow.
80,0% 10,0% 10,0% 0,0%
w a1l wzrosnie 50,0% 50,0% 0,0% 0,0% 0,0%
2024 nie zmieni sie 40,0% 20,0% 10,0% 10,0% 0,0%
wzgledem spadnie 10,0% 10,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Q42023 | prak odpowiedzi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% X
W ciggu najblizszych 12 miesiecy
Poziom INFLACII , . nie zmieni .
wzrosnie sie spadnie brak odpow.
16,7% 8,3% 66,7% 8,3%
w a1 wzros$nie 25,0% 8,3% 0,0% 16,7% 0,0%
2024 nie zmieni sie 16,7% 0,0% 0,0% 8,3% 8,3%
wzgledem spadnie 58,3% 8,3% 8,3% 41,7% 0,0%
Q42023 | prak odpowiedsi 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% X
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I1l. SUMMARY

In the 4™ quarter of 2023 the financial confidence indicator (IRGFIN) declined (compared to the
previous quarter) by 7.6 pts to -5.6 pts. It is now 10.6 pts down from the respective year 2022 figure.
Situation in the financial sector is expected to slightly worse in the 1% quarter of 2024 (the predicted
value of the indicator equals to -6.9 pts). Both the current and predicted values of the indicator signal
low confidence in good growing conditions of the sector. Of the four components of IRGFIN, the
confidence indicator of financial intermediaries (KP) took the lowest value, -83.3 pts, and the insurance
confidence indicator (KU) — the highest one, 25 pts. The surveyed financial institutions reported a fall
in their profits, a rise in operating risk and worsening of business conditions.



