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O Raporcie

Raport Stan bankowosci spétdzielczej w Polsce po 2025 roku i perspektywy w roku 2026 zostat opracowa-
ny na zlecenie Programu Analityczno-Badawczego Fundacji Warszawski Instytut Bankowosci przez Zespét
Badan i Analiz Zwigzku Bankéw Polskich we wspoétpracy z prof. dr hab. Stawomirem Juszczykiem.
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Program Analityczno-Badawczy przy Fundacji Warszawski Instytut Bankowosci powstat w 2019 r. jako od-
powiedz na potrzeby sektora bankowego w zakresie wysokiej jakosci analiz i badan z obszaru cyberbezpie-
czenstwa i nowych technologii, a takze szeroko rozumianego otoczenia sektora bankowego, ksztattujgcego
warunki dziatania bankéw w Polsce. Prace analityczno-badawcze w ramach programu realizowane sg pod
katem mozliwosci praktycznego wykorzystania wynikéw w celu rozwoju sektora bankowego, podnoszenia
poziomu bezpieczenstwa ustug oraz — w ostatecznosci — kreowania wartosci dla klientow korncowych — uzyt-
kownikow bankowosci.

W ramach programu realizowane sg analizy i badania w nastepujacych obszarach:

O Nowe technologie w sektorze bankowym, cyberbezpieczenstwo bankéw i systemy ptatnicze

Ekonomiczna analiza rozwoju sektora bankowego, stabilnosci bankow, otoczenia
makroekonomicznego

O Prawno-regulacyjne i legislacyjne uwarunkowania dziatalnosci sektora bankowego
oraz wyzwania wynikajgce z orzecznictwa sagdéw krajowych i europejskich

O ESG i sustainable finance

O Prace analityczno-badawcze w zakresie poszczegoélnych obszaréw funkcjonowania bankow
oraz w zakresie funkcjonowania wskaznikéw referencyjnych

Wiecej na temat dziatalnosci programu na stronie www.pabwib.pl

Kontakt:
dr Tomasz Pawlonka Agnieszka Nierodka Bartosz Przyborowski
Dyrektor Programu m: 607 484 391 m: 795933 104
m: 505917 778 e: anierodka@wib.org.pl e: bartosz.przyborowski@zbp.pl
e: tpawlonka@wib.org.pl

dr Agnieszka Wicha dr Radostaw Ciukaj

Warszawski Instytut Bankowosci m: 661 646 474 m: 784 680 685
00-380 Warszawa, ul. Kruczkowskiego 8 e: agnieszka.wicha@zbp.pl e: radoslaw.ciukaj@zbp.pl
t:(22) 1823170
e: pab@wib.org.pl <:>
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Streszczenie kierownicze

1. Cel przeprowadzonego badania

Celem raportu jest:

* ocena kondycji sektora bankowosci spétdzielczej
w2025,

* identyfikacja kluczowych czynnikéw ryzyka i szans
w2026,

* oszacowanie wptywu spadajgcych stép procento-
wych i rosngcych obcigzen fiskalnych na wynik finan-
sowy sektora,

» wskazanie kierunkow strategicznych pozwalajgcych
utrzymac zdolno$¢ sektora do finansowania gospo-
darki lokalne;j.

W raporcie potwierdzono teze, ze rok 2025 byt dla ban-
kow spotdzielczych okresem wysokiej rentownosci, rok
2026 natomiast bedzie okresem pracy i wysitku o utrzy-
manie stabilizacji wyniku finansowego, przy zachowa-
niu wysokiego poziomu bezpieczerstwa kapitatowego.

2. Odbiorcy raportu

Raport adresowany jest do:

* zarzgdow i rad nadzorczych bankow spotdzielczych,
e zrzeszeni IPS,

* regulatoréw i instytucji nadzorczych,

* administracji publicznej (MF, NBP, KNF),

* partnerow samorzgdowych i sektora rolnego.

Ma charakter strategiczny i wspiera proces podejmowa-
nia decyzji w warunkach zmiany cyklu monetarnego.

3. Przedmiot analizy — zakres
i ukierunkowanie badania

3.1. Skala i znaczenie sektora

Na koniec 2025 r. sektor tworzyto 488 bankéw spot-
dzielczych.

Kluczowe wielkosci:

» Aktywa: ok. 270 mld zt (ok. 7,36% aktywoéw sektora
bankowego),

* Depozyty sektora niefinansowego: ok. 200 mid zt
(ok. 10% rynku),

* Kredyty dla sektora niefinansowego: ponad 75 mid zt
(6,1% rynku),

* 37% depozytdéw JST i 52% kredytéw JST w skali kraju.

Kapitaty wtasne sektora wzrosty do ponad 30 mld zf,
niemal podwajajgc sie wzgledem 2022 r.

3.2. Otoczenie makroekonomiczne

e Wzrost PKB 2025r.: 3,6% r/r
* Prognoza PKB 2026 r.: 3,4-3,7% r/r

Inflacja CPI:

e 2023 r.:0k. 11%

e 2024 r.: ok. 4%

* 2025r.:3,6% (2,4% w grudniu 2025r.)
* Prognoza 2026 r.: 2,2-2,9%

Stopa referencyjna NBP:
* Szczyt cyklu: 6,75%

e Koniec 2025r.: 4,00%

* Prognoza 2026 r.: 3,5%

WIBOR 3M:

e 2024 r.:586%

* 2025r1.:511%

* Prognoza 2026r.: 3,8%

Oznacza to spadek krétkoterminowych stép rynko-
wych o ok. 130 pb. w 2026 r. wzgledem sredniej 2025r.

O
O
O
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3.3. Wyniki finansowe 2025 r.

Sektor bankowosci spotdzielczej osiggnagt w 2025 r.:

* Wynik finansowy netto: 4,6 mid zt,

* Wzrost przychodoéw odsetkowych: +4,3% r/r,

* Wzrost kosztow odsetkowych: +9,8% r/r,

* Wzrost wyniku odsetkowego: +2,5% r/r (po ponad
10% w potowie roku).

Marza odsetkowa netto (NIM) osiggata wysokie po-
ziomy dzieki wczesniejszemu okresowi wysokich
stop procentowych.

Przetozenie spadku marzy odsetkowej netto (NIM)
na skutek spadku stop procentowych bedzie odtozo-
ne w czasie i moze przetozy¢ sie na spadek wyniku
finansowego czesci polskich bankéw spétdzielczych
w 2026 roku.

Dochody pozaodsetkowe rosty wolniej, co oznacza
utrzymanie strukturalnej zaleznosci od wyniku odset-
kowego.

4. Prognozowany wynik finansowy sektora
w2026 .

4.1. Oczekiwany poziom WF

Zgodnie z projekcjg zawartg w raporcie, w 2026 r. sek-

tor bankéw spétdzielczych powinien odnotowac:

* Wynik finansowy netto na poziomie ok 3,2 mld zt, co
oznacza spadek o ok. 1,4 mld zt (30,5%) wzgledem
2025r.

* Rentownosc¢ aktywow (ROA) moze spasé z pozio-
mu 1,7% do 1,08%.

4.2. Przyczyny spadku wyniku finansowego

Spadek WF w 2026 r. wynika z kumulacji trzech klu-
czowych czynnikow:

(1) Spadek marzy odsetkowej

Spadek $redniorocznej stopy referencyjnej z poziomu
z ok. 5,1% do prognozowanych 3,6% oznacza obnize-
nie przychodéw odsetkowych przy relatywnie wolniej-
szym dostosowaniu kosztu depozytéw.

Efekty:

* petne odzwierciedlenie obnizek stép z Il potowy
2025,

* obnizenie NIM o okoto 70 pb,

* spadek wyniku odsetkowego o ok. 2,3% r/r.

Przy aktywach przekraczajgcych 270 mld zt nawet
niewielki spadek marzy generuje istotny ubytek do-
choddw.

(2) Wzrost obciazen fiskalnych (CIT)

Nowe stawki CIT dla bankow spétdzielczych:
* 27% w 2026 .

* 23% w 2027r.

* 21% od 2028 r.

Wzrost stawki z 19% do 27% oznacza efektywne zwiek-
szenie obcigzenia podatkowego o ok. 42% wzgledem
wczesniejszej stawki.

Szacowany dodatkowy koszt CIT w 2026 .: ok. 540 min zt
dla catego sektora bankowosci spotdzielczej.

Jest to czynnik wyraznie procykliczny — naktada sie
na okres spadajgcej rentownosci odsetkowej.

(3) Utrzymujacy sie wzrost kosztéw operacyjnych

* koszty regulacyjne,

* cyberbezpieczenstwo,

* inwestycje IT,

* presja ptacowa (pomimo hamowania dynamiki).

Zaktada sie wzrost kosztéw operacyjnych o ok. 13% r/r.

5. Wnioski z analizy

1. Spadek WF w 2026 r. ma charakter cykliczny, a nie
strukturalny kryzysowy.

2. Kapitaty wtasne (ok. 30 mld zt) tworzg istotny
bufor bezpieczenstwa.

3. Najwiekszym czynnikiem ryzyka pozostaje kon-
centracja wyniku na dziatalnosci odsetkowej.

4. Wzrost CIT zmniejsza zdolnos¢ sektora do sa-
mofinansowania inwestycji technologicznych
i wzmacniania kapitatow.

5. Portfele obligacji skarbowych na poziomie cate-
go sektora bankowego zwiekszajg wrazliwosc¢ na
zmiany rentownosci (wzrost o 100 pb = spadek
kapitatow sektora o ok. 9,4 mld zt w scenariuszu
wyceny rynkowe;).
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6. Rekomendacje strategiczne

1. Utrzymanie wysokiej retencji zyskow w latach
2026-2027.

2. Dywersyfikacja zrédet przychodéw (ustugi prowi-
zyjne, produkty inwestycyjne, JST).

3. Aktywne zarzadzanie ryzykiem stopy procentowej
i portfelem SPW.

4. Wspdlne projekty technologiczne w ramach zrze-
szen.

5. Intensyfikacja finansowania inwestycji lokalnych
(OZE, infrastruktura, rolnictwo).

Konkluzja

Rok 2025 byt kulminacjg korzystnego cyklu monetar-
nego dla bankowosci spdtdzielczej — z wynikiem netto

BADAWCZY

4,6 mld zt i relatywnie wysokg marza wyniku odsetko-
wego.

Rok 2026 przyniesie spadek wyniku finansowego do
ok. 3,2mld zt, gtéwnie wskutek:

* spadku stép procentowych,

* obnizenia marzy odsetkowej,

e wzrostu CIT do 27%,

* rosnagcych kosztow regulacyjnych.

Nie oznacza to utraty stabilnosci sektora, lecz wejscie
w faze nizszej rentownosci.

Kluczowym wyzwaniem staje sie utrzymanie zdolnosci
do finansowania gospodarki lokalnej przy nizszym pozio-
mie ROA oraz zwiekszonych obcigzeniach fiskalnych.

W srednim okresie o sile bankowosci spoétdzielczej zde-
cyduje zdolnos$¢ potagczenia relacyjnego modelu dziata-
nia z efektywnoscig kosztowa, nowoczesnoscig techno-
logiczng i odpowiedzialnym zarzgdzaniem kapitatem.
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Stowo wstepu od Zarzadu
Zwigzku Bankow Polskich

Szanowni Panstwo,

oddajemy na Panstwa rece raport poswiecony kon-
dycji i perspektywom bankowosci spotdzielczej
w Polsce - sektora, ktéry od dekad pozostaje fun-
damentem lokalnej stabilnosci finansowej i waznym
kanatem finansowania rozwoju matych ojczyzn. Ban-
ki spotdzielcze sg tam, gdzie gospodarka ma twarz
konkretnej rodziny, warsztatu, gospodarstwa rolnego,
firmy ustugowej czy gminy — i gdzie decyzje kredyto-
we muszg uwzglednia¢ nie tylko wskazniki, ale tez
znajomos¢ realiow regionu oraz odpowiedzialnos¢ za
trwatos¢ relacji.

Rok 2025 potwierdzit, ze mimo wieloletnich procesow
konsolidacyjnych bankowos¢ spétdzielcza zachowa-
ta swoj rozproszony, lokalny charakter i zdolnos¢ do
rozwoju w ramach zrzeszen. Na koniec 2025 r. sek-
tor tworzyto 488 bankdéw spotdzielczych, a ich skala
dziatania — mierzona aktywami, depozytami i kredy-
tami — wykracza daleko poza ,niszowy” udziat w sta-
tystykach. Aktywa bankéw spétdzielczych osiggnety
poziom blisko 270 mld zt (ok. 7,36% aktywow sektora
bankowego), depozyty sektora niefinansowego wyno-
sity ponad 200 mld zt (ok. 10% depozytéw sektora),
zas naleznosci kredytowe wobec sektora niefinan-
sowego osiggnety poziom blisko 75 mid zt (ok. 6,1%
portfela kredytow sektora bankowego).

Te skale najlepiej wida¢ jednak nie w agregatach,
lecz w funkcji petnionej w gospodarce lokalnej. Banki
spotdzielcze sg w wielu regionach podstawowym zro-
dtem finansowania gospodarstw rolnych, firm rodzin-
nych i mikro- oraz matych przedsiebiorstw, a takze
naturalnym partnerem dla wspdlnot i spétdzielni oraz
jednostek samorzadu terytorialnego. Model oparty
na znajomosci klienta, lokalnych rynkéw i specyfiki
regionalnej utatwia wtasciwg ocene ryzyka oraz finan-
sowanie projektow, ktdre dla duzych instytucji bywaja
zbyt ,mate”, zbyt rozproszone lub wymagajagce gtebo-
kiego osadzenia w realiach terenu.

Waznym wyréznikiem jest rola bankowosci spotdziel-
czej w obstudze sektora publicznego na poziomie
lokalnym — w tym w absorpcji srodkéw i programow
wsparcia. Banki spotdzielcze odpowiadajg za 37%

depozytéw JST oraz 52% kredytow dla JST, co po-
kazuje, ze bez ich udziatu trudno mysle¢ o stabilnym
finansowaniu inwestycji gminnych i powiatowych,
modernizacji infrastruktury czy projektéw wspotfinan-
sowanych ze srodkéw europejskich.

Roéwnolegle 2025 r. byt dla sektora okresem bardzo
dobrych wynikéw, ktore pozwolity wzmocni¢ baze ka-
pitatowg i odpornos$é. Wynik finansowy netto bankéw
spotdzielczych w 2025 r. wyniost 4,6 mid zt, a kapi-
taty wtasne sektora wzrosty od konca 2022 r. niemal
dwukrotnie — do ok. 30,5 mld zt na koniec 2025 r. To
szczegolnie istotne, poniewaz w bankowosci spot-
dzielczej kapitat nie jest abstrakcyjng kategorig: wy-
rasta z lokalnego zaufania i dtugoterminowej relacji
z klientami-cztonkami, a zarazem przesgdza o zdol-
nosci do finansowania rozwoju w kolejnych latach.

Dobre wyniki nie powinny jednak przestania¢ faktu,
ze w 2026 r. sektor wejdzie w bardziej wymagajace
otoczenie. Presja na marze odsetkowag w warunkach
spadajacych stép procentowych bedzie naktadata sie
na rosngce koszty state: regulacyjne, technologiczne,
kadrowe oraz zwigzane z cyberbezpieczenstwem.
Dodatkowo warto podkresli¢ procykliczny charakter
wzrostu obcigzen fiskalnych — w szczegdlnosci pod-
wyzszonego CIT — ktéry trafia na moment, gdy do-
chodowos¢ odsetkowa zaczyna naturalnie stabnac.
To potaczenie jest wyzwaniem nie tylko dla wynikow,
lecz takze dla zdolnosci do utrzymania tempa finan-
sowania gospodarki lokalne;.

W tych warunkach przewaga konkurencyjna ban-
kow spotdzielczych — relacyjnos¢ — zyskuje jeszcze
wiekszg wage. Dtugoterminowa obecnos¢ w spo-
tecznosci, wiedza o kliencie i jego otoczeniu, szybka
identyfikacja czynnikéw ryzyka oraz partnerski model
wspotpracy tworzg kapitat, ktérego nie da sie tatwo
skopiowaé. To witasnie relacyjnos¢ pozwala tgczy¢
odpowiedzialng ocene ryzyka z realnym wptywem
na rozwoj lokalnych firm, rolnictwa i samorzadéw.
woczesnoscig: inwestycje w bankowos$¢ mobilng,
automatyzacje procesow, analityke danych i cyber-
bezpieczenstwo stajg sie inwestycjami w utrzymanie
bazy klientéw i w zdolnos¢ konkurowania o kolejne
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pokolenie. Koszt zaniechania w tym obszarze moze
by¢ wyzszy niz koszt dziatania — bo utrata zaufania
w banku lokalnym bywa trudna do odbudowania.

Dlatego w raporcie proponujemy spojrzenie, ktére
taczy ocene biezgcej kondycji sektora z priorytetami
strategicznymi na kolejne lata: utrzymaniem zdol-
nosci do finansowania inwestycji lokalnych (w tym
energetycznych i infrastrukturalnych), wzmacnianiem
kapitatéw i kompetenciji, budowg efektywnosci kosz-
towej przez wspotprace oraz konsekwentng moderni-
zacja technologii. W wielu obszarach — od narzedzi
analitycznych po spetnienie wymogow regulacyjnych
— pojedynczy bank nie udzwignie skali zmian w pet-
ni samodzielnie; kluczowe w tym kontekscie staje
sie wykorzystanie rozwigzan wspoélnych na poziomie
zrzeszen.

Jako Zarzad Zwigzku Bankéw Polskich traktujemy
bankowos$¢ spétdzielczg jako strategiczny element
spojnosci spoteczno-gospodarczej kraju: filar roz-
woju lokalnego, przeciwdziatania wykluczeniu finan-
sowemu oraz stabilnego finansowania tam, gdzie
relacje i odpowiedzialnos¢ liczg sie rownie mocno
jak parametry finansowe. Mamy przekonanie, ze sek-
tor — wykorzystujagc kapitat zbudowany w ostatnich
latach i konsekwentnie rozwijajgc relacyjnos¢ w no-
woczesnym wydaniu — moze nie tylko utrzymag, ale
i wzmocni¢ swojg role w 2026 r. oraz w kolejnych la-
tach.

Zarzad Zwigzku Bankow Polskich
dr Tadeusz Biatek

Wtodzimierz Kicinski

Agnieszka Wachnicka
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Bankowos¢ spétdzielcza nalezy do najstarszych seg-
mentoéw polskiego systemu finansowego. Jej poczat-
ki siegajg drugiej potowy XIX wieku, kiedy na ziemiach
polskich powstawaty pierwsze kasy oszczednoscio-
wo-pozyczkowe, banki ludowe oraz towarzystwa kre-
dytowe, ktérych celem byto zapewnienie dostepu do
kapitatu lokalnym spotecznosciom, w szczegdlnosci
rolnikom, rzemiesInikom i drobnym przedsiebiorcom.

Po Il wojnie swiatowej sektor bankowosci spétdziel-
czej zostat wigczony w system gospodarki centralnie
planowanej, tracagc znaczng czes¢ autonomii decy-
zyjnej. Banki spoétdzielcze petnity wowczas funkcje
posrednikéw finansowych w dystrybucji kredytu kie-
rowanego, podporzadkowanego centralnym planom
rozwoju gospodarki.

Transformacja ustrojowa po 1989 roku oznaczata dla
sektora koniecznosc¢ gtebokiej restrukturyzacji. Banki
spoétdzielcze musiaty dostosowac sie do warunkow
konkurencji rynkowej, nowych regulacji ostroznoscio-
wych oraz rosngcych oczekiwan klientow. Proces ten
wigzat sie z konsolidacja sektora, poprawg jakosci za-
rzgdzania ryzykiem oraz stopniowym wzmacnianiem
bazy kapitatowej.

W latach 90. XX wieku liczba bankéw spoétdzielczych
przekraczata 1600 podmiotow. W kolejnych deka-
dach nastepowat proces stopniowej koncentracji,
ktérego efektem byto zmniejszenie liczby bankéw do
488 w 2025 roku. Proces ten miat charakter selektyw-
ny i w duzej mierze wynikat z presji regulacyjnej, ro-
snacych kosztéw funkcjonowania oraz koniecznosci
dostosowania sie do standardéw Unii Europejskiej po
2004 roku.

Jednoczesnie nalezy podkresli¢, ze konsolidacja nie
doprowadzita do utraty lokalnego charakteru sektora.
W przeciwienstwie do wielu krajéw Europy Zachod-
niej, w Polsce zachowano relatywnie rozproszong
strukture bankowosci spotdzielczej, opartg na duzej
liczbie samodzielnych podmiotéw dziatajgcych w ra-
mach zrzeszen.

Na tle catego sektora bankowego banki spétdziel-
cze zajmujg pozycje wyspecjalizowanego segmentuy,

ktérego znaczenie wykracza poza prosty udziat w ak-
tywach czy przychodach.

Na koniec 2025 roku aktywa bankow spétdzielczych
przekraczaty 270 mld zt, co odpowiadato okoto 7,36%
aktywow sektora bankowego. Depozyty sektora niefi-
nansowego zgromadzone w bankach spotdzielczych
wynosity blisko 200 mld zi, co stanowito okoto 10%
depozytow sektora bankowego. Naleznosci kredytowe
wobec sektora niefinansowego przekraczaty 75 mid zt,
odpowiadajac za 6,1% catkowitego portfela kredytéw
dla sektora niefinansowego w sektorze bankowym.

W poréwnaniu z bankami komercyjnymi banki spot-
dzielcze charakteryzujg sie:

* wyzszym udziatem depozytéw detalicznych w finan-
sowaniu,

* nizszg dZwignia finansowa,
* relatywnie konserwatywna politykg kredytowa,
* mniejszg ekspozycjg na ryzyka rynkowe,

* ograniczong aktywnoscig w segmencie bankowosci
inwestycyjnej.

Cechy te zwiekszajg odpornosc sektora na wstrzgsy
finansowe, ale jednoczes$nie ograniczajg tempo eks-
pansji oraz potencjat generowania ponadprzeciet-
nych zwrotow w okresach dobrej koniunktury.

Jednym z najwazniejszych wyréznikow bankdéw
spotdzielczych pozostaje ich silne powigzanie z go-
spodarkg lokalng. Model dziatalnosci oparty na
znajomosci klienta, lokalnych rynkéw oraz specyfiki
regionalnej umozliwia skuteczniejsze zarzadzanie ry-
zykiem w segmencie mikro- i matych przedsiebiorstw.

W wielu regionach banki spotdzielcze pozostajg pod-
stawowym zrédtem finansowania dla:

* gospodarstw rolnych,

* przedsiebiorstw rodzinnych,
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* lokalnych firm ustugowych,
* spotdzielni i wspdlinot,
* jednostek samorzadu terytorialnego.

Jest to szczegodlnie widoczne w kontekscie finanso-
wania inwestycji modernizacyjnych w rolnictwie, in-
frastruktury technicznej na obszarach wiejskich oraz
projektow wspoétfinansowanych ze srodkéw unijnych.

Relacje bankéw spétdzielczych z klientami maja
zazwyczaj charakter dtugoterminowy i partnerski.
Umozliwia to lepszg ocene zdolnosci kredytowej
w oparciu nie tylko o wskazniki finansowe, lecz takze
o wiedze jakosciowg dotyczacy lokalnych uwarunko-
wan.

Banki spétdzielcze petnig réwniez istotng role w ab-
sorpcji srodkéw publicznych. Obstuga programow
wsparcia, doptat bezposrednich, programéw mo-
dernizacyjnych oraz instrumentéw gwarancyjnych
stanowi wazny komponent dziatalnosci operacyjnej
sektora. W efekcie tej wspotpracy, banki spétdzielcze
sg bardzo waznym partnerem dla jednostek samorza-
dow terytorialnych, odpowiadajgc za 37% depozytow
JST oraz 52% kredytow dla JST.

Specyfika bankéw spétdzielczych wynika w duzej
mierze z ich struktury wtascicielskiej. Wtascicielami
sg cztonkowie — klienci banku, ktdrzy wnosza udzia-
ty i uczestniczg w organach statutowych. Model ten
sprzyja dtugofalowej stabilnosci oraz orientacji na
potrzeby lokalnej spotecznosci, jednak jednoczesnie
ogranicza dostep do kapitatu zewnetrznego. Mozli-
wosci szybkiego pozyskania nowych srodkéw wtia-
snych pozostajg istotnie mniejsze niz w przypadku
bankéw notowanych na gietdzie czy nalezgcych do
miedzynarodowych grup kapitatowych.

W praktyce oznacza to koniecznos¢ prowadzenia
ostroznej polityki dywidendowej oraz wysokiego po-
ziomu retencji zyskow. Jednoczesnie utrzymanie ak-
tywnej bazy cztonkowskiej staje sie coraz wiekszym
wyzwaniem w warunkach starzenia sie spoteczen-
stwa oraz procesOw migracyjnych zwigzanych z wy-
ludnianiem sie obszaréw wiejskich i matomiastecz-
kowych (a zatem gtéwnych obszaréw dziatalnosci
bankéw spétdzielczych), na rzecz duzych osrodkdéw
miejskich, w ktérych dominujg banki komercyjne.

Negatywne trendy demograficzne stanowig jeden
Z najpowazniejszych dtugoterminowych czynnikow
ryzyka dla sektora bankowosci spétdzielczej. Starze-
nie sie spoteczenistwa, migracja mtodych os6b do
duzych osrodkéw miejskich oraz wyludnianie cze-
$ci obszarow wiejskich prowadzg do stopniowego

PROGRAM
ANALITYCZNO

BADAWCZY

kurczenia sie lokalnych rynkéw finansowych. Zmniej-
szajgca sie liczba aktywnych klientéw w niektérych
regionach ogranicza potencjat wzrostu depozytow
oraz popytu na kredyt. Jednoczesnie struktura klien-
tow przesuwa sie w kierunku os6b starszych, charak-
teryzujgcych sie nizszg sktonnoscig do korzystania
z nowoczesnych produktéw finansowych.

Roéwnolegle zmieniajg sie oczekiwania mtodszych po-
kolen, ktore preferujg kanaty cyfrowe, szybkie procesy
decyzyjne oraz integracje ustug bankowych z innymi
platformami. Dla bankéw spoétdzielczych oznacza to
koniecznos¢ ciggtych inwestycji w technologie, przy
ograniczonych mozliwos$ciach finansowania takich
projektow w pojedynke.

Postep technologiczny stanowi jeden z gtéwnych
czynnikow ksztattujgcych konkurencyjnos¢ sektora
bankowego. Banki spotdzielcze, dziatajgc w ograni-
czonej skali, sg w duzej mierze uzaleznione od roz-
wigzan oferowanych w ramach zrzeszen.

Centralizacja systemow IT, rozwdj wspdlnych platform
bankowosci elektronicznej, automatyzacja procesow
kredytowych oraz wdrazanie narzedzi analitycznych
pozwalajg na stopniowe zmniejszanie dystansu tech-
nologicznego wobec najwiekszych bankdow.

Jednoczesnie inwestycje technologiczne generujg
trwaty wzrost kosztow statych, zwigzanych z utrzy-
maniem systemow, cyberbezpieczenstwem oraz
spetnianiem wymogow regulacyjnych. W warunkach
spadajacej rentownosci zarzadzanie tym obszarem
staje sie jednym z kluczowych wyzwan strategicz-
nych.

Bankowos¢ spotdzielcza pozostaje jednym z kluczo-
wych filaréw polskiego systemu finansowego, szcze-
golnie w wymiarze lokalnym i regionalnym. W ostat-
nich latach sektor wykazat wysokg odpornos¢ na
silne szoki zewnetrzne oraz zdolnos¢ adaptacji do
Zmieniajgcego sie otoczenia.

Jednoczesnie obserwowane procesy makroekono-
miczne, demograficzne i technologiczne stawiajg
przed bankami spoétdzielczymi nowe wyzwania stra-
tegiczne. W najblizszych latach kluczowe znaczenie
bedzie miata zdolno$¢ do dywersyfikacji zrodet przy-
choddéw, utrzymania efektywnosci kosztowej oraz
aktywnego uczestnictwa w finansowaniu rozwoju go-
spodarki lokalne;.

Lata 2023-2025 byly dla polskiej gospodarki okre-
sem stopniowej normalizacji po szokach zwigzanych
z pandemig COVID-19, wojng w Ukrainie oraz gwat-
townym wzrostem inflacji. W tym czasie nastepo-
wato jednoczesne dostosowanie polityki pienieznej,
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fiskalnej oraz zachowan gospodarstw domowych
i przedsiebiorstw.

W 2023 roku tempo wzrostu PKB w Polsce wynio-
sto okoto 0,2%, co oznaczato faktyczne zatrzyma-
nie koniunktury gospodarczej. W 2024 roku wzrost
przyspieszyt do okoto 2,8%, natomiast w 2025 roku
dynamika wzrostu PKB polskiej gospodarki przyspie-
szyta do 3,6%. Zrédtem wzrostu pozostawata przede
wszystkim konsumpcja prywatna, wspierana wzro-
stem realnych dochoddéw oraz poprawg sytuacji na
rynku pracy.

Jednoczesnie struktura wzrostu pozostawata nie-
zrownowazona. Udziat inwestycji w PKB utrzymywat
sie na niskim poziomie, oscylujgc wokét 16-17%, co
ograniczato potencjat rozwojowy gospodarki w sred-
nim okresie. Niska sktonnos¢ do inwestowania do-
tyczyta zarowno sektora prywatnego, jak i czescio-
wo sektora publicznego. Dopiero w drugiej potowie
2025 roku dostrzegalne byto ozywienie w poziomie
inwestycji, co stanowi dobrg zapowiedz na 2026 rok,
w ktdrym Polska spodziewa sie wyraznego ozywienia
tempa inwestycji.

Inflacja CPI, ktéra w 2022 roku przekraczata 14%, w ko-
lejnych latach stopniowo obnizata sie. W 2023 roku
wyniosta srednio okoto 11%, w 2024 roku okoto 4%,
a w 2025 roku ustabilizowata sie na poziomie srednio-
rocznym okoto 3,6% spadajac jednoczesnie w koncow-
ce 2025 roku do pozioméw celu inflacyjnego. Proces
dezinflacji umozliwit rozpoczecie w 2025 roku dyna-
micznego cyklu obnizek stop procentowych.

Stopa referencyjna NBP, ktéra w szczycie cyklu wyno-
sita 6,75%, zostata w latach 2024-2025 stopniowo ob-
nizona do poziomu 4% na koniec 2025 roku. Zmiana
ta miata bezposredni wptyw na sytuacje dochodowg
sektora bankowego, w tym bankéw spotdzielczych.

Wysoki poziom stdp procentowych w latach 2022-
2023 stworzyt wyjagtkowo korzystne warunki dla
dziatalnosci odsetkowej bankéw. Banki spoétdziel-
cze, ktérych model biznesowy opiera sie gtéwnie na
klasycznej transformacji depozytowo-kredytowe;j,
w szczegdllnym stopniu skorzystaty z tego otoczenia.

W 2022 roku wynik odsetkowy sektora bankowo-
Sci spotdzielczej wzrost blisko 3-krotnie z poziomu
3,3 mld zt w 2021 roku do 9,1 mld zt. W roku 2023 ban-
ki spotdzielcze ponownie poprawity wynik odsetkowy
0 1,6 mld zt, zas w roku 2024 o kolejne 0,3 mid zt. Wy-
nik ten udato sie rowniez nieznacznie poprawi¢ w 2025
roku — i to pomimo spadajgcych stép procentowych.

Marza odsetkowa netto osiggneta najwyzsze poziomy
w historii pomiardw, a relacja wyniku odsetkowego do

aktywow znaczgco wzrostaibyta gtdéwnym czynnikiem
wplywajgcym na poprawe rentownosci bankdéw
spotdzielczych.

Jednoczesnie dochody pozaodsetkowe, w tym pro-
wizje i optaty, rosty znacznie wolniej, a w niektérych
segmentach nawet malaty. Oznaczato to dalsze po-
gtebianie strukturalnej zaleznosci sektora od cyklu
monetarnego.

Rozpoczecie obnizek stép procentowych w 2023 roku
zapoczatkowato proces stopniowego wygaszania
tego efektu. W konsekwenciji tych zmian w 2025 roku
przy wzroscie przychodow odsetkowych w bankach
spotdzielczych o 4,3%, koszty odsetkowe wzrosty az
0 9,8%. W efekcie wynik odsetkowy byt wyzszy r/r je-
dynie 0 2,5%, choc¢ jeszcze w potowie 2025 r. r/r byt
wyzszy o ponad 10%. W perspektywie kolejnych lat
nalezy oczekiwaé¢ dalszego obnizania rentownosci
dziatalnosci odsetkowe;.

Jednym z kluczowych wyzwan rozwojowych polskiej
gospodarki pozostaje odbudowa aktywnosci inwe-
stycyjnej. Skala potrzeb inwestycyjnych zwigzanych
z transformacja energetyczna, cyfryzacja, rozbudowa
infrastruktury transportowej oraz modernizacjg prze-
mystu wymaga mobilizacji znacznych zasobéw kapi-
tatowych.

W tym kontekscie rola bankéw spétdzielczych wy-
kracza poza klasyczne finansowanie biezacej dzia-
talnosci przedsiebiorstw. Banki te moga petni¢ funk-
cje katalizatora lokalnych projektow inwestycyjnych,
w szczegolnosci:

* modernizacji gospodarstw rolnych,
* inwestycji samorzadowych,

* projektéw OZE,

* lokalnej infrastruktury,

* rewitalizacji obszaréw wiejskich.

Znajomosc¢ lokalnych uwarunkowan oraz dtugofalowe
relacje z klientami sprzyjajg finansowaniu projektow
o umiarkowanej skali, ktdre czesto pozostajg poza za-
interesowaniem duzych bankéw komercyjnych.

Jednoczesnie finansowanie inwestycji wymaga
utrzymywania odpowiedniego poziomu kapitatow
wtasnych oraz zdolnosci do absorpcji ryzyka dtugo-
terminowego. W warunkach spadajgcej rentownosci
wyzwaniem staje sie zachowanie rownowagi pomie-
dzy ekspansjg kredytowa a bezpieczenstwem bilan-
sowym.
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W tym kontekscie z niepokojem odnotowujemy
wprowadzenie zwiekszonej stawki CIT dla catego
sektora bankowego, w tym dla bankéw spotdziel-
czych. O ile banki komercyjne obcigzone zostang
zwiekszong stawka CIT w wysokosci 30% w 2026 r.,
26% w 2027 r.oraz 23% od 2028 r., banki spétdzielcze
obarczone zostaty wyraznym wzrostem stawek CIT:
27% w 2026 1., 23% w 2027 r. i 21% poczawszy od
2028 r. W tym miejscu nalezy przypomnieg¢, ze przez
wiekszg czes¢ procesu legislacyjnego banki spot-
dzielcze i SKOKi traktowane byty na rowni z bankami
komercyjnymi i planowano zwiekszenie dla nich sta-
wek CIT do poziomu analogicznego jak w bankach
komercyjnych. Dopiero dziatania Zwigzku Bankow
Polskich wskazujgce na ponadproporcjonalne ob-
cigzenie bankow spotdzielczych dodatkowg daning
(18,25% udziatu w kosztach dodatkowych obcigzen)
przy jednoczesnym braku mozliwosci skorzystania
przez banki spétdzielcze z obnizenia stawki podatku
bankowego sprawity, ze dla bankéw spétdzielczych
zastosowano tagodniejszg podwyzke stawki CIT.
Nie zmienia to jednak faktu, ze wzrost obcigzenia
z tytutu podatku CIT dla bankdéw spotdzielczych
trafia na okres spadajgcych stép procentowych,

ktore wespdt stworzg procykliczny mechanizm ma-
jacy wyraznie negatywny wptyw na wyniki finansowe
bankéw spoétdzielczych oraz ich zdolnos¢ do finan-
sowania gospodarki.

W perspektywie kolejnych lat Polska bedzie reali-
zowata ambitne programy rozwojowe, obejmujgce
transformacje energetyczng, modernizacje infrastruk-
tury, wzmacnianie bezpieczenstwa oraz cyfryzacje
administracji. Skala tych procesow bedzie wymaga-
ta zaangazowania zaréwno sektora publicznego, jak
i prywatnego.

Banki spétdzielcze, dzieki lokalnemu zakorzenie-
niu oraz stabilnej bazie depozytowej, mogg i musza
odgrywac istotng role w finansowaniu projektéw
uzupetniajgcych inwestycje centralne. Dotyczy to
w szczegolnosci projektow realizowanych na pozio-
mie gminnym i powiatowym.

Warunkiem wykorzystania tego potencjatu jest jed-
nak dalsze wzmacnianie kapitatow wtasnych, pro-
fesjonalizacja zarzadzania oraz rozwoéj kompetenc;ji
w zakresie oceny projektow inwestycyjnych.
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Analiza sytuacji makroekonomicznej
w Polsce w latach 2025-2026

i jej wplyw na sytuacje sektora
bankowosci spotdzielczej.
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1.1. Prognoza makroekonomiczna Polski

na 2026 rok

Obraz perspektyw polskiej gospodarki w 2026 r. jest
optymistyczny, chociaz niepozbawiony napie¢. Z jed-
nej strony, instytucje miedzynarodowe oraz analizy
rynkowe wskazujg na wyrazne przyspieszenie wzro-
stu w porownaniu z latami bezposrednio po szoku
inflacyjnym i energetycznym, przy inflacji utrzymuja-
cej sie w poblizu celu Narodowego Banku Polskiego.
Z drugiej strony, niemal wszystkie prognozy akcentuja
rosngce ryzyka fiskalne oraz ich konsekwencje dla ryn-
ku dtugu skarbowego i stabilnosci finansowej, w tym
dla wyceny obligacji Skarbu Pafnstwa w portfelach
bankéw. W rezultacie, 2026 r. nalezy traktowac jako
rok relatywnie mocnej koniunktury, ale rowniez czas,
w ktorym jakos¢ polityki gospodarczej — zwtaszcza
fiskalnej i inwestycyjnej — ma szczegdlne znaczenie
dla kosztu kapitatu w gospodarce.

Najbardziej stabilng kotwice ilosciowg dla wzrostu
PKB w 2026 r. dajg prognozy IMF i OECD. IMF zaktada
w prognozie z lutego 2026 r., ze realny PKB zwiekszy
sie w 2026 r. o okoto 3,5% r/r, przy wzroscie opartym
na popycie krajowym oraz wyraznym ozywieniu inwe-
stycji wspieranych przez srodki unijne. OECD poka-
zuje bardzo zblizong dynamike — okoto 3,4% — oraz
stopniowe wyhamowanie do okoto 2,7% w 2027 r.,
gdy czesc¢ impulsu inwestycyjnego zacznie wygasac.
Prognozy rynkowe, sporzgdzane przez banki i instytu-
cje finansowe, sg z reguty nieco bardziej optymistycz-
ne niz te przygotowane przez instytucje miedzynaro-
dowe, co odzwierciedla obserwowane na przetomie
2025/2026 r. przyspieszenie aktywnosci w przemysle
i budownictwie, ale tez wiekszg wiare w szybkie uru-
chomienie inwestyciji.

Najwazniejszym wnioskiem jest zatozenie, ze struktu-
ra wzrostu PKB Polski w 2026 r. powinna przesungc¢
sie w kierunku inwestycji. Konsumpcja prywatna po-
zostanie waznym filarem — dzieki dodatniej dynami-
ce ptac realnych, niskiej stopie bezrobocia i poprawie
nastrojow — jednak jej udziat w tworzeniu wzrostu
bedzie relatywizowany przez wzrost naktadéw brutto
na srodki trwate. W zrédtach OECD i IMF inwestycje
publiczne rosng, poniewaz od 2026 r. zwieksza sie
absorpcja funduszy UE, w tym komponentéw Krajo-
wego Planu Odbudowy (KPO), a jednoczesnie rosnie
skala inwestycji infrastrukturalnych i energetycznych.
Inwestycje prywatne powinny odbudowywac sie wraz
Z poprawg popytu, tagodniejszymi warunkami finan-
sowania oraz stabilizacjg inflacji, ale ich sciezka za-
lezy od niepewnosci regulacyjnej, kosztu kapitatu
i mozliwosci wykonawczych sektora budowlanego.

Inflacjaw 2026 . jest prognozowana jako niska i w pa-
$mie celu NBP, ale jej przebieg moze by¢ nieréwny.
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OECD zaktada srednioroczng inflacje CPI w 2026 r.
w okolicach 2,9%, a IMF — w okolicach 2,7%. Z kolei
zestawienia prognoz bankowych wskazujg nizsze
wartosci $rednioroczne (w poblizu celu NBP), przy
czym rozrzut prognoz zalezy od zatozen o cenach
energii, polityce regulacyjnej oraz zmianach w ko-
szyku inflacyjnym GUS. NBP w raporcie o stabilnosci
systemu finansowego (grudzien 2025) akcentuje, ze
dezinflacja w 2026 r. moze przejsciowo wyhamowaé
wraz z przyspieszeniem wzrostu i wzrostem pres;ji po-
pytowej, a podwyzszona dynamika moze utrzymywac
sie w cenach ustug administrowanych oraz w towa-
rach o istotnym komponencie regulacyjnym (akcy-
za, optaty). Istotnym elementem CPI jest zywnos$¢:
analizy Food & Agro Banku BNP Paribas sugerujg, ze
w wielu kategoriach produktowych w 2026 r. mozliwe
sg spadki cen lub stabilizacja, cho¢ ryzyka klimatycz-
ne i sanitarne pozostajg asymetryczne.

Kluczowg osig ryzyk w 2026 r. s3g finanse publicz-
ne. Wszystkie prognozy wskazujg na utrzymywanie
sie wysokiego deficytu sektora instytucji rzagdowych
i samorzadowych. W ujeciu IMF deficyt w 2026 r.
to okoto 6,5% PKB, a dtug publiczny rosnie do oko-
to 65,5% PKB. OECD Economic Outlook prezentuje
zblizony obraz: deficyt okoto 6,6% PKB w 2026 r. oraz
dtug okoto 65,2% PKB, rosngcy dalej w 2027 r. NBP
wskazuje, ze pogorszenie perspektyw fiskalnych byto
jednym z czynnikéw stojgcych za wzrostem premii
terminowej i nachylenia krzywej dochodowosci SPW
w 2025 r. W 2026 r. ryzyko polega na tym, ze nawet
przy spadajgcych krotkich stopach procentowych
dlugoterminowe rentownosci obligacji mogg pozo-
stawaé wysokie z powodu premii fiskalnej, co zwiek-
sza koszt obstugi dtugu i wptywa na wycene portfeli
obligacji w sektorze bankowym.

Z punktu widzenia sektora bankowego 2026 r. to
okres, w ktérym gospodarka sprzyja jakosci aktywow
i popytowi na kredyt, ale rosnie znaczenie ryzyka ryn-
kowego zwigzanego z portfelem SPW. NBP wskazuje,
ze przy hipotetycznej petnej wycenie rynkowej port-
fela obligacji skarbowych wzrost rentownosci o 300
punktow bazowych skutkowatby spadkiem kapitatow
bankéw o okoto 28 mid zt, czyli okoto 16,5% fundu-
szy wtasnych. Wnioski te potwierdzajg réwniez anali-
zy Zespotu Badan i Analiz, ktdry wskazuje, ze wzrost
rentownosci obligacji Skarbu Panistwa o 100 pb. przy
obecnym ich wolumenie w aktywach bankdw i udzia-
le w portfelu obligacji wycenianych rynkowo, bedzie
skutkowat spadkiem kapitatéw wtasnych (na skutek
aktualizacji wyceny) 0 9,4 mld zt (29,1 mld zt przy wzro-
$cie rentownosci o 300 pb). Z jednej strony, dominu-
jaca klasyfikacja obligacji do portfela utrzymywanego
do terminu zapadalnosci ogranicza biezace prze-
szacowania. Z drugiej strony, rosngca podaz dtuguy,
zmiennos¢ rentownosci oraz koncentracja aktywow
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skarbowych moga w skrajnych warunkach prowadzi¢
do napie¢ w bilansach, a takze do efektéw wypierania
finansowania sektora prywatnego. W praktyce 2026 .
bedzie testem zdolnosci do pogodzenia wysokiego
tempa wzrostu z utrzymaniem wiarygodnosci fiskal-
nej oraz skutecznej absorpcji sSrodkéw unijnych.

Rok 2026 w scenariuszu bazowym mozna strescic
nastepujgco: gospodarka przyspiesza dzieki inwe-
stycjom (z udziatem $rodkéw UE), inflacja pozostaje
umiarkowana, a stopniowe tagodzenie polityki pie-
nieznej obniza krétkoterminowe koszty finansowania.
W tym samym czasie wysoki deficyt i rosnacy dtug
utrzymuja presje na dtugim koncu krzywej dochodo-
wosci, co zwieksza koszt obstugi dtugu oraz ryzyko
rynkowe w portfelach bankéw. Oznacza to, ze 2026 .
moze by¢ rokiem dobrych danych biezgcych, ale tak-
ze rokiem, w ktorym rosnie znaczenie wiarygodnej
strategii $redniookresowej — zaréwno dla finanséw
publicznych, jak i dla wykorzystania KPO.

Z perspektywy polityki gospodarczej kluczowe staja
sie dwa zadania. Pierwsze to maksymalizacja jakosci
i tempa inwestycji, tak aby impuls popytowy z KPO
i funduszy UE przetozyt sie na trwaty wzrost produk-
tywnosci oraz potencjalnego PKB, a nie jedynie na
krétkookresowy wzrost koniunktury. Drugie to zako-
twiczenie oczekiwan fiskalnych: plan konsolidacji
roztozony w czasie, ale wiarygodny, moze ograniczac
premie fiskalng i stabilizowaé wycene dtugu, co ma
znaczenie dla kosztu kapitatu w gospodarce i dla bez-
pieczenstwa portfeli SPW w sektorze bankowym.

1.2. Otoczenie miedzynarodowe:
wzrost, inflacja i warunki finansowe

Polska w 2026 r. pozostaje silnie powigzana z cyklem
globalnym i europejskim. Gtéwne kanaty transmisji to
popyt zagraniczny (zwtaszcza ze strefy euro), ceny su-
rowcow (energia i zywnos$¢) oraz warunki finansowe,
ktére determinujg koszt kapitatu i wycene ryzyka na
rynkach dtugu. W styczniowej aktualizacji World Eco-
nomic Outlook IMF przedstawia scenariusz umiarko-
wanego globalnego wzrostu, z utrzymaniem dynamiki
Swiatowego PKB w poblizu 3,3% r/r. Z punktu widzenia
Polski wazne jest, ze ozywienie w gospodarkach za-
awansowanych jest umiarkowane: w strefie euro IMF
zaktada wzrost okoto 1,3% w 2026 r., a w Niemczech
okoto 1,1%. Taka Sciezka oznacza poprawe wzgledem
stagnaciji, ale nie gwarantuje silnego impulsu eksporto-
wego dla Polski. W konsekwencji, gospodarka polska
musi oprze¢ przyspieszenie w 2026 r. gtdwnie na popy-
cie krajowym, a szczegolnie na inwestycjach.

Drugi kluczowy element otoczenia zewnetrznego
to dezinflacja oraz oczekiwania dotyczace polityki

pienieznej gtéwnych bankow centralnych. W scena-
riuszu IMF globalne warunki finansowe sg wspiera-
ne przez oczekiwania dalszego tagodzenia polityki
pienieznej, co znajduje odzwierciedlenie w utrzymu-
jacych sie wysokich wycenach akcji i waskich spre-
adach kredytowych, ale zarazem rodzi ryzyka prze-
wartosciowania — akcentuje sie zwtaszcza ryzyka
zwigzane z sektorem sztucznej inteligencji i wysokimi
wycenami czesci spotek technologicznych, wskazu-
jac na mozliwos¢ epizodéw wzrostu zmiennosci i re-
wizji apetytu na ryzyko. Dla Polski istotne jest to, ze
wzrost ryzyka na rynkach globalnych szybko przekta-
da sie na ostabienie waluty, wzrost spreadéw i wyzsze
rentownosci na dtugim korcu krzywej dochodowosci,
nawet jesli krajowe fundamenty pozostajg wzglednie
stabilne.

Po trzecie, w warunkach utrzymujacej sie niepew-
nosci geopolitycznej rosnie znaczenie cen surow-
cow i kosztéw transportu. Prognozowane ceny ropy
w 2026 r. sg osadzone na poziomach wynikajgcych
z krzywych terminowych (okoto 62 USD za baryt-
ke $rednio dla 2026 r.), co w scenariuszu bazowym
ogranicza ryzyko gwattownych wzrostéw inflacji im-
portowanej. Jednoczesnie czynniki geopolityczne
- konflikty, zaktdcenia taricuchéw dostaw, polityka
handlowa — mogg podnosi¢ zmiennos¢ cen i premie
za ryzyko. NBP w grudniowym Raporcie o stabilnosci
podkresla, ze niestabilnos¢ geopolityczna i napiecia
w handlu swiatowym pozostajg jednymi z gtéwnych
zrodet ryzyka dla globalnej gospodarki, a potencjalne
wprowadzenie nowych cet moze podnosi¢ inflacje
i ostabia¢ wzrost w Srednim okresie.

Otoczenie miedzynarodowe jest wiec w 2026 r. wy-
starczajgco dobre, aby nie blokowa¢ wzrostu w Pol-
sce, ale jednoczesnie nie jest na tyle silne, aby sa-
moistnie pchnac¢ polski eksport w faze boomu. Dla
prognozy krajowej oznacza to koniecznos¢ uwazne-
go rozdzielenia dwdch elementéw: (1) impulsu inwe-
stycyjnego wynikajgcego z funduszy UE i poprawy
warunkow krajowych oraz (2) ryzyka, ze szoki glo-
balne — handlowe, finansowe lub surowcowe — beda
pogarsza¢ warunki finansowania i obnizaé wktad
eksportu netto.

1.3. Punkt wyjscia: warunki wewnetrzne
na przetomie 2025/2026

W 2025 r. polska gospodarka wyraznie przyspieszyta:
wedtug wstepnego odczytu, realny PKB wzrést o 3,6%
r/rwobec 3,0% r/rw 2024 r. Wzrost nie byt jednak row-
nomierny w ciggu catego roku — dostrzegalne byto
wyrazne wzmocnienie dynamiki w koncowce 2025
r, a w IV kwartale tempo wzrostu siegneto 4,0% r/r
(po 3,8% r/r w Ill kw.). Warto przy tym odnotowac, ze
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czes¢ wczesniejszych prognoz (formutowanych na
podstawie danych dostepnych jesienig 2025 r.) loko-
wata roczny wzrost blizej 3,4%, co oznacza, ze finalny
wynik okazat sie nieco mocniejszy od ostrozniejszych
scenariuszy i byt spéjny z sygnatami przyspieszenia
w drugiej potowie roku.

Najbardziej czytelny obraz struktury wzrostu w 2025r.
daje analiza od strony popytu. Fundamentem ozywie-
nia byta konsumpcja prywatna, ktéra przyspieszyta
do 3,7% r/r z 29% r/r w 2024 r. Kluczowym mecha-
nizmem byta poprawa realnej sity nabywczej gospo-
darstw domowych: spadek inflacji w potgczeniu z na-
dal wysoka dynamika dochoddw z pracy przetozyt sie
na wzrost ptac realnych i dochodéw rozporzadzal-
nych. Obok konsumpcji prywatnej popyt byt wspie-
rany takze przez komponent publiczny. W szerszej
ocenie instytucji miedzynarodowych polityka fiskalna
w ostatnich latach dostarczata impulsu popytowego,
przy jednoczesnie utrzymujgcej sie podwyzszonej
skali nieréwnowagi fiskalnej, co jest istotne dla oceny
trwatosci wzrostu w kolejnych latach.

Istotng zmiang wzgledem 2024 r. byto odbicie inwe-
stycji, ale przebieg kwartat po kwartale byt wyraznie
zmienny, a obraz zalezy od przyjetej miary. W ujeciu
rocznym naktady brutto na $rodki trwate wzrosty
$redniorocznie o 4,2% r/r (wg wstepnego szacunku)
po spadku o 0,9% r/r rok wczesniej. Kiedy jednak
spojrze¢ na dynamiki kwartalne naktadéw brutto na
srodki trwate w 2025 r., wida¢ sekwencje silnych wa-
han: w | kwartale nastgpito mocne odbicie do 6,4% r/r,
w Il kwartale pojawito sie gwattowne wyhamowanie

2022

2023

B Popyt krajowy
Wartos$¢ dodana brutto

M Spozycie ogétem
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do -0,7% r/r, w Il kwartale ponownie odnotowa-
no przyspieszenie (w szacunkach do ok. 7,1% r/r),
a w IV kwartale dynamika inwestycji miata znow
ostabna¢ (w szacunkach do ok. 4,3% r/r). Te wahania
w 2025 r. mogty wynika¢ m.in. z nieregularnosci zaku-
pow w kategorii sprzetu, w tym sprzetu wojskowego,
a jednoczesnie tylko w ograniczonym stopniu rosty
inwestycje samorzadowe oraz inwestycje w ramach
KPO.

Réwnolegle miary ,alternatywne” pokazujg bardziej
zniuansowany obraz inwestycji prywatnych. NBP od-
notowuje, ze mimo spadku inwestycji w rachunkach
narodowych w Il kwartale, dane ze sprawozdan finan-
sowych sugerowaty niewielki wzrost realnej dynamiki
inwestycji srednich i duzych przedsiebiorstw, nape-
dzony wyzszymi naktadami na maszyny i urzadzenia
oraz $rodki transportu, przy utrzymujacej sie ujem-
nej dynamice inwestycji budowlanych. W koncowce
2025 r. to wtasnie wskazniki z budownictwa sg inte-
resujgcym uzupetnieniem: w grudniu 2025 r. produk-
cja budowlano-montazowa wzrosta do 4,5% r/r, a po
odsezonowaniu osiggneta 5,1% m/m, co byto najwyz-
szg wartoscig od stycznia 2025 r., choc struktura byta
mieszana — rosty ,wznoszenie budynkéw” i ,specja-
listyczne roboty budowlane”, a stabsza pozostawata
sinzynieria ladowa i wodna”. Taki zestaw sygnatéw
jest spdjny z teza, ze IV kwartat przynidst poprawe
w czesci aktywnosci wykonawczej, ale nie musiat ona
w petni przetozy¢ sie na rownie silng dynamike inwe-
stycji ogétem w rachunkach narodowych, zwtaszcza
jesli jednoczesnie zmieniat sie profil i timing najwiek-
szych pozycji publicznych.

2024

2025

I Naktady brutto na $rodki trwate

Rys. 1. Skala wptywu poszczegdlnych kategorii na wzrost realny PKB (w pkt. proc., dla 2025 r. — szacunek wstepny)

Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBP, dane GUS
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Rok 2025 uptynagt w Polsce pod znakiem wyraznego
wygaszania presji inflacyjnej, wpisujgcego sie w szer-
szy, globalny trend dezinflacji — od potowy roku inflacja
na swiecie obnizata sie i zblizata do poziomow sprzed
pandemii, a ceny wielu surowcéw energetycznych
i rolnych byly przecietnie nizsze niz rok wczesniej, co
ograniczato zewnetrzng presje kosztowag. W tym oto-
czeniu, po serii szokéw inflacyjnych bedacych najpierw
pochodng pandemii koronawirusa, a potem — agresji
Rosji na Ukraine, rok 2025 uptyngt na sprowadzaniu
CPl do celu NBP i zakoriczyt sie osiggnieciem poziomu
2,4% r/r w grudniu 2025 r. Z jednej strony hamowaty
ceny komponentow bardziej wrazliwych na czynniki
zewnetrzne i baze odniesienia (czes¢ towarow, ener-
gia, zywnos¢), a z drugiej utrzymywata sie relatywnie
wysoka dynamika cen ustug, zasilana przez rynek pra-
cy i presje ptacowg, a dynamika wynagrodzen — mimo
pewnego obnizenia — pozostawata podwyzszona. Ten
lepki komponent ustug jest kluczowy dla oceny trwato-
$ci powrotu inflacji do celu: nawet przy niskiej inflacji
ogotem, uporczywie wysokie tempo wzrostu cen ustug
zwykle oznacza, ze krajowa presja popytowo-koszto-
wa nie znikneta catkowicie.

Nalezy jednak podkreslic, ze znaczacy udziat
w zmiennosci CPl w Polsce miaty czynniki admini-
stracyjne, w szczegolnosci regulacje w zakresie cen
energii. NBP wskazuje, ze poziom inflacji w 2025 r.
byt silnie determinowany przez efekty bazy zwigza-
ne z odmrozeniem cen gazu oraz czesciowym od-
mrozeniem cen energii elektrycznej i cieplnej. Taka
struktura czynnikéw inflacyjnych jest istotna dla
2026 r., bo implikuje, ze nawet przy stabilizaciji infla-
cji bazowej catkowita CPI moze okresowo reagowac
na decyzje regulacyjne oraz zmiany optat i podatkow
posrednich.
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Rys. 2. CPl i inflacja bazowa w latach 2024 - 2025 r. (%, r/r)
Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBP, dane GUS
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== 1o Wytgczeniu cen zywnosci i energii

W Slad za spadkiem inflacji, w 2025 r. polityka pie-
niezna przeszta w faze tagodzenia. Rada Polityki
Pienieznej obnizata stopy w kilku krokach, a komu-
nikacja akcentowata uzaleznienie dalszych decyzji
od naptywajgcych danych o inflacji i aktywnosci go-
spodarczej. W ujeciu catorocznym skala luzowania
byta znaczgca: tgczne obnizki o 175 pb w 2025 r.
i zakonczenie roku stopg referencyjng na pozio-
mie 4,00%, co miato by¢ mozliwe dzieki szybszej
od oczekiwan dezinflacji.

Z perspektywy bankow rok 2025 byt zatem momen-
tem przejscia z rezimu bardzo wysokich stop (wspie-
rajgcych wynik odsetkowy) do rezimu stopniowo niz-
szych stép, ktory z definicji oznacza presje na marze.
Wyniki odsetkowe sg kluczowym zrédtem zyskow
polskiego sektora bankowego, a NIM jest silnie sko-
relowany ze stopami. Jednoczesnie wcigz wysoka
nadwyzka depozytéw sektora niefinansowego nad
kredytami oraz duzy udziat nisko oprocentowanych
rachunkow biezagcych — pozwalaty bankom utrzymy-
waé koszt finansowania ponizej stawek rynkowych
i generowa¢ wysokg marze depozytowa. Jednak
w miare materializacji obnizek stop, punkt ciezkosci
przesuwat sie w strone normalizacji NIM. Co wazne,
ten proces jest rozciggniety w czasie: wedtug NBP ob-
nizki RPP z Il potowy 2025 . nie zostaty jeszcze w pet-
ni odzwierciedlone w wynikach bankowych — petna
presja na NIM z cyklu luzowania w 2025 r. miata nara-
sta¢ réwniez w kolejnych kwartatach. Jednoczesnie
banki ograniczaty wrazliwos¢ wyniku odsetkowego
na spadek stop kilkoma kanatami: wydtuzajac termin
przeszacowania aktywoéw (wiekszy udziat kredytéw
o okresowo statej stopie), zwiekszajgc udziat obliga-
cji o statym oprocentowaniu oraz wykorzystujac in-
strumenty pochodne.
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=== RGZnica pomiedzy rentownoscig obligacji Skarbu Panstwa 10Y a 2Y
== Srednia (10Y-2Y) 2002-2026

Rys. 3. R6znica pomiedzy rentownoscig obligacji Skarbu Panstwa 10Y a 2Y
Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBR, dane stooq.pl, investing.com
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Rys. 4. Réznica pomiedzy rentownoscig obligacji Skarbu Panstwa 10Y a 10-letnim IRSem (ASW) <:>
Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBR, dane stooq.pl, investing.com <:>
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Na przetomie 2025/2026 r. wyraznie wzrosto takze zna-
czenie czynnikéw fiskalnych w wycenie aktywdw finan-
sowych. NBP wskazuje, ze w 2025 r. doszto do wzrostu
nachylenia krzywej dochodowosci i premii terminowe;j,
a presja na wyzsze dochodowosci dtugoterminowe byta
powigzana z obawami o wysoki deficyt i rosnacy dtug
publiczny w warunkach dobrej koniunktury.

Od kwietnia 2025 r. do stycznia 2026 r. gtéwna stopa pro-
centowa spadta o 175 pb. Rentownos¢ 10-letnich obliga-
cji SP spadfa w tym czasie o 30 pb., zas rentownosc¢ ob-
ligacji 2-letnich zmniejszyta sie 0 82 pb. Wedtug danych
aktualnych na styczen 2026 r., réznica pomiedzy rentow-
noscig 10-letnich obligacji a rentownoscig 2-letnich obli-
gacji wzrosta do poziomu 1,31% i blisko 2-krotnie przekra-
cza poziom sredniej dlugoterminowej wynoszacej 0,68%.

Tab. 1. Rentownosci obligacji i IRS 2-10L

Pogarszajgca sie sytuacja finanséw publicznych
jest coraz silniej dyskontowana przez rynek, czego
efektem sg rosngce ,premie za ryzyko” wyrazone
w rentownosciach obligacji (w szczegdlnosci jako
wzrost réznicy miedzy rentownoscig 10-letnich ob-
ligacji SP a 10-letnim IRS (czyste ryzyko kraju). Mia-
ra ta, na koniec stycznia, osiggneta poziom 0,92%
wykazujgc wyrazny trend wzrostowy od potowy
2024 roku.

W 2026 r., o ile cykl stop procentowych sprzyjac be-
dzie obnizkom krétkich rentownosci, o tyle ryzyka
fiskalne moga utrzymywaé lub podnosi¢ rentowno-
$ci dtugoterminowe, wptywajac na koszt kapitatu
w gospodarce oraz na wycene portfeli obligacyjnych
bankdw.

Rentownos¢ obligacji 2L
Rentownos¢ obligacji 5L
Rentownos¢ obligacji 10L
IRS 2L

IRS 5L

IRS 10L

stopa NBP

WIBOR 3M

Zrédto: opracowanie wiasne Zespotu Badar i Analiz ZBP,
* — prognoza Santander

1.4. Wzrost PKB w 2026 r. i jego struktura

Wsrdd prognoz na 2026 r. widoczna jest konwer-
gencja do scenariusza wzrostu w przedziale oko-
to 3,3-3,8% r/r, z centralnym wskazaniem insty-
tucji miedzynarodowych w poblizu 3,4-3,5%. IMF
zaktada wzrost Polski w 2026 r. na poziomie 3,5% r/r,
a w 2027 r. spowolnienie do okoto 2,7%. OECD Eco-
nomic Outlook prognozuje odpowiednio 3,4% w 2026
r.i2,7% w 2027 r. Zestawienie prognoz instytucji fi-
nansowych wskazuje, ze srednia prognoza wzrostu
w 2026 r. wynosi okoto 3,7%, a czes¢ instytucji widzi
wzrost nawet na poziomie 4%. Rozbieznosci nie sg
przypadkowe: prognozy bankowe mocniej akcentuja
biezagce momentum i potencjalne przyspieszenie in-
westycji, podczas gdy IMF i OECD przyjmujg bardziej
konserwatywng, sredniookresowg Sciezke, uwzgled-
niajgcg ograniczenia podazowe i ryzyka fiskalne.
Srednia z krajowych i miedzynarodowych prognoz na

5,67 5,05 4,55 3,97
5,66 5188 5,04 4,68
583 5,55 5,54 533
5,63 5,22 4,33 375
5,01 4.8 4,28 3,98
5,1 49 4,6 4,41
5,75 5,75 4 3,5

6,52 5,86 511 3,8

rok 2026 r. wskazuje na wzrost realnego PKB na po-
ziomie 3,5% oraz 2,8% w 2027 r.

Z punktu widzenia struktury popytu kluczowg zmiang
w 2026 r. ma by¢ rosnacy wktad inwestycji. W ostat-
nich latach polski wzrost byt silnie oparty na konsump-
cji prywatnej, a stopa inwestyc;ji nalezata do relatywnie
niskich jak na gospodarke na etapie konwergenciji. IMF
zwraca uwage, ze stopa inwestycji w Polsce byta hi-
storycznie niska (na pewnym etapie okoto 12,5% PKB),
co ogranicza potencjat wzrostu i utrudnia realizacje
transformacji energetycznej oraz modernizacji infra-
struktury. W 2026 r. oczekuje sie cyklicznego odbicia,
wspieranego przez srodki UE, w tym uruchomienie
i przyspieszenie projektéw w ramach KPO. Projekty fi-
nansowane z instrumentéw unijnych majg od 2026 r.
istotnie podnies¢ inwestycje publiczne, co wzmacnia
popyt krajowy, ale tez moze mie¢ pozytywne efekty po-
dazowe w dtuzszym horyzoncie.
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Rys. 5. Prognoza wzrostu realnego PKB Polski w latach 2025-2027
Zrédfo: Opracowanie wiasne Zespotu Badari i Analiz ZBR, dane: MF, IMF, NBR, KE, OECD, GT, S&R, BS

| kw. 24
B spozycie prywatne
Eksport netto

I kw. 25

Rys. 6. Prognoza wzrostu PKB (%, r/r)
Zrédto: NBP, Raport o inflacji, listopad 2025, s. 42.

Konsumpcja prywatna w 2026 r. pozostaje silna, lecz
jej rola w dynamice PKB bedzie wzglednie mniejsza
niz w 2025 r. W prognozach OECD rynek pracy pozo-
staje stabilny, a stopa bezrobocia utrzymuje sie w po-
blizu 3% (w definicji BAEL), co podtrzymuje dochody
gospodarstw domowych. NBP wskazuje na stopnio-
we hamowanie dynamiki wynagrodzen, co jest czyn-
nikiem dezinflacyjnym, ale nie musi oznaczac¢ spadku
konsumpcji — w warunkach niskiej inflacji i utrzymu-
jacego sie popytu na prace realne dochody moga
rosngc nadal. W tym kontekscie 2026 r. jest rokiem,
w ktérym popyt konsumpcyjny tworzy stabilne tto dla

IV kw. 27

I kw. 26
B Spozycie publiczne
= PKB

| kw. 27
B Akumulacja

inwestycji, ale nie jest juz jedynym ,silnikiem” gospo-
darki.

Eksport netto w 2026 r. bedzie najprawdopodobniej
neutralny lub lekko ujemny, co wynika z dwdch czyn-
nikéw: umiarkowanego tempa wzrostu w strefie euro
oraz roshgcego importu zwigzanego z inwestycjami
(maszyny, urzadzenia, komponenty). Umiarkowane
ozywienie w Niemczech i strefie euro jest korzystne,
ale nie gwarantuje silnego wzrostu popytu na polski
eksport przemystowy. Jednoczesnie inwestycje -
szczegolnie publiczne i infrastrukturalne — zwiekszaja
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import towarow inwestycyjnych i materiatdw, co sta-
tystycznie obniza wktad eksportu netto. W praktyce
wzrost w 2026 r. bedzie wiec w wiekszym stopniu ste-
rowany przez czynniki wewnetrzne niz zewnetrzne.

W strukturze podazy gospodarki wazna bedzie rola
budownictwa oraz ustug rynkowych. Jesli absorpcja
srodkéw UE przyspieszy, inwestycje infrastrukturalne
i energetyczne zwiekszg popyt na ustugi budowlane,
co moze prowadzi¢ do wzrostu cen w tym segmencie
oraz do napie¢ na rynku pracy. To zjawisko jest klu-
czowe dla oceny inflacji ustug w 2026 r.: nawet jesli
inflacja towaréw pozostaje niska, segment ustug -
szczegolnie budowlanych i transportowych — moze
wykazywac wyzszg dynamike cen.

Tab. 2. Wybrane prognozy inflacji CPI (%, r/r)

1.5. Inflacjaw 2026 r.:

prognozy i punkty wrazliwe

W perspektywie 2026 r. inflacja w Polsce jest juz sta-
bilna w poréwnaniu z latami szokoéw: prognozy insty-
tucjonalne (IMF, OECD) lokujg $rednioroczng inflacje
CPl w 2026 r. w poblizu 2,7-2,9%, czyli lekko powyzej
punktowego celu NBP, lecz w dopuszczalnym pasmie
odchylen. Prognozy bankowe wskazujg srednig in-
flacje w 2026 r. okoto 2,2%, czyli nieco ponizej celu.
Roéznice te wynikajg zwykle z odmiennych zatozen co
do cen energii, decyzji regulacyjnych oraz tempa do-
mykania luki popytowe;j.

I I
IMF 38 27 2,6

OECD

Pekao

PKOBP

mBank
Santander
Credit Agricole

Analizy.pl (Srednia rynkowa)

Zrédto: opracowanie wtasne Zespotu Badari i Analiz ZBP

Warto zauwazy¢, ze normalizacja inflacji w 2025 .
dokonata sie w warunkach restrykcyjnej polityki pie-
nieznej oraz ustepowania szokéw zewnetrznych. To
oznacza, ze oczekiwania inflacyjne i mechanizmy
indeksacyjne zostaly ograniczone, ale nie zniknety
— a przy domykaniu luki popytowej i realnym wzro-
$cie wynagrodzen presja popytowa moze okresowo
wracac. Dodatkowo, utrzymujg sie klasyczne ryzyka
inflacyjne zwigzane z polityka fiskalng. Jesli deficyt
pozostaje wysoki, a impuls fiskalny jest procykliczny,
wowczas polityka pieniezna musi dtuzej pozostawac
restrykcyjna, by domkngc¢ presje popytowg. W 2025 -
2026 r. luka popytowa jest w duzej mierze bliska zera,
a mimo to panstwo prowadzi ekspansywng polityke
fiskalng — co jest kombinacjg niekomfortowg z punk-
tu widzenia stabilnosci makro.

NBP zwraca przy tym uwage, ze tempo spadku inflacji
w 2026 r. moze wyraznie spowolnié, a proces dezin-
flacji moze przejsciowo wyhamowac wraz z przyspie-
szeniem wzrostu gospodarczego i wzrostem pres;ji

3,8 29 27
3,6 1,9 22
3,6 2,1
3,6 23
3,6 2,5
3,6 22

- 22 2,5

popytowej. Jednoczesnie NBP identyfikuje kompo-
nenty, ktére mogg utrzymywac¢ podwyzszong dyna-
mike: towary akcyzowe oraz ustugi administrowane.
W praktyce oznacza to, ze nawet przy stabilizaciji in-
flacji bazowej ogolny wskaznik CPlI moze reagowac
na decyzje o podatkach posrednich (akcyza), opta-
tach oraz taryfach.

Ceny energii sg w 2026 r. najwazniejszym czynni-
kiem niepewnosci, poniewaz w Polsce istotng role
odgrywajg decyzje regulacyjne dotyczace taryf
i mechanizmoéw ostonowych. Prognozy rynkowe
czesto przyjmujg wygtadzong Sciezke cen energii,
co obniza oczekiwang inflacje $rednioroczng, ale
jednoczesnie zwieksza ryzyko rewizji w gore, jezeli
odmrozenie cen okaze sie szybsze lub bardziej roz-
legte. W ocenie scenariusza bazowego 2026 r. ko-
nieczne jest wiec warunkowe podejscie do inflacji:
prognoza CPI jest poprawna w zakresie przyjetych
zatozen taryfowych, lecz podatna na zmiany admi-
nistracyjne.
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Komponent zywnosci moze w 2026 r. dziata¢ dezin-
flacyjnie lub neutralnie, choé ryzyka sg asymetrycz-
ne. Analizy BNP Paribas wskazuja, ze w wielu ka-
tegoriach produktowych ceny nie bedg juz rosngc¢,
a nawet mogg spada¢. Przyktadowo, analitycy
wskazujg na mozliwg korekte cen masta nawet
o ponad 10% r/r, wynikajaca z wyzszej podazy mle-
ka w UE oraz oczekiwanej poprawy podazy global-
nej, a takze na spadki cen wielu warzyw o okoto
10-15% w pierwszej potowie 2026 r. Jednoczesnie
podkreslono, ze utrzymuje sie ryzyko wzrostu cen
w czesci produktéw importowanych, a na notowa-
nia surowcéw rolnych nadal wptywa geopolityka,
klimat i czynniki sanitarne. Dodatkowo, ceny de-
taliczne zywnosci sg wspoétdeterminowane przez
koszty energii i pracy, w tym przez kolejne podwyzki
ptacy minimalne;j.

Wreszcie, inflacja ustug pozostaje w 2026 r. elemen-

tem lepkosci CPI. Nawet jesli inflacja towardw jest ni-
ska, a ceny zywnosci stabilizujg sie, ustugi — z uwagi
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na wyzszy udziat kosztéw pracy i mniejszg presje kon-
kurencyjng — moga utrzymywac podwyzszong dyna-
mike zmian cen. Z punktu widzenia polityki pienieznej
oznacza to, ze przestrzen do gtebokich obnizek st6p
w 2026 r. moze byé ograniczona, jesli inflacja ustug
nie bedzie wyraznie male¢. To z kolei ma znaczenie
dla rynku obligacji oraz dla kosztu finansowania in-
westycji.

1.6. Polityka pieniezna, stopy procentowe
i kanaly transmisji

W 2026 r. restrykcyjnos¢ polityki pienieznej ma by¢
stopniowo redukowana wraz ze stabilizacjg inflacji.
Oczekiwania rynku pienieznego, implikowane przez
kontrakty FRA, wskazujg, ze docelowy poziom stopy
referencyjnej NBP, osiggany do potowy 2026 r., dys-
kontowany jest w przedziale 3,50-3,75%, zas do konca
2026 r. banki szacujg spadek stopy referencyjnej na-
wet do poziomu 3%.

Santander Credit PKO BP
Agricole

Zrédto: opracowanie wiasne Zespotu Badari i Analiz ZBP na podst. prognoz wybranych bankéw

Kanat transmisji stép procentowych w Polsce jest
wcigz silny, ale jego efekty sg modyfikowane przez
strukture finansowania (ze wzgledu na wysoka baze
depozytowaq) oraz przez czynniki fiskalne, ktére ksztat-
tuja dtugoterminowa czes¢ krzywej dochodowosci. Je-
Sli stopy krotkoterminowe spadajg, a inflacja stabilizu-
je sie, realna stopa procentowa obniza sie, co sprzyja
inwestycjom i poprawia zdolnos¢ kredytowg przedsie-
biorstw. Jednoczesnie, jezeli rosnie premia terminowa
na rynku dtugu z powodéw fiskalnych, dtugotermino-
we stopy mogg pozostawac relatywnie wysokie, zas
spadki stép procentowych w ramach luzowania po-
lityki monetarnej nie przetozg sie na spadek kosztu

finansowania dla kredytéw o dtuzszym horyzoncie (np.
inwestycyjnych i mieszkaniowych). To rozwarstwienie
kanatu stop jest w 2026 r. istotnym elementem analizy.

Z punktu widzenia stabilnosci finansowej NBP oce-
nia, ze banki jako catos¢ nie sg ograniczane kapita-
towo ani ptynnosciowo w rozwoju akcji kredytowej,
a tradycyjne ryzyka bankowe — kredytowe, rynkowe
i ptynnosci — w scenariuszu bazowym nie powinny
stanowi¢ zagrozenia dla stabilnosci. Jest to wazne
tto dla prognozy 2026 r.: jesli warunki kredytowe ule-
gaja stopniowej poprawie, a banki dysponujg ptynno-
Scig i kapitatem, to ozywienie inwestycji ma realne
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szanse przetozy¢ sie na wzrost akcji kredytowej. Jed-
noczesnie banki pozostajg wrazliwe na ryzyko rynko-
we (SPW) oraz na ryzyko prawne i regulacyjne, ktére
w polskich warunkach moze istotnie wptywac na wy-
nik netto i zdolno$¢ do finansowania gospodarki.

W ujeciu miedzynarodowym nalezy takze uwzglednig,
ze globalne warunki finansowe, cho¢ w scenariuszu
bazowym sg akomodacyjne, moga ulec pogorszeniu
w razie wzrostu awersji do ryzyka. IMF wskazuje, ze
wysokie wyceny aktywow i waskie spready kredytowe
sg wspierane przez oczekiwania tagodzenia polityki
pienieznej, ale zarazem rosnie ryzyko korekt w razie
rozczarowania w kluczowych sektorach (np. Al) lub
wzrostu niepewnosci handlowej. Dla Polski oznacza
to, ze nawet przy stabilnej inflacji i spadajacych sto-
pach NBP warunki finansowania mogg przej$ciowo
sie zaciesniag, jesli rosng globalne premie za ryzyko.
Taki mechanizm jest szczegdlnie istotny dla rynku
dtugu skarbowego i dla kursu walutowego.

90

80

1.7. Finanse publiczne: deficyt, dtug
i konsekwencje makroekonomiczne

W 2026 r. finanse publiczne sg najsilniej ekspono-
wanym zrodtem ryzyk w prognozach dotyczgcych
polskiej gospodarki. Co istotne, ryzyko to nie jest
definiowane jako ryzyko ,kryzysowe” w krétkim ho-
ryzoncie, lecz jako ryzyko utrzymywania sie wyso-
kiego deficytu strukturalnego w warunkach dobrej
koniunktury oraz zwigzanej z tym premii fiskalnej,
ktéra podnosi koszt kapitatu w gospodarce. OECD
Economic Outlook prognozuje saldo sektora instytu-
cji rzadowych i samorzagdowych w 2026 r. na pozio-
mie okoto -6,6% PKB, przy dtugu okoto 65,2% PKB.
W prognozie IMF deficyt w 2026 r. to okoto -6,5%
PKB, a dtug general government siega okoto 65,5%
PKB. Zbieznos¢ liczb jest wyrazna i sugeruje, ze
w scenariuszu bazowym 2026 r. Polska pozostaje
w obszarze wysokich potrzeb pozyczkowych, co be-
dzie miato wptyw na rynek SPW.
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Rys. 8. Prognoza deficytu budzetowego i dtugu publicznego do 2031 r. (% PKB)

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane IMF

IMF wskazuje, ze w scenariuszu bez istotnej konsolida-
cji fiskalnej relacja dtugu do PKB ma tendencje wzrosto-
wa takze w horyzoncie kilku lat, osiggajgc okoto 78%
PKB w 2031 r. Taki obraz jest konsekwencjg dwoch
mechanizmoéw: wysokiego deficytu pierwotnego oraz
rosngcych kosztéw obstugi dlugu w warunkach utrzy-
mywania sie podwyzszonych rentownosci. W tym kon-
tekscie IMF rekomenduje wiarygodnag, sredniookresowg
$ciezke konsolidacji fiskalnej, ktora stabilizowataby dtug
i zmniejszata wrazliwos$¢ na szoki stdp procentowych.

Co kluczowe, pogorszenie salda od 2021 r. przypisy-
wane jest przede wszystkim wzrostowi wydatkow,

a nie spadkowi dochoddéw. Wydatki ogétem rosng do
ok. 50% PKB w 2025 . i ok. 51,1% PKB w 2026 r., pod-
czas gdy dochody pozostajg w okolicach 43-45% PKB.

Struktura wydatkéw pokazuje, ze istotng role od-
grywajg $wiadczenia spoteczne (od ok. 19,6% PKB
w 2025 r. do 18,9% w horyzoncie prognozy 2031 r.),
koszty obstugi dtugu (rosngce do ok. 2,5-2,6% PKB
w 2025-2026) oraz naktady inwestycyjne sekto-
ra publicznego (ok. 5,1% PKB w 2025 r. i 5,6% PKB
w 2026 1.). Z perspektywy oceny jakosci polityki fiskal-
nej oznacza to, ze redukcja deficytu bez decyzji struk-
turalnych bedzie trudna.
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Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane IMF

NBP taczy ryzyko fiskalne bezposrednio z parame-
trami rynku finansowego. Wskazuje sig, ze presja na
wyzsze dochodowosci SPW i wzrost nachylenia krzy-
wej dochodowosci byty zwigzane z obawami o wyso-
ki deficyt i rosngcy dtug w warunkach dobrej koniunk-
tury, a takze znalazty odzwierciedlenie w rewizjach
perspektyw ratingowych przez czes¢ agencji.

To wazna obserwacja, poniewaz pokazuje, ze mecha-
nizm premii fiskalnej dziata juz w warunkach braku
szoku zewnetrznego i przy stosunkowo dobrych da-
nych makro. Innymi stowy: w 2026 r. rynek moze wy-
magac¢ wyzszej premii w sytuacji utrzymywania wy-
sokiego deficytu budzetowego, co utrudnia obnizanie

kosztu dtugu i ogranicza przestrzen dla ekspansji fi-
skalnej, nawet jesli koniunktura jest dobra.

Z makroekonomicznego punktu widzenia wysoki defi-
cytw 2026 r. ma trzy gtéwne konsekwencje. Po pierw-
sze, zwieksza podaz SPW, co w warunkach ograni-
czonej pojemnosci rynku (zwtaszcza w segmencie
inwestoréw krajowych) moze podnosi¢ rentownosci.
Po drugie, moze prowadzi¢ do efektu wypierania
(crowding-out) — panstwo konkuruje o oszczedno-
$ci z sektorem prywatnym, a atrakcyjne rentownosci
dtugu skarbowego ograniczajg sktonnos¢ bankéw do
zwiekszania akcji kredytowej. Po trzecie, zwieksza
wrazliwo$¢ gospodarki na szoki stdp procentowych
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Rys. 11. Luka popytowa i jej prognoza
Zrédto: NBP, Raport o inflacji, listopad 2025, s. 44.

W analizach sredniookresowych nie pojawia sie
teza o ryzyku natychmiastowego braku finansowa-
nia, natomiast wyraznie pojawia sie teza o wzroscie
kosztow ryzyka i o potrzebie konsolidacji, aby ogra-
niczy¢ premie fiskalng. Dla gospodarki oznacza to,
ze nawet bez kryzysu fiskalnego mozna ponosié
wymierne koszty w postaci wyzszych rentownosci,
stabszej transmisji obnizek stép do dtugotermino-
wych stép kredytowych oraz wiekszej zmiennosci
na rynku dtugu.

Z perspektywy rachunku makroekonomicznego istot-
ne sg takze relacje miedzy polityka fiskalng a inflacja.
Wysoki deficyt w warunkach dodatniej dynamiki po-
pytu krajowego moze wzmachia¢ presje popytowa,
szczegoblnie w ustugach oraz w sektorach objetych
inwestycjami publicznymi (budownictwo, infrastruk-
tura). Jesli deficyt pozostaje wysoki, a impuls fiskal-
ny jest procykliczny (jak obecnie), wéwczas polityka
pieniezna musi dluzej pozostawac restrykcyjna, by
domkna¢ presje popytowg. W 2025 r. luka popytowa
jest w duzej mierze bliska zera, a mimo to panstwo
prowadzi ekspansywng polityke fiskalng - co jest
kombinacjg niekomfortowa z punktu widzenia stabil-
nosci makro.

Wreszcie, struktura dtugu i deficytu ma znaczenie
dla rynku. Inwestorzy analizujg nie tylko sama relacje
dtugu do PKB, ale réwniez udziat dtugu o zmiennym

oprocentowaniu, profil zapadalnosci, udziat inwesto-
réw zagranicznych, a takze przejrzystos¢ finansow
publicznych (w tym role funduszy pozabudzetowych).
W sytuacji, gdy rynek postrzega trajektorie fiskalng
jako mniej przewidywalng, rosnie premia terminowa
i wrazliwos¢ rentownosci na nowe informacje. Obser-
wacje NBP z 2025 r. — wzrost nachylenia krzywej i pre-
mii terminowej — sg spdjne z takim mechanizmem.
Dla prognozy 2026 r. oznacza to, ze nawet niewielkie
rewizje prognoz deficytu moga wywotywaé zauwazal-
ne reakcje rynku dtugu.

1.8. Obligacje skarbowe w bilansach bankow:
wycena i ryzyko stopy procentowej

Rynek obligacji skarbowych i jego powigzanie z sek-
torem bankowym jest w 2026 r. jednym z centralnych
tematoéw stabilnosci finansowej. W Polsce banki,
Z uwagi na strukture pasywow (depozyty), wymogi
ptynnosciowe, konstrukcje podatku bankowego oraz
role w transmisji polityki pienieznej, sg naturalnym
inwestorem w SPW. Jednoczesnie, gdy deficyt i po-
trzeby pozyczkowe rosng, a premia terminowa na ryn-
ku dtugu zwieksza sie z powodéw fiskalnych, rosnie
ryzyko przeceny portfeli obligacyjnych. NBP w grud-
niowym Raporcie o stabilnosci wskazuje wprost na
wzrost ryzyka zwigzanego z portfelem obligacji skar-
bowych w bilansach bankow, wynikajgcy zaréwno
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z przyrostu udziatu tych papieréw w aktywach, jak
i z pogorszenia perspektyw fiskalnych.

Kluczowe znaczenie ma przy tym struktura wyceny
w bilansach. NBP wskazuje, ze dominujgca czesc¢
obligacji skarbowych jest klasyfikowana jako nie-
wyceniana rynkowo (utrzymywana do terminu za-
padalnosci), co ogranicza wptyw biezacych wahan
rentownosci na kapitaty bankéw. Jest to jednak
mechanizm ksiegowy, ktéry redukuje zmiennosc¢
wyniku i kapitatow w krétkim okresie, ale nie elimi-
nuje ryzyka ekonomicznego. W przypadku koniecz-
nosci sprzedazy aktywow (np. z powodéw ptynno-
$ciowych) lub w razie zmiany modelu biznesowego
banku, wahania wyceny moga sie ujawni¢. Ponadto
rosngca koncentracja aktywéw skarbowych moze
ograniczac zdolnos¢ bankow do absorpciji innych ry-
zyk, w tym kredytowych, jesli sytuacja makro ulegnie
pogorszeniu. Historycznie, w 2022 r. wzrost rentow-
nosci obligacji SP o 5,5 pp. przetozyt sie na spadek
kapitatow wtasnych sektora o nieco ponad 28 mld zt.
Oznacza to, ze ryzyko obligacyjne sektora stato sie
poréwnywalne ze $rednim rocznym wynikiem sek-
tora za 2023 r. Wedtug aktualnych szacunkow — ze
wzgledu na jeszcze wiekszy wzrost zaangazowania
bankow w obligacje SP — obecnie ich wzrost rentow-
nosci na tym poziomie doprowadzitby do uszczu-
plenia kapitatéw sektora o niespetna 52 mld zt, co
przektada sie na ubytek akcji kredytowej na pozio-
mie przekraczajgcym 315 mld zt.

Tak byto w 2022 roku
280,0

Nawet jesli w scenariuszu bazowym ryzyko to nie
materializuje sie w ksiegowych stratach, ma ono
znaczenie dla oceny odpornosci sektora na szoki
rynkowe oraz dla zachowan bankéw. Jezeli banki
postrzegajg ryzyko rynkowe jako rosngce, moga
ogranicza¢ podaz kredytu o dtugiej zapadalnosci,
wzmacnia¢ krotsze terminy lub zwieksza¢ udziat
instrumentow zabezpieczajgcych, co wptywa
na transmisje polityki pienieznej i na realng gospo-
darke.

Udziat obligacji skarbowych (w tym gwarantowa-
nych przez SP) w aktywach bankéw jest wysoki
i stanowi okoto jednej czwartej aktywow, a portfel
tych papierow stanowi istotny element bilanséw.
Jednoczes$nie warto odnotowad, ze wrazliwos$c¢ ban-
kéw na szoki stopy procentowej spadata w 2024 r.
i na poczatku 2025 r., m.in. dzieki skracaniu duration
portfeli (w danych na koniec Il kw. 2025 r. duration
wynosito okoto 2,2 roku) oraz ograniczeniu udziatu
papieréw wycenianych rynkowo. Jest to racjonalna
adaptacja sektora do zmiennosci stop procento-
wych, ale nie usuwa ryzyka wynikajgcego z rosnacej
podazy dtugu i premii terminowej. Zwtaszcza ryzyko
term premium, moze w 2026 r. porusza¢ dtugim kon-
cem krzywej niezaleznie od decyzji banku central-
nego w zakresie polityki pienieznej. Ten wymiar jest
szczegodlnie istotny w scenariuszu, w ktérym deficyt
utrzymuje sie wysoki, a rynek oczekuje wiarygodne-
go planu konsolidacji.

Ryzyko na kolejne lata
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Rys. 12. Zmiana poziomu KW (z wytgczeniem biezgcego WF) na skutek zmiany rentownosci obligacji SP

Zrédto: Opracowanie wiasne Zespotu Badari i Analiz ZBR, dane KNF.
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Rys. 13. Dtug publiczny na tle zaangazowania bankéw w obligacje skarbowe i gwarantowane przez Skarb Panstwa
Zrédto: NBP, Raport o stabilnosci systemu finansowego, grudzier 2025, s. 99.

Z makroekonomicznego punktu widzenia oznacza to,
ze w 2026 r. kanat dtugu moze stac sie réwnie wazny
jak kanat stop procentowych w ksztattowaniu kosztu
kapitatu w gospodarce.

1.9. Inwestycje i KPO: znaczenie dla wzrostu,

struktury popytu i produktywnosci

Inwestycje sg wskazywane jako kluczowy motor
wzrostu w 2026 r. oraz gtdwny czynnik, ktéry ma prze-
sgdzi¢ o jakosci wzrostu w Srednim okresie. Jest to
szczegoblnie wazne w kontekscie diagnozy o histo-
rycznie niskiej stopie inwestycji. Ozywienie inwesty-
cji w 2026 r. ma w prognozach dwa filary: inwestycje
publiczne zwigzane z absorpcjg srodkéw UE, w tym
KPO, oraz inwestycje prywatne, ktére majg reagowac
na poprawe koniunktury, spadek inflacji i stopniowe
tagodzenie warunkéw finansowania. W praktyce naj-
wieksza niepewnos¢ dotyczy tempa realizacji projek-
tow unijnych i zdolnosci wykonawczej gospodarki.

Jakkolwiek wskazuje sig, ze od 2026 r. projekty finan-
sowane ze srodkoéw unijnych — zarowno w ramach
wieloletnich ram finansowych, jak i instrumentéw od-
budowy — majg istotnie podnies¢ inwestycje publiczne,
NBP identyfikuje niepetng absorpcje srodkéw KPO jako
istotny czynnik ryzyka w dét dla dynamiki PKB w 2026 .
W scenariuszu, w ktdrym wydatkowanie srodkéw jest
wolniejsze, czes¢ oczekiwanego impulsu inwestycyjne-
go nie materializuje sie w 2026 r., a wzrost opiera sie
w wiekszym stopniu na konsumpciji, co moze zwiek-
szac¢ presje inflacyjng w ustugach i budownictwie. W ta-
kim scenariuszu, 2026 r. moze nie by¢ szczytem cyklu

inwestycyjnego, ale raczej okresem przejsciowym do
kulminacji w 2027 r. W obu wariantach 2026 r. pozostaje
rokiem podwyzszonej dynamiki inwestyciji, ale interpre-
tacja ryzyk i ograniczen podazowych moze sie réznic.

Inwestycje publiczne finansowane z UE majg silny
wptyw na popyt na ustugi budowlane i inzynieryjne
oraz na import débr inwestycyjnych. W krotkim okresie
moze to prowadzi¢ do wzrostu cen w budownictwie
oraz do presji ptacowej w sektorach o ograniczonej po-
dazy pracy. W srednim okresie kluczowe jest jednak to,
czy inwestycje poprawiajg produktywnos¢ i potencjat
podazy. Analizy IMF i OECD podkreslajg wage inwe-
stycji w transformacje energetyczng, cyfryzacje i efek-
tywnos¢ energetyczng jako elementéw podnoszacych
potencjalny wzrost i zmniejszajgcych wrazliwos¢ go-
spodarki Polski na szoki surowcowe. W tym sensie
KPO petni role nie tylko impulsu popytowego, lecz tak-
ze potencjalnej dzwigni modernizacyjnej.

Inwestycje prywatne w 2026 r. powinny odbudowy-
wacé sie w warunkach stabilnej inflacji i spadajgcych
stop procentowych, ale mogg napotykac bariery. Dla
prognozy 2026 r. oznacza to, ze tempo inwestycji pry-
watnych jest wrazliwe na zaufanie przedsiebiorstw
do stabilnosci polityki gospodarczej. Jezeli ryzyko fi-
skalne i zwigzana z nim premia za ryzyko utrzymuja
wysokie dtugoterminowe stopy procentowe, inwesty-
cje prywatne mogg rosng¢ wolniej, a wieksza czes¢
wzrostu inwestycji przypadnie na sektor publiczny.
Taka struktura ma konsekwencje dla rGwnowagi ma-
kro, w tym dla salda obrotéw biezgcych i dla efektyw-
nosci alokacji kapitatu.
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Zrédto: NBP, Raport o inflacji, listopad 2025, s. 41.

1.10. Ryzyka i scenariusze alternatywne
na 2026 .

Scenariusz bazowy 2026 r. — silny wzrost PKB i ni-
ska inflacja — jest obarczony ryzykami, ktére mozna
ujg¢ w cztery grupy: zewnetrzne (geopolityka, han-
del, ceny surowcow), finansowe (globalny apetyt na
ryzyko i premie terminowe), krajowe fiskalne (deficyt,
dtug, plany konsolidacji fiskalnej) oraz krajowe realne
(absorpcja KPO, ograniczenia podazowe w inwesty-
cjach). Prawdopodobienistwo materializacji czesci
tych ryzyk nie jest pomijalne, co wymaga stosowania
scenariuszy alternatywnych przy ocenie 2026 .

Ryzyka zewnetrzne zwigzane sg przede wszystkim
Z niepewnoscig geopolityczng oraz mozliwym nasi-
leniem napie¢ handlowych. Wzrost gospodarki swia-
towej moze by¢ w dtuzszym okresie obnizany przez
wprowadzenie cet, ktére rowniez podniosg inflacje
w krajach rozwinietych. Dla Polski oznacza to ryzyko
pogorszenia popytu na eksport oraz wzrost zmien-
nosci kursu walutowego. W scenariuszu materiali-
zacji szoku handlowego eksport netto mogtby mieé
bardziej ujemny wkiad do PKB, a wzrost gospodarki
obnizytby sie ponizej prognoz instytucji miedzynaro-
dowych. Jednoczesnie ostabienie waluty podniosto-
by inflacje importowang, co ograniczatoby przestrzen
do dalszych obnizek stop.

Ryzyka finansowe wynikajg z mozliwosci gwattow-
nej zmiany globalnego apetytu na ryzyko. W tym

kontekscie zwraca sie uwage na potencjalng zmien-
nos¢ wycen aktywow w zwigzku z wysokimi wycenami
niektdrych segmentow rynku, w tym spoétek powigza-
nych z Al, oraz na ryzyko wzrostu spreadéw kredyto-
wych przy rosngcym zadtuzeniu czesci firm. W scena-
riuszu ,ucieczki od ryzyka” warunki finansowania dla
rynkéw wschodzgcych pogarszajg sig, a rentownosci
dtugu rosna. Dla Polski oznacza to wzrost kosztu fi-
nansowania dtugu skarbowego i ograniczenie mozli-
wosci refinansowania po korzystnych warunkach, co
nasila znaczenie ryzyka fiskalnego.

Ryzyko fiskalne jest w 2026 r. najbardziej ,wewnetrz-
ne”, ale jego kanat transmis;ji jest rynkowy. Jesli rzad
nie przedstawi wiarygodnej Sciezki konsolidacji,
premia fiskalna moze utrzymywaé wysokie rentow-
nosci dtugoterminowe, nawet przy spadajacych sto-
pach krotkich. To ogranicza obnizanie kosztu kapi-
tatu dla przedsiebiorstw i gospodarstw domowych
oraz pogarsza wycene portfeli SPW bankéw. NBP
juz w 2025 r. obserwowat wzrost premii terminowe;j,
a w 2026 r. dalsze ryzyko polega na tym, ze wzrost
podazy dtugu i niepewnos$é co do polityki fiskalnej
beda prowadzi¢ do dalszego wzrostu premii termino-
wej. W takim scenariuszu rentownosci obligacji dtu-
goterminowych rosng, a banki mogg ograniczac akcje
kredytowa na rzecz SPW, co nasila efekt wypierania.

Ryzyko absorpcji KPO jest szczegdlne, bo dotyczy
zaréwno wzrostuy, jak i struktury popytu. NBP wska-
zuje je jako czynnik ryzyka w dot dla PKB w 2026 r.
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Zrédfo: NBP

W scenariuszu opdznien projektow czes¢ impulsu in-
westycyjnego przesuwa sie w czasie, a gospodarka
moze rosng¢ wolniej, jednoczesnie utrzymujac presje
inflacyjng w ustugach (jesli konsumpcja pozostanie
wysoka). Dodatkowym ryzykiem sg ograniczenia po-
dazowe: w okresie intensyfikacji inwestycji publicz-
nych moze doj$¢ do wzrostu cen w budownictwie i do
presji ptacowej, co podnosi inflacje ustug i ogranicza
przestrzen do obnizek stop. W scenariuszu bazowym
zaktada sie, ze zdolnosci wykonawcze zostang zwiek-
szone, a wzrost inwestycji bedzie roztozony w czasie
na tyle rownomiernie, aby unikng¢ gwattownych na-
piec, lecz jest to zatozenie wrazliwe.

1.11. Wnioski dla sektora bankowosci
spotdzielczej

Z perspektywy sektora bankowego 2026 r. tgczy
korzystne warunki makroekonomiczne z rosngcym
znaczeniem ryzyk rynkowych i fiskalnych. Korzyst-
nym elementem scenariusza bazowego jest rela-
tywnie wysoki wzrost gospodarczy, ktéry poprawia
zdolnos¢ obstugi zadtuzenia, stabilizuje rynek pracy
oraz sprzyja popytowi na kredyt inwestycyjny i obro-
towy. Odpisy na ryzyko kredytowe sg niskie i praw-
dopodobnie nie zwiekszg sie istotnie w najblizszych
kwartatach, a ptynnos¢ sektora jest wysoka. To
oznacza, ze w 2026 r. ryzyko kredytowe nie powinno
by¢ dominujgcym problemem systemowym, choc¢
nalezy monitorowa¢ segmenty wrazliwe (np. branze
energochtonne, budownictwo, czes¢ kredytéw kon-
sumpcyjnych).

Wyzwaniem jest natomiast ryzyko portfela SPW
i jego zwigzek z polityka fiskalng. NBP jednoznacznie
sygnalizuje wzrost ryzyka zwigzanego z portfelem

obligacji skarbowych, wynikajgcy ze wzrostu udziatu
tych aktywoéw i pogorszenia perspektyw fiskalnych -
ryzyko rynkowe moze stac sie materialne w scenariu-
szu wzrostu premii terminowej. Dla bankéw oznacza
to potrzebe ostroznego zarzadzania duration, wyko-
rzystania instrumentéw zabezpieczajgcych, a takze
dywersyfikacji portfela aktywéw ptynnych. W prakty-
ce 2026 r. moze zwiekszy¢ sie znaczenie zarzgdzania
ryzykiem stopy procentowej i ryzykiem spreadu na
SPW, zwtaszcza jesli krzywa dochodowosci pozosta-
je stroma.

Jednoczesnie rosngce potrzeby pozyczkowe paristwa
oraz atrakcyjne rentownosci SPW moga wptywaé na
alokacje aktywéw bankéw — zwtaszcza w kontekscie
konstrukcji podatku bankowego. W warunkach nie-
pewnosci kredytowej lub rosngcych wymogow kapi-
tatowych banki moga preferowac obligacje skarbowe
jako aktywa o niskiej wadze ryzyka. Jesli jednak taka
tendencja nasila sie w skali sektora, nadal ograniczac
bedzie dynamike kredytu dla przedsiebiorstw, co jest
niekorzystne dla inwestycji prywatnych. Z punktu wi-
dzenia prognozy makro na 2026 r. wazne jest wiec
monitorowanie czy ozywienie inwestycji przektada
sie na wzrost kredytu inwestycyjnego, czy tez jest fi-
nansowane gtownie ze srodkow publicznych i srod-
kow wtasnych przedsiebiorstw.

W ujeciu operacyjnym sektor bankowy w 2026 r.
powinien traktowa¢ KPO i inwestycje publiczne
jako szanse na rozwdj ustug finansowych (finan-
sowanie pomostowe, gwarancje, instrumenty hed-
gingowe, obstuga przeptywow), ale jednoczesnie
jako potencjalne zrodto koncentracji ryzyka (bu-
downictwo, wykonawcy, ryzyko kosztowe). Z kolei
dla polityki makroekonomicznej wnioski sg dwoja-
kie: aby wykorzysta¢ korzystng koniunkture 2026 r.
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do podniesienia potencjatu wzrostu, potrzebne sa
sprawna absorpcja srodkow UE i ukierunkowanie in-
westycji na produktywnos¢, a aby ograniczy¢ koszt
kapitatu, potrzebne sg wiarygodne dziatania ograni-
czajgce deficyt strukturalny. Z perspektywy stabilno-
$ci finansowej kluczowe jest, aby napiecia fiskalne
nie przerodzity sie w trwaty wzrost premii termino-
wej, ktéry uderza w wycene SPW i zwieksza koszty
finansowania dla catej gospodarki.

W tym obrazie szczegdlne miejsce zajmujg banki
spotdzielcze, ktére tgcza funkcje stabilnego depo-
zytariusza oszczednosci w mniejszych osrodkach
z rolag lokalnego kredytodawcy. Ich przewaga jest
bliskos¢ klienta oraz relacyjny charakter finansowa-
nia — zwtaszcza w segmencie mikro i matych firm,
samorzaddéw oraz rolnictwa — co sprawia, ze impuls
koniunkturalny i inwestycyjny (w tym zwigzany z KPO)
materializuje sie u nich relatywnie szybko w portfelu
kredytowym. Jednoczesnie ten model oznacza wyz-
szg koncentracje geograficzng i branzowg ekspozy-
cji, a wiec wiekszg wage biezgcego monitorowania
jakosci portfela w segmentach wrazliwych na koszty
energii, zmiennos¢ cen surowcéw oraz cykl w budow-
nictwie i ustugach lokalnych.

Bilansowo banki spétdzielcze wchodzg w faze tago-
dzenia polityki pienieznej z bardzo wysoka ptynnoscia
i znaczacy ekspozycjg na dtug Skarbu Panstwa. Dla
bankéw spétdzielczych — ktére z natury sg czesto
strukturalnie nadptynne — oznacza to koniecznos¢
Swiadomego zarzadzania duration i ryzykiem stopy
procentowej portfela papieréw, przy czym w danych
sektorowych duration tgcznego portfela obligacji
wynosito okoto 2,2 roku na koniec IIl kw. 2025 r.,, co
sygnalizuje, ze nawet relatywnie krétkie profile nie

eliminujg wahafh wyceny w scenariuszu wzrostu
premii terminowe;j.

Jednoczesnie wrazliwos¢ wyniku odsetkowego na
obnizki stop procentowych w bankach spoétdzielczych
ujawnia sie wczesniej niz w bankach komercyjnych,
co wigze sie z ich profilem przeszacowania aktywéw
i pasywow. W danych za 2025 r. widoczny jest stop-
niowy spadek marzy odsetkowej netto w bankach
spoétdzielczych — a jednoczesnie dalsze tagodzenie
polityki pienieznej bedzie dziata¢ w kierunku dalsze-
go obnizenia NIM w kolejnych kwartatach. W praktyce
oznacza to presje na efektywnosé¢ kosztowg i dywer-
syfikacje wyniku, wiekszg role dyscypliny cenowej
po stronie depozytow oraz potrzebe aktywnego za-
rzadzania ryzykiem stopy procentowej (IRRBB), aby
utrzymaé zdolnos$é do finansowania lokalnej gospo-
darki w warunkach nizszych stop i rosngcej konkuren-
cji o stabilne Zrédta finansowania.

Z punktu widzenia rozwojowego istotne jest, ze przy-
spieszenie inwestycji publicznych od 2026 r. — co przy
silnym komponencie samorzadowym i projektach
infrastrukturalnych - tworzy dla bankéw spoétdziel-
czych naturalne pole do zwiekszenia skali biznesu:
finansowania pomostowego do projektéw unijnych,
prefinansowania gwarancji i zabezpieczen, a takze
obstugi przeptywow srodkéw i rozliczen wykonaw-
coéw. W potaczeniu z lokalnym zakorzenieniem ban-
kow spétdzielczych moze to zwiekszaé popyt na
kredyt w mniejszych osrodkach. Jednoczesnie ten
impuls inwestycyjny podnosi ryzyko koncentracji (bu-
downictwo, wykonawcy; w rolnictwie takze ryzyko
klimatyczne), dlatego kluczowa jest konserwatywna
ocena ryzyka i wykorzystanie mechanizméw wspot-
dzielenia ryzyka w ramach zrzeszen.
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Analiza dekompozycji wyniku finansowego netto za
2025 rok wskazuje, ze na jego poziom istotny wptyw
miaty zarowno czynniki przychodowe, jak i kosztowe.
Ocena podstawowej dziatalnosci bankéw spoétdziel-
czych potwierdza, iz obszar ten pozostaje gtownym
i relatywnie stabilnym zrédtem generowania wyniku.
W analizowanym okresie sektor bankow spétdziel-
czych wygenerowat przychody odsetkowe wyzsze
0 621 min zt w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Jed-
noczesnie koszty odsetkowe wzrosty o 340 min z,
co w efekcie przetozyto sie na zwiekszenie wyniku
odsetkowego o 281 min zi. Odmienna tendencja wi-
doczna jest w zakresie pozostatych komponentow
wyniku finansowego. Wynik z tytutu optat i prowizji
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ulegt zmniejszeniu 0 3 min zt w poréwnaniu z rokiem
poprzednim, natomiast pozostate przychody nieznacz-
nie wzrosty o 1 min zt. W analizowanym okresie catko-
wite przychody operacyjne zwiekszyly sie 0 278 min zt.
Wzrost ten zostat jednak w petni skompensowany
przez znaczgcy przyrost kosztow dziatania i amortyza-
cji, ktére wzrosty az o 756 min zt. Dodatkowo odnoto-
wano spadek wartosci odpisow i rezerw o 114 min zt.
taczny wptyw tych czynnikéw przyczynit sie do obnize-
nia wyniku z dziatalnosci operacyjnej o0 365 min zt. Nie-
znacznie pozytywnej zmianie ulegta kategoria podatku
CIT, jednak skala wczesniejszych obcigzen spowodo-
wata ostatecznie spadek wyniku finansowego netto
0299 min zt w poréwnaniu z rokiem poprzednim.
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Rys. 16. Dekompozycja wyniku finansowego bankow spoétdzielczych — 2025 vs 2024 rok (w PLN)

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Analiza dekompozycji wyniku finansowego bankéw
spotdzielczych na koniec 2025 r. w poréwnaniu z 2024 .
wskazuje na istotny wzrost pozycji kosztowych w ra-
chunku zyskéw i strat, przy jednoczesnie nizszej niz
rok wczesniej wartosci utworzonych odpiséw i rezerw.

Wzrostowi kosztdw nie towarzyszyt proporcjonalny
wzrost przychodoéw, co, przy silnej zaleznosci wyniku fi-
nansowego od dziatalnosci odsetkowej, przetozyto sie
na osiggniecie przez banki spétdzielcze nizszego niz
w roku poprzednim wyniku finansowego netto.
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Rys. 17. Dekompozycja wyniku finansowego bankéw spdtdzielczych — 2025 vs 2024 rok (w %)

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Rys. 18. Dekompozycja wyniku finansowego bankéw komercyjnych — 2025 vs 2024 rok

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Poréwnanie dekompozycji wyniku finansowego
sektora bankow spotdzielczych z analogiczng de-
kompozycjg w sektorze bankéw komercyjnych na
koniec 2025 r wskazuje na wyraznie odmienng sytu-
acje obu sektorow w tym zakresie. W poréwnaniu z
2024 r., zmiany wartosci wiekszosci pozycji rachun-
ku zyskow i strat w sektorze bankéw komercyjnych
oddziatywaty pozytywnie na jego wynik finansowy
netto, ktory w analizowanym okresie wzrést az o
20%. Na koniec 2025 r. relacja wyniku finansowe-
go netto sektora bankow komercyjnych do wyniku
finansowego netto sektora bankéw spoétdzielczych
wyniosta 10:1.

Analizujgc dynamike poszczegolnych kategorii ra-
chunku zyskéw i strat w poszczegolnych miesigcach

25%

20%

2025 roku w stosunku do analogicznego okresu roku
ubiegtego, nalezy stwierdzi¢, ze najwyzszg dynamika
wzrostu rok do roku w wiekszosci miesiecy charakte-
ryzowaly sie koszty odsetkowe. Cho¢ w IV kwartale
2025 r. ich tempo wzrostu spadto ponizej relatywnie
stabilnej w catym roku dynamiki kosztow dziatania
i amortyzacji, to w 2025 r. koszty odsetkowe rosty
srednio w kazdym miesigcu o ok. 16% r/r.

Wysokg, a zarazem stosunkowo stabilng dynami-
ke przez caty 2025 r. wykazywaty koszty dziatania
i amortyzacji, ktére wzrastaty srednio o ok. 14,5% r/r.
W IV kwartale 2025 r. tempo ich wzrostu przewyzszy-
to dynamike kosztow odsetkowych, ktére pozostawa-
ty najszybciej rosngcg kategorig w pierwszych trzech
kwartatach analizowanego roku.
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Rys. 19. Zmiany wybranych pozycji rachunku zyskoéw i strat w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego

<:><:> Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF



<:> Wyniki finansowe bankéw spétdzielczych pod presja otoczenia spadajgcych stép procentowych

PROGRAM

Istotng dynamike zmian rok do roku odnotowano
réwniez w przypadku przychodéw odsetkowych. Ich
Sredniomiesieczny wzrost przekroczyt wprawdzie
10%, jednak w ciggu roku widoczny byt wyrazny trend
spadku wartosci ich dynamiki z 13,5% r/r w styczniu
do zaledwie 4,3% r/r w grudniu 2025 .

Biorgc pod uwage ksztattowanie sie dynamiki przy-
choddéw odsetkowych, stanowigcych gtéwne zrédto
przychodéw bankow spétdzielczych, a takze wysoka
dynamike kosztow odsetkowych i kosztéw dziatania,
sposob zmian wyniku odsetkowego oraz wyniku net-
to nie jest zaskakujgcy. W obu tych kategoriach od-
notowano wyrazne pogorszenie dynamiki ich wzrostu

—

miedzy styczniem a grudniem 2025 r. W styczniu
tempo wzrostu kosztéw odsetkowych r/r byto ponad
pieciokrotnie wyzsze niz w grudniu, natomiast roczna
dynamika wyniku netto byta w styczniu o0 2,3 pp. wyz-
sza niz pod koniec roku.
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Na uwage zastuguje réwniez fakt, ze w IV kwartale
2025 r. dynamika wyniku odsetkowego przyjmowata
wartosci ujemne. Oznacza to, ze w pazdzierniku, listo-
padzie i grudniu 2025 r. banki spotdzielcze osiggnety
nizszy poziom wyniku odsetkowego niz w analogicz-
nych miesigcach roku poprzedniego. W ostatnich
trzech miesigcach 2025 r. wynik odsetkowy obnizat
sie Sredniomiesiecznie 0 3,81% r/r.
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Rys. 20. Przychody odsetkowe bankow spotdzielczych w latach 2019-2025
Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Rys. 21. Przychody odsetkowe bankéw spotdzielczych w poszczegdlnych miesigcach

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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W 2025 r. banki spotdzielcze wykazaty przychody od-
setkowe na poziomie 15,12 mld zt, tj. o ok. 621 miIn zt
(4,28% r/r.) wyzsze niz w analogicznym okr sie 2024 .
Jednoczesnie dynamika ich wzrostu byta o 38,9 pp.
nizsza od sredniej stopy wzrostu przychodéw odset-
kowych w latach 2019-2024, co wyraznie wskazuje
na spowolnienie tempa ich przyrostu w ostatnim roku.

Poréwnanie wartosci przychodéw odsetkowych
w analogicznych miesigcach lat 2019-2025 wska-
zuje, ze banki spotdzielcze osiggaty najwyzsze mie-
sieczne przychody odsetkowe w okresie styczen-li-
piec 2025 r. Od kwietnia 2025 r. odnotowano spadek
miesiecznych przychodoéw odsetkowych, a od sierp-
nia 2025 r. miesieczne wartosci przychodéw odsetko-
wych byty ponizej wartosci z analogicznych miesiecy

lat 2022-2024, co stanowito efekt rozpoczecia przez
RPP cyklu obnizek stép procentowych NPB poczat-
kiem Il kw. 2025 .

Co istotne, wskaznik WIBOR (zaréwno 3M jak i 6M), juz
po konferencji Prezesa NBP w kwietniu 2025 r., antycy-
pujac mozliwe spadki stdp procentowych, zaczat przyj-
mowac wartosci systematycznie ponizej wartosci sto-
py referencyjnej NPB. Tendencja ta zauwazalna byta
do konca Il kwartatu 2025 r., kiedy to od pazdziernika
2025 r. wartosci wskaznikow WIBOR 3M i WIBOR 6M
ponownie ksztattowaty sie na podobnym poziomie, co
stopa referencyjna NBP, przy czym do korca IV kwarta-
tu 2025 r. pierwszy z wymienionych wskaznikow przyj-
mowat wartosci powyzej stopy referencyjnej, zas drugi
z nich utrzymywat wartosci ponizej stopy referencyjnej.
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=== Stopa referencyjna = \V|BOR 3M === \WIBOR 6M

Rys. 22. Stopa referencyjna, WIBOR 3M i 6M w okresie styczen 2023-grudzien 2025
Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane NBR GPW Benchmark

W okresie styczen—wrzesien 2025 r. miesieczne kosz-
ty odsetkowe bankéw spétdzielczych byty znaczgco
wyzsze niz w analogicznych miesigcach szesciu po-
przednich lat. Od kwietnia 2025 r. obserwowano jed-
nak stopniowy spadek ich poziomu, przy czym warto-
$ci nizsze niz w porownywalnych miesigcach jedynie
dwoch poprzednich lat odnotowano dopiero od paz-
dziernika 2025 r. Wnioski te potwierdzajg wczesniej-
sze stwierdzenie, ze reakcja kosztow odsetkowych do
obnizki stopy referencyjnej NBP nastepuje wolniej niz
reakcja przychodéw odsetkowych.

Nie dziwi zatem fakt, ze skumulowana wartos$¢
kosztow odsetkowych bankéw spodtdzielczych
w 2025 r. byta najwyzsza w 2025 roku i wyniosta ona

3,82 mld zt. W poréwnaniu z analogicznym okresem
poprzedniego roku odnotowano wzrost o 9,78%, co
oznacza ich dynamike o 5,49 pp. wyzszg niz w przy-
padku przychodéw odsetkowych.

Biorgc powyzsze pod uwage, wynik na podstawowej
dziatalnosci bankoéw spétdzielczych w 2025 r. wyniost
11,3 mld zt. Oznacza to wzrost jedynie 0 2,55% w po-
réwnaniu z rokiem poprzednim, jednak dynamika ta
byta 0 28 pp. nizsza od sredniej stopy wzrostu wyniku
odsetkowego w okresie szesciu poprzednich lat.

W analizowanym okresie 2010-2025 widoczna jest
wyrazna dodatnia zaleznos¢ pomiedzy poziomem sto-
py referencyjnej NBP a relacjg kosztow odsetkowych
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Rys. 23. Koszty odsetkowe bankéw spétdzielczych w poszczegdlnych miesigcach
Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Rys. 24. Koszty odsetkowe bankéw spétdzielczych w poszczegdinych latach
Zrédfo: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Rys. 25. Wynik odsetkowy bankoéw spoétdzielczych w poszczegdlnych latach
Zrédfo: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF <:>
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do przychoddéw odsetkowych bankéw spétdzielczych.
Spadek stop procentowych w latach 2013-2021,
kulminujgcy sie w okresie pandemii, prowadzit do
istotnego obnizenia udziatu kosztéw w przychodach,
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natomiast ich gwattowny wzrost w latach 2022-2023
przetozyt sie na zwiekszenie obcigzenia kosztowego
i stabilizacje wskaznika na umiarkowanym poziomie
25% w latach 2024-2025.
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Rys. 26. Relacja kosztow odsetkowych do przychodéw odsetkowych bankéw spétdzielczych a stopa referencyjna

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

1200

1000

800

600

Miliony

v -—g—g%

200
0
sty. luty mar. kwi. maj czer.
m— 7079 2020
m— 2023 m— 2024

lip. sier. wrz. paz. lis. gru.
m— 2021 2022
2025

Rys. 27. Wynik odsetkowy bankéw spétdzielczych w poszczegdlnych miesigcach

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Whnioski z analizy wyniku odsetkowego w analogicz-
nych miesigcach lat 2019-2025 sg spdjne z obser-
wacjami dotyczacymi przychoddéw i kosztow odset-
kowych. W okresie styczen—marzec 2025 r. sektor
bankéw spoétdzielczych odnotowywat najwyzsze
wartosci wyniku odsetkowego na tle analogicznych

miesiecy poprzednich lat. Od kwietnia 2025 r. widocz-
na byta jednak tendencja spadkowa w ksztattowaniu
sie wyniku odsetkowego sektora bankéw spoétdziel-
czych, ktéra doprowadzita do najnizszego jego po-
ziomow w listopadzie i grudniu 2025 r. w poréwna-
niu z analogicznymi miesigcami trzech poprzednich
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lat. O ile w poczatkowych miesigcach 2025 r. Sredni
miesieczny poziom wyniku odsetkowego oscylowat
na poziomie ok. 1 mld z, o tyle w IV kwartale 2025 .
ksztattowat sie na poziomie ok. 900 min zt (a zatem
byt 0 ok. 10% nizszy).

Wzrost wyniku odsetkowego sektora bankdéw spot-
dzielczych w analizowanym okresie byt efektem
funkcjonowania w warunkach wysokich stép procen-

towych, a nastepnie utrzymywania sie ich na podwyz-
szonym poziomie. Przy wysokim udziale dziatalnosci
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odsetkowej w strukturze przychodow catkowitych
czynniki te umozliwity osigganie w latach 2022-2025
wysokiej stopy wyniku odsetkowego. Wartos¢ tego
wskaznika byta w ostatnim okresie wyraznie wyzsza
zaréwno w poréwnaniu z latami poprzedzajgcymi 2022
r., jak i wzgledem analogicznego wskaznika w sektorze
bankéw komercyjnych. Nalezy jednak zauwazyé¢, ze od
poczatku 2023 r. stopa wyniku odsetkowego w sekto-
rze bankdéw spdtdzielczych wykazuje tendencje spad-
kowa. W okresie od stycznia 2023 r. do grudnia 2025.
jej wartos¢ obnizyta sie tgcznie o0 1,54 pp.
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Rys. 28. Stopa wyniku odsetkowego bankdéw spdétdzielczych i bankéw komercyjnych

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Materializacje wspomnianego wyzej ryzyka nega-
tywnego oddziatywania spadku stép procentowych
NBP na przychody bankdéw spotdzielczych mozna
dostrzec poréwnujgc wartos¢ miesiecznych catkowi-
tych przychodéw operacyjnych w analogicznych mie-
sigcach lat 2019-2025. Na wykresie ponizej widag,
ze w pierwszych miesigcach 2025 roku, przed rozpo-
czeciem cyklu obnizek stép procentowych przez RPP,
banki spoétdzielcze odnotowywaty najwyzsze wartosci
miesiecznych catkowitych przychodéw operacyjnych
sposrod wszystkich analizowanych lat. Od kwietnia
2025 r. mozna zauwazy¢ tendencje spadkowg w war-
tosci catkowitych przychodow, jednak w grudniu 2025
r. ich poziom pozostaje na relatywnie wysokim pozio-
mie, cho¢ w poréwnaniu z wartosciami z konca grud-
nia w latach 2022-2024 najnizszym.

Mimo to, na koniec 2025 roku banki spotdzielcze
odnotowaty poziom catkowitych przychodoéw opera-
cyjnych w wysokosci 12,57 mld zi. Wartos¢ ta byta

wyzsza o ok. 278 min zt (czyli 0 2,26% r/r) w poréwna-
niu do korica grudnia 2024 roku, jednak wzrost ten byt
az 0 81% nizszy od sredniego tempa wzrostu catkowi-
tych przychodéw operacyjnych w latach 2019-2024.

Warty podkreslenia jest fakt, ze sektor bankow spét-
dzielczych charakteryzuje sie niskg dywersyfikacjag
zrodet przychodow. Od czerwca 2021 r. obserwowalny
jest dynamiczny wzrost udziatu wyniku odsetkowego
w jego catkowitych przychodach operacyjnych. Na ko-
niec 2025 r. stosunek ten wynidst az 90%, co oznacza,
ze w miare dalszej obnizki stép procentowych NBP
(lub nawet ich stabilizacji na nizszym poziomie)
marze odsetkowe bedg pod presjg z dwdch stron:
po pierwsze w wyniku spadku oprocentowania
aktywow (kredytéw i portfela papieréw), po drugie
w wyniku rosngcej konkurencji o depozyty, zwtaszcza
depozyty detaliczne. Jednoczesnie zauwazalne jest
znaczgce obnizenie udziatu wyniku z pozostatej
dziatalnosci bankowej w catkowitych przychodach
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Rys. 29. Catkowite przychody operacyjne bankéw spétdzielczych w ujeciu miesiecznym

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Rys. 30. Catkowite przychody operacyjne bankéw spétdzielczych w poszczegdlnych latach

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

operacyjnych. W okresie pietnastu lat jego wartos¢
ulegta zmniejszeniu z 25% na koniec 2010 roku
do zaledwie 8,5% na koniec 2025%. Oznacza to
zwiekszenie strukturalnej zaleznosci wyniku sektora
od cyklu monetarnego.

Pomimo, ze na koniec 2025 roku banki spotdzielcze
osiggnety historycznie najwyzsze catkowite przycho-
dy operacyjne, nalezy podkresli¢, ze byt to jednocze-
$nie rok, w ktérym, wedtug stanu na koniec grudnia,
odnotowaty takze najwyzsze w historii koszty dziata-
nia. Ich wartos¢ wyniosta 6,29 mld zi, co oznacza nie-
mal dwukrotny wzrost w poréwnaniu z 2021 rokiem,
kiedy to koszty te po raz ostatni utrzymywaty sie na po-
ziomie zblizonym do obserwowanego w poprzednich

latach i wyniosty 3,34 mld zt. Juz wkolejnym roku
koszty dziatania bankéw spétdzielczych wzrosty az
0 44%, a trzy lata pdzniej, w grudniu 2025 r., byty jesz-
cze 0 31% wyzsze.

Analiza kosztow dziatania bankdéw spoétdzielczych
w relacji do liczby zatrudnionych pracownikéw
wskazuje na wyrazny wzrost obcigzen zwigza-
nych zprowadzong dziatalnoscig. Na koniec grud-
nia 2025 r. koszt dziatania sektora w przeliczeniu
na jednego pracownika wyniost blisko 231 tys. zi,
0siggajgc tym samym najwyzszy poziom w catym
analizowanym okresie. Od 2018 r. wskaznik ten
zwiekszat sie srednio o 17,5 tys. zt rocznie. Najsil-
niejszg dynamike wzrostu, bo az 17-krotnie wyzsza
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<:> Wyniki finansowe bankéw spétdzielczych pod presja otoczenia spadajgcych stép procentowych
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Rys. 31. Udziat wyniku odsetkowego i wyniku z tyt. optat i prowizji w CPO

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Rys. 32. Koszty dziatania i amortyzacji bankéw spétdzielczych w poszczegdlnych latach

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

niz rok wczesniej, odnotowano w 2022 r. Na koniec
2025 r. wartos¢ kosztéw dziatania przypadajgcych
na jednego pracownika byta 0 12,5% wyzsza niz rok
wczesniej i 0 87% wyzsza, niz w roku 2021, ktory byt
ostatnim rokiem o wzglednie stabilnym poziomie
tego wskaznika w analizowanym okresie.

Poréwnanie sektora bankdéw spétdzielczych z sek-
torem bankéw komercyjnych pod wzgledem efek-
tywnosci kosztowej w przeliczeniu na jednego pra-
cownika wskazuje, ze w latach 2018-2025 sektor
bankéw spoétdzielczych charakteryzowat sie korzyst-
niejszym poziomem analizowanego wskaznika.
Wartos¢ kosztdw dziatania i amortyzacji na jednego
pracownika w sektorze bankéw spétdzielczych wzro-
sta z 108,4 tys. zt w 2018 roku do 230,6 tys. zt na ko-
niec 2025 roku. W analogicznym okresie w sektorze

bankéw komercyjnych wskaznik ten zwiekszyt sie
z 233 tys. zt do 393 tys. zt. W catym analizowanym
okresie poziom kosztow dziatania i amortyzacji
w przeliczeniu na jednego pracownika w bankach
komercyjnych stanowit srednio ponad dwukrotnosc¢
tego, co w bankach spétdzielczych. Niepokoi¢ moze
natomiast tempo, w ktérym koszty dziatania w prze-
liczeniu na jednego pracownika wzrastajg w bankach
spotdzielczych wzgledem bankéw komercyjnych.
W latach 2020-2025 koszty dziatania powiekszone
0 amortyzacje wzrosty w bankach spoétdzielczych
092%. W tym samym czasie w bankach komercyjnych
wzrosty one o 45%. W konsekwencji, w 2018 roku
koszty dziatania powiekszone o amortyzacje w ban-
kach spétdzielczych odpowiadaty 46,6% wielkosci od-
notowywanej w bankach komercyjnych, zas na koniec
2025 r. wartos¢ ta wzrosta do 58,6%.
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Rys. 33. Koszty dziatania i amortyzacji bankéw spétdzielczych w poszczegdinych latach w przeliczeniu na jednego pracownika
Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Rys. 34. Koszty dziatania i amortyzacji bankéw komercyjnych w poszczegdlnych latach w przeliczeniu na jednego pracownika
Zrédfo: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Rys. 35. Catkowite przychody operacyjne pomniejszone o koszty dziatania i amortyzacji bankéw spétdzielczych w po-
szczegOlnych latach
<:> Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Zestawienie catkowitych przychoddéw operacyjnych
z kosztami dziatania bankow spoétdzielczych na ko-
niec grudnia 2025 r. wskazuje, ze wynik ich dziatalno-
Sci operacyjnej przed utworzeniem odpisow i rezerw
uksztattowat sie na poziomie 6,28 mld zi, a wiec byt
niemal dwukrotnie nizszy od wartosci catkowitych
przychodéw operacyjnych. Oznacza to poziom o bli-
sko 11% nizszy niz dotychczas najwyzszy wynik w tej
kategorii (7,02 mld zt), osiggniety dwa lata wczesniej.
Wskazuje to takze, ze pomimo systematycznego
wzrostu przychodow bankéw spotdzielczych rosnag
réwniez koszty ich dziatalnosci, przy czym dynamika
wzrostu kosztow przewyzsza dynamike wzrostu przy-
chodow.

Wysoki poziom wskaznika C/lI w sektorze bankéw
spotdzielczych w latach 2011-2022 wynikat przede
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wszystkim ze strukturalnych uwarunkowan ich mo-
delu biznesowego. Ograniczona skala dziatalnosci
oraz mniejsza dywersyfikacja zrédet przychodéw po-
wodowaty relatywnie niskg elastycznos¢ przychodo-
wa sektora. Jednoczesnie rozpoczety w 2022 r. cykl
podwyzek stép procentowych NBP istotnie poprawit
ich relacje kosztow do przychoddw, umozliwiajgc
szybkie obnizenie wskaznika C/I, szczegdlnie w po-
réwnaniu z poziomem notowanym w bankach komer-
cyjnych. Obserwowana w ostatnich latach wyzsza dy-
namika wzrostu kosztéw niz przychodéw w bankach
spotdzielczych doprowadzita jednak do ponownego
wzrostu wskaznika C/I. Na koniec 2025 r. osiggnat on
poziom 48% w stosunku do najnizszej jego wartosci
z lipca 2023 r. (36,5%), co oznacza jednak nadal war-
tos$¢ nizszg 0 27 pp. niz jego maksimum odnotowane
we wrzesniu 2021 r.
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Rys. 36. Wskaznik C/l w bankach spétdzielczych i bankach komercyjnych

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

W analizowanym okresie pozytywnie nalezy oceni¢
obserwowang tendencje w zakresie zmian warto-
$ci tworzonych przez banki spétdzielcze odpisow
i rezerw. Na koniec 2025 r. ich wartos¢ wyniosta
567mln zt, co oznacza spadek o 17% w poréwna-
niu zrokiem poprzednim oraz o 62% wzgledem
2022r., w ktérym banki spoétdzielcze utworzyty odpi-
sy i rezerwy na historycznie najwyzszym poziomie
1497mld zt.

Przyczyng obserwowanej w latach 2022-2025 ten-
dencji spadkowej w zakresie wartosci tworzonych
przez banki spétdzielcze odpisow i rezerw jest wyraz-
na poprawa jakosci ich portfela kredytowego. Cho¢
jakos¢ portfela kredytowego bankéw spoétdzielczych

nadal pozostaje nizsza niz bankéw komercyjnych, po-
zytywnie nalezy oceni¢ spadek wartosci wskaznika
NPL, ktéry od grudnia 2019 r. obnizyt sie z poziomu
9,08% (maksymalna warto$¢ w analizowanym okre-
sie) do 6,23% na koniec 2025 .

W tym kontekscie nalezy rowniez podkresli¢, ze od
Il kwartatu 2018 r. banki spotdzielcze przyjety bar-
dziej ostrozne podejscie do zabezpieczenia sie przed
potencjalng koniecznoscig odpisania czesci zagro-
zonego portfela kredytowego w straty. W tym celu
rozpoczely strategie systematycznego zwiekszania
relacji utworzonych rezerw do wartosci kredytow za-
klasyfikowanych do fazy 3 w portfelu kredytowym.
Od sierpnia 2018 r. obserwowany byt wzrost wartosci
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Rys. 37. Odpisy i rezerwy w bankach spétdzielczych w poszczegdlnych latach

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Rys. 38. Odsetek NPL w kredytach dla sektora niefinansowego w bankach spétdzielczych i bankach komercyjnych

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

wskaznika pokrycia rezerwami kredytéw w fazie 3
(CovR F3), ktéry na koniec grudnia 2022 r. osiggnat
w sektorze bankow spoétdzielczych poziom 70%.
Do konca 2025 r. wskaznik ten obnizyt sie jedynie
o0 0,68 pp. W tym samym czasie banki komercyjne
wykazywaty wartos¢ wskaznika CovR F3 na poziomie
56%, tj. 0 12,3 pp. nizsza niz w bankach spétdziel-
czych. Wysoki przyrost pokrycia kredytow w fazie
3 rezerwami odnotowany w szczegodlnosci w latach
2023-2024 stanowi przejaw rozsadnego, rozwaz-
nego gospodarowania wynikami finansowymi przez
banki spétdzielcze w osigganymi warunkach wyz-
szych stop procentowych.

Ostatecznie na koniec 2025 r. wynik finansowy net-
to (WFN) sektora bankéw spoétdzielczych wynidst
4,55 mid zt. Byt on nizszy 0 299 min zt w poréwnaniu
z analogicznym okresem 2024 r., w ktérym odnotowa-
no historycznie najwyzszy poziom wyniku netto sek-
tora. Nizsza wartos¢ WFN, zaréwno w ujeciu rok do
roku, jak i w poréwnaniu z koncem 2023 r., byta konse-
kwencjg wyhamowania dynamiki wzrostu przychodow
bankéw spotdzielczych, w szczegdlnosci przychodow
odsetkowych, co pozostawato w zwigzku z cyklem
obnizek stép procentowych prowadzonym przez RPP.
Jednoczesnie odnotowano wyraznie szybszy wzrost
kosztéw dziatalnosci, obejmujgcych zaréwno koszty
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odsetkowe, jak i koszty dziatania bankéw. Roczne tem-
po wzrostu kosztéw odsetkowych byto 2,3-krotnie
wyzsze niz tempo wzrostu przychodéw odsetkowych,
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natomiast tempo wzrostu kosztéow dziatalnosci ban-
kowej byto szesciokrotnie wyzsze niz tempo wzrostu
catkowitych przychodéw operacyjnych.

Rys. 39. Wskaznik pokrycia fazy 3 kredytéw dla sektora niefinansowego (CovR F3)

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Rys. 40. Wynik finansowy netto bankéw spoétdzielczych w poszczegdlnych latach

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Dodatkowo poréwnanie wartosci wyniku finanso-
wego netto (WFN) sektora bankéw spétdzielczych
w poszczegolnych miesigcach lat 2019-2025 wska-
zuje, ze w okresie styczen—maj 2025 r. miesieczny
WEN osiggat najwyzszy poziom na tle analogicz-
nych okresow lat 2019-2024. Wraz z rozpoczeciem
w Il kw. 2025 r. cyklu obnizek stop procentowych NBP,

a w konsekwencji spadkiem wyniku odsetkowego,
ktéry na koniec 2025 r. stanowit ok. 90% przychodow
catkowitych bankoéw spétdzielczych, wartos¢ mie-
siecznego WFN zaczeta stopniowo maleé. Od czerw-
ca 2025 r. ksztattowata sie ona na poziomie nizszym
niz w analogicznych miesigcach dwdch poprzednich
lat.
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Rys. 41. Wynik finansowy netto bankéw spétdzielczych w poszczegdlnych miesigcach

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Analiza wyniku finansowego bankéw spétdzielczych
przypadajgcego na jednego pracownika pozwala wy-
rézni¢ dwa wyrazne podokresy w ksztattowaniu sie
wartosci tego wskaznika. Lata 2018-2021 stanowity
okres relatywnie niskiej efektywnosci dochodowej pra-
cy. Przetom nastgpit w 2022 r., kiedy relacja miedzy
wynikiem finansowym sektora a liczbg zatrudnionych

wzrosta ponad czterokrotnie w poréwnaniu z rokiem
poprzednim. Najwyzszg wartos¢ wskaznik osiggnat
w 2024 r, tj. 179,5 tys. zt na pracownika. Na koniec
grudnia 2025 r. relacja ta uksztattowata sie na pozio-
mie 166,8 tys. zt, co oznacza spadek o ok. 7% r/r. Mimo
tej korekty wskaznik pozostaje ponad dwukrotnie wyz-
szy niz jego srednia wartos¢ w latach 2018-2024.
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Rys. 42. Wynik finansowy netto bankéw spétdzielczych w przeliczeniu na jednego pracownika

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Pomimo, ze w latach 2018-2025 sektor bankéw ko-
mercyjnych charakteryzowat sie wyzszym poziomem
wskaznika wyniku finansowego na jednego pracowni-
ka, nalezy podkresli¢, iz to sektor bankéw spétdziel-
czych w catym analizowanym okresie odznaczat sie
umiarkowang, lecz stabilng dodatnig dynamika tego

wskaznika. Tendencja ta utrzymywata sie réwniez
w okresie dekoniunktury gospodarczej, kiedy sektor
bankéw komercyjnych wykazat ujemng rentownos¢ w
przeliczeniu na pracownika. Uwzgledniajgc ponadto
wiekszg zmiennos¢ analizowanego wskaznika w sek-
torze bankéw komercyjnych w catym analizowanym
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okresie, mozna wnioskowa¢, ze banki spétdzielcze
cechujg sie wiekszg stabilnoscig modelu biznesowe-
go. Dodatkowo nalezy podkresli¢ wyrazng poprawe
rentownosci przypadajgcej na pracownika w sekto-
rze bankéw spétdzielczych po 2021 r., przy czym w
2025 r. odnotowano jedynie nieznaczng korekte tej
tendencji. O ile w 2018 roku WFN w przeliczeniu na

400

300

200

Tysigce

100

-5

-100

2018 2019 2020

2021

jednego pracownika odpowiadat 22,2% WFN wy-
pracowywanego w bankach komercyjnych, o tyle w
2024 roku relacja ta uksztaltowata sie na poziomie
58,4%. W warunkach spadajgcych wynikéw finanso-
wych w 2025 roku, relacja WFN w przeliczeniu na jed-
nego pracownika spadta do poziomu 45,8% WFN od-
notowywanego w sektorze bankowosci komercyjne;.
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Rys. 43. Wynik finansowy netto bankéw komercyjnych w przeliczeniu na jednego pracownika

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Poréwnanie danych dotyczacych wyniku finansowego
po szesciu i dwunastu miesigcach 2025 r. wskazuje, ze
byt on generowany w sposéb relatywnie rownomierny
w ciggu roku, bez wyraznej koncentracji w ktérymkol-
wiek z pétroczy. W latach 2022-2024 wysoka rentow-
nos¢ sektora miata charakter catoroczny i utrzymywata

sie na podwyzszonym poziomie w kolejnych kwartatach.
W 2025 r. widoczne jest natomiast ostabienie dynamiki
rentownosci w drugiej potowie roku, co byto konsekwen-
cjg spadku rentownosci dziatalnosci odsetkowej. Rocz-
ny wynik finansowy na poziomie 4,55 mid zt zostat
w blisko 60% wygenerowany w | pétroczu 2025 roku.
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Rys. 44. Wynik finansowy netto bankéw spoétdzielczych na w potowie roku i na koniec roku

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Wyniki bankéw spétdzielczych nakoniec 2025r. pozwo-
lity na osiggniecie rentownosci aktywéw na poziomie
1,7%. Wprawdzie wynik ten stanowi wartos¢ o 0,59 pp.
nizszg od maksymalnej wartosci 2,23% ze stycznia
2024 roku, natomiast jest ona i tak ponad dwa razy
wyzsza niz srednia wartos¢ wskaznika ROA sektora
bankéw spoétdzielczych w okresie ostatnich pietnastu
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lat. Warto takze podkresli¢, ze od grudnia 2020 roku
rentownos¢ aktywow bankdéw spotdzielczych znacza-
co przekracza rentownosc¢ aktywow bankow komercyj-
nych. W okresie ostatnich pieciu lat, Srednia wartosc¢
wskaznika ROA bankow spétdzielczych byta 2,3 razy
wyzsza od sredniej wartosci wskaznika ROA bankdéw
komercyjnych dla tego samego okresu.
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Rys. 45. Wskaznik ROA w bankach spétdzielczych i bankach komercyjnych

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Analogiczne wnioski mozna sformutowa¢ w odnie-
sieniu do rentownosci kapitatow wtasnych. Na koniec
2025 r. wartos¢ wskaznika ROE dla bankéw spot-
dzielczych wyniosta blisko 15%. Oznacza to poziom
0 7 pp. nizszy od maksimum odnotowanego w grud-
niu 2023 r., jednak jednoczesnie 1,8-krotnie wyzszy od
Sredniej wartosci tego wskaznika w ciggu ostatnich
pietnastu lat. Nalezy réwniez podkresli¢, ze od grudnia
2020 r. rentownos¢ kapitatéw wiasnych bankow spoét-
dzielczych utrzymuje sie na poziomie wyzszym niz

w przypadku bankéw komercyjnych. W okresie ostat-
nich pieciu lat srednia wartos¢ wskaznika ROE w sek-
torze bankéw spoétdzielczych byta 3,2-krotnie wyzsza
niz srednia dla bankéw komercyjnych w tym samym
czasie. Na tle tendenc;ji dotyczacych wskaznikow ROA
i ROE widoczna jest jednak istotna réznica. O ile w przy-
padku ROA utrzymujg sie wyrazniejsze rozbieznosci
pomiedzy obiema grupami bankéw, o tyle w odnie-
sieniu do wskaznika ROE roznica w jego poziomie na
koniec 2025 r. zostata niemal catkowicie zniwelowana.
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Rys. 46. Wskaznik ROE w bankach spoétdzielczych i bankach komercyjnych
Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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<:> Analiza pozycji konkurencyjnej bankéw spétdzielczych w Polsce

Na koniec grudnia 2025 r. w Polsce funkcjonowato
488 bankéw spoétdzielczych. W ujeciu rocznym ich
liczba zmniejszyta sie o jeden podmiot. Jednak w per-
spektywie pietnastu lat widoczny jest wyrazny trend
konsolidacji sektora bankowosci spotdzielczej. W
2010 r. w Polsce dziatato 575 bankéw spotdzielczych,
€O oznacza, ze w analizowanym okresie liczba tych
instytucji zmniejszyta sie o 87 podmiotéw. Srednio-
rocznie z sektora ubywato zatem blisko szes¢ ban-
kow spotdzielczych.

Pozytywnym zjawiskiem jest wyhamowanie procesu
konsolidacji wraz ze wzrostem stép procentowych,
ktory przetozyt sie na poprawe rentownosci aktywow
bankéw spétdzielczych. Najwiekszg dynamike tego

procesu odnotowano w latach 2021 i 2022, kiedy licz-
ba bankéw spotdzielczych zmniejszyta sie odpowied-
nio o 19i 15 podmiotéw w ciggu roku.

Zmiany zachodzgce na globalnym rynku finanso-
wym, w szczegolnosci postepujaca cyfryzacja ustug
finansowych oraz rosngce wykorzystanie sztucznej
inteligencji w procesach operacyjnych, a co za tym
idzie dazenie do optymalizacji kosztéw, jak row-
niez konsolidacja sektora bankowosci spotdzielczej
wPolsce znajdujg odzwierciedlenie w liczbie placé-
wek prowadzonych przez banki spétdzielcze. W la-
tach 2018-2025 ich liczba zmniejszyta sie o ponad
30%, z 4 415 placowek na koniec 2018 r. do 3 074
na koniec 2025 r. Najwiekszy spadek odnotowano
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Rys. 47. Liczba bankow spétdzielczych w Polsce
Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Rys. 48. Liczba placowek bankow spétdzielczych
Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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pomiedzy 2018 a 2019 rokiem, kiedy zlikwidowano
667 placowek bankéw spoétdzielczych. Rok pdzniej re-
dukcja byta wprawdzie niemal dwukrotnie mniejsza,
lecz nadal bardzo znaczaca. Zamknieto wéwczas 324
placéwki. Istotne ograniczenie sieci placowek nasta-
pito rowniez w 2024 roku, kiedy ich liczba zmniejszyta
sie 0 257. W pozostatych analizowanych latach skala
redukcji byta wyraznie mniejsza, kiedy to sredniorocz-
nie likwidowano ok. 23 placowki.

Konsolidacja sektora bankowosci spétdzielczej
w Polsce jest widoczna réwniez na podstawie anali-
zy liczby zatrudnionych w nim oso6b. W latach 2018~
2025 liczba pracownikdw zmniejszyta sie z ponad
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31 tys. do ponad 27 tys. na koniec 2025 r. Oznacza
to spadek o0 12,3% w ciggu osmiu lat. Najwiekszg
dynamike tego zjawiska odnotowano w okresie
od drugiej potowy 2019 r. do grudnia 2021 r., kiedy
zatrudnienie w tym sektorze skurczyto sie o blisko
10%. Spadek liczby pracownikéw byt konsekwen-
cja dynamicznych zmian zachodzacych na rynku
bankowym, w szczegdlnosci intensywnej cyfryzacji
ustug, rosngcych kosztow operacyjnych oraz nasilo-
nej w tym okresie konsolidacji sektora bankéw spot-
dzielczych. W efekcie tych proceséw nastepowato
takze stopniowe ograniczanie sieci placéwek ban-
kowych, co bezposrednio przetozyto sie na redukcje
zatrudnienia.
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Rys. 49. Liczba zatrudnionych pracownikéw w bankach spétdzielczych w latach 2018-2025 [tys.]

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

W latach 2018-2025 w bankowosci spétdzielczej ob-
serwowano istotne zmiany poziomu zatrudnienia, ktd-
rych kierunek byt zasadniczo zbiezny z tendencjami wy-
stepujgcymi w catym sektorze bankowym. W pierwszej
czesci analizowanego okresy, tj. do 2021 roku, liczba
pracownikéw w bankach spotdzielczych systematycz-
nie malata, odzwierciedlajgc procesy restrukturyzacyj-
ne, dziatania optymalizacyjne oraz rosngce znaczenie
digitalizacji i automatyzacji proceséw. Spadek zatrud-
nienia miat jednak w tym segmencie nieco wiekszg dy-
namike niz w catym sektorze bankowym, co wskazuje
na silniejszg skale dostosowan organizacyjnych i kosz-
towych w bankach spétdzielczych. Od 2022 roku ten-
dencja spadkowa ulegta wyraznemu wyhamowaniu,
a nastepnie przeksztalcita sie w stopniowy wzrost za-
trudnienia. Odbudowa liczby pracownikdéw w bankach
spotdzielczych przebiegata w tempie zblizonym do
obserwowanego w catym sektorze, co $wiadczy o sta-
bilizacji skali dziatalnosci oraz zakonczeniu gtoéwnych
procesow dostosowawczych. Jednoczesnie, podobnie

jak w przypadku catego sektora bankowego, poziom
zatrudnienia w 2025 roku pozostawat wyraznie nizszy
niz na poczatku analizowanego okresu.

Jedng z kluczowych cech bankéw spotdzielczych jest
ich lokalny charakter dziatalnosci. W poréwnaniu z ban-
kami komercyjnymi dziatajgcymi na polskim rynku sa
one postrzegane jako mniejsze instytucje finansowe,
ktérych podstawowym celem jest zapewnienie doste-
pu do ustug bankowych lokalnym spotecznosciom.

Analiza wielkosci sektora mierzona jego udziatem w ak-
tywach wskazuje jednak na stopniowe umacnianie jego
pozycji w ostatnich pietnastu latach. W tym okresie
udziat bankéw spotdzielczych w aktywach krajowego
sektora bankowego wzrdst o niemal 1,5 pp., osigga-
jac na koniec 2025 r. poziom 7,3%. Ekspansja ta nie
byta jednak w istotnym stopniu efektem zwiekszenia
udziatu bankéw spétdzielczych w kredytach dla sek-
tora niefinansowego. W analizowanym okresie udziat



<:> Analiza pozycji konkurencyjnej bankéw spétdzielczych w Polsce

32000

4/ PROGRAM
ANALITYCZNO

BADAWCZY

170 000

31000 165 000
30000 160 000
29 000 155000
28 000 150 000
27 000 7& 145000

26 000

| kw.
11 kw.
11 kw.
IV kw.
| kw.
11 kw.
11 kw.
IV kw.
I kw.
11 kw.
11 kw.
IV kw.
I kw.
11 kw.
11 kw.

2018 2019 2020 2021

= | jczba pracownikéw BS

140 000
2 2 222 2 222 2 233 23 232
X X X X X X X X X X X X X X X X X
> - ==> -==>-==2~==>
2022 2023 2024 2025

= | jczba pracownikow sektor [0$ prawa]

Rys. 50. Liczba pracownikéw sektora bankowego i bankowosci spétdzielczej

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

ten w sektorze bankoéw spétdzielczych wzrdst jedynie
0 0,4 pp., co oznacza relatywnie niewielkg zmiane i sta-
nowi ok. 4% catkowitego wzrostu udziatu bankéw spot-
dzielczych w aktywach polskiego sektora bankowego.

W latach 2010 — 2025 udziat sektora bakéw spot-
dzielczych w depozytach sektora bankowego ksztat-
towat sie na relatywnie stabilnym poziomie. Srednia
wartos¢ tego wskaznika w analizowanym okresie
wynosita 9,29%, przy czym jego maksymalna war-
tos¢ wyniosta 9,83% na koniec 2017 r., zas minimalna
8,52% w grudniu 2022 r.
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Rys. 51. Udziat bankéw spoétdzielczych w sektorze bankowym

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

2017

Na podkreslenie i pozytywna ocene zastuguje wzrost
udziatu sektora bankéw spétdzielczych w kapitatach
wiasnych krajowego sektora bankowego. W latach
2010-2025 udziat ten zwiekszyt sie o ponad 3 pp.,
Z 6,34% na koniec 2010 r. do 9,46% na koniec 2025 .
Najsilniejszg dynamike tego procesu odnotowano
w latach 2020-2022, kiedy udziat bankéw spotdziel-
czych w kapitatach wtasnych sektora wzrést niemal
0 50%. W kolejnych latach tendencja wzrostowa
byta kontynuowana, co swiadczy o systematycznym
wzmachianiu pozycji kapitatowej sektora bankowosci
spotdzielcze;.

9,49%
9,46%

7,34%

r@rl%

2018

2019
2020
2021

2022
2023
2024
2025

= Udziat BS w kapitatach wiasnych sektora bankowego
Udziat BS w depozytach sektora niefinansowego



O

O
O
&0

ROZDZIAL 1lI

W zakresie analizy udziatow sektora bankéw spot-
dzielczych w poszczegdlnych segmentach rynku
nalezy stwierdzi¢, iz banki spoétdzielcze sg liderem
w zakresie kredytowania sektora rolniczego. Na ko-
niec 2025 r.,, posiadaty one 65% wartosci sektora
bankowego tego typu kredytow. Co wiecej, udziat ten
utrzymuje sie na relatywnie stabilnym poziomie od
pietnastu lat.

Drugim segmentem kredytéow, w ktorym na koniec
2025 r. banki spétdzielcze posiadaty ponad 18%
udziatu, byty kredyty dla mikroprzedsiebiorstw. W tym
przypadku w latach 2010-2025 obserwowano jed-
nak stosunkowo wiekszg zmiennos¢ udziatu bankow
spotdzielczych w rynku.

W analizowanym okresie udziat ten wynosit srednio
ok. 15%. Najwyzszy poziom odnotowano na koniec
2024 r., kiedy osiggnat on 18,27%, natomiast najniz-
szy w 2019 r., gdy wynidst on 12,04%.

W segmencie kredytéw dla JST odnotowano wyraz-
ny wzrost udziatu bankéw spoétdzielczych. W latach
2010-2025 udziatten zwiekszyt sie ponad dwukrotnie,
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Z 6,2% w 2010 r. do 14,1% na koniec 2025 r. Nalezy
jednak podkresli¢, ze dynamika wzrostu nie byta row-
nomierna w catym analizowanym okresie. Wyrazne
przyspieszenie wzrostu udziatu bankéw spétdziel-
czych w tym segmencie kredytowym obserwowane
jest dopiero od 2017 .

Odwrotng tendencje mozna zaobserwowacC w przy-
padku udziatu bankéw spotdzielczych w rynku kredy-
tow dla MSP. W analizowanym okresie jego wartosc¢
obnizyta sie z 7,98% w 2010 r. do 6,99% w 2025 .
Spadek ten miat charakter stopniowy i rozpoczat
sie w 2014 r., utrzymujac sie, z niewielkg korekta
w 2021 r., do konca analizowanego okresu.

Analiza udziatu bankdéw spétdzielczych w segmencie
kredytéw dla oséb prywatnych (z wytgczeniem mi-
kroprzedsiebiorstw oraz kredytow dla rolnikow) wska-
zuje, ze ich znaczenie w tym obszarze pozostaje nie-
wielkie. Segment ten charakteryzuje sie rowniez niskg
dynamikg zmian udziatu bankéw spétdzielczych w cig-
gu ostatnich pietnastu lat. Na koniec 2025 r. udziat
bankéw spdtdzielczych w tym segmencie wyniost
3,69% i byt jedynie 0 1,14 pp. wyzszy nizw 2010 .
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Rys. 52. Udziat bankéw spoétdzielczych w poszczegodlnych segmentach kredytow

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Banki spotdzielcze w latach 2010-2025 dokonaty
istnego skoku rozwojowego. W latach 2015-2025
zaobserwowa¢ mozna systematyczny i znacza-
cy wzrost wartosci aktywéw w stosunku do liczby
bankow spétdzielczych w Polsce. O ile w 2010 roku
przecietny bank spoétdzielczy wyposazony byt w
aktywa na poziomie 122 min zt, o tyle juz w 2025

roku wyposazenie w aktywa przecietnego banku
spoétdzielczego wzrosto do 550 min zt. Oznacza to
wzrost wyposazenia majgtkowego przecietnego
banku spétdzielczego o ponad 350% w analizowa-
nych latach. Co warto podkresli¢, trend ten miat
charakter stabilny. Srednioroczna warto$¢ dynamiki
jego wzrostu wyniosta 10,6%.
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Rys. 53. Srednia wielko$é aktywéw przypadajagca na bank spétdzielczy

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Cho¢ w catym analizowanym okresie sektor ban-
kéw komercyjnych charakteryzowat sie wyzszym
poziomem wskaznika wartosci aktywow w przeli-
czeniu na jeden dziatajgcy bank, nalezy podkreslic,
ze tempo jego wzrostu nie byto znaczgco wyzsze
niz w przypadku sektora bankéw spétdzielczych.
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W latach 2010-2025 $rednioroczna dynamika
wzrostu wartosci aktywoéw przypadajgcych na je-
den bank komercyjny wyniosta 12,6%, podczas
gdy dla bankéw spoétdzielczych byto to 10,6%, co
oznacza rozwdj obu tych sektoréw w zblizonym
tempie.

110
104
94
82
77
70
59
53
43 46
38
31 ¥
s 27
21 |I || ‘\

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

2022 2023 2024 2025

Rys. 54. Srednia wielko$é aktywéw przypadajaca na bank komercyjny

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Znaczacy rozwoj sektora bankéw spoétdzielczych
widoczny jest réwniez w analizie relacji wartosci
kapitatow wtasnych do liczby dziatajgcych bankow
spotdzielczych. W latach 2010-2025 odnotowa-
no wyrazny wzrost tego wskaznika. Jego poziom
zwiekszyt sie z 13 min zt w 2010 roku do 62 min zt
w 2025 roku, co oznacza niemal pieciokrotny wzrost

w catym analizowanym okresie. Zmiane te nalezy
oceni¢ pozytywnie, poniewaz swiadczy ona o istot-
nym wzmocnieniu bazy kapitatowej sektora. Na
szczegllne podkreslenie zastuguje dynamika ob-
serwowana w ostatnich pieciu latach, kiedy to od-
notowano najsilniejszg faze wzrostu analizowanego
wskaznika.
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Rys. 55. Srednia wielko$é kapitatéw wtasnych przypadajgc na bank spétdzielczy

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Zestawiajgc wartosci wskaznika relacji kapitatow
wtasnych do liczby bankéw w sektorze bankdéw
spotdzielczych z analogicznym wskaznikiem dla
sektora bankow komercyjnych, nalezy wskaza¢, ze
cho¢ w catym analizowanym okresie poziom tego
wskaznika byt wyzszy w sektorze bankéw komercyj-
nych, to dynamika jego wzrostu byta korzystniejsza
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w sektorze bankéw spétdzielczych. Srednioroczne
tempo wzrostu kapitatdw wtasnych w przeliczeniu na
jeden bank wyniosto bowiem 11,6% w sektorze bankow
spotdzielczych, podczas gdy w sektorze bankdow
komercyjnych byto to 10,6%. Oznacza to, ze banki spot-
dzielcze relatywnie szybciej wzmacniaty swojg baze
kapitatowa w przeliczeniu na jeden podmiot.
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Rys. 56. Srednia wielko$é kapitatéw wtasnych przypadajac na bank komercyjny

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Podsumowujac, wskaznik aktywéw do liczby bankow
spotdzielczych pokazuje, ze aktywa przypadajgce na
jeden bank rosng w sposéb umiarkowany i stabilny,
co wskazuje na wzrost skali dzialalnosci pojedyn-
czych bankéw oraz istotny wzrost sredniego banku
spotdzielczego w ciggu ostatnich 15 lat. Natomiast

wskaznik kapitatow wtasnych przypadajgcych na je-
den bank spoétdzielczy takze systematycznie rosnie,
co przektada sie na wzmacnianie przez ten sektor
bazy kapitatlowej, zwiekszona jego zdolno$é do ab-
sorpcji ryzyka oraz poprawe jego stabilnosci finan-
sowej.
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Rys. 57. Aktywa i kapitaty wtasne bankéw spotdzielczych w przeliczeniu na jeden bank
Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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<:> Ocena zmian w strukturze bilanséw bankow spétdzielczych

W okresie ostatnich pietnastu lat obserwowany jest
systematyczny wzrost sumy bilansowej bankéw spot-
dzielczych, zardwno w ujeciu nominalnym, jak i real-
nym. Na koniec 2025 r. wartos¢ aktywow tego sekto-
ra osiggneta poziom 268 mid zt.

W ujeciu realnym aktywa bankéw spotdzielczych wy-
kazujg tendencje wzrostowg. Po korekcie wartosci
wskaznika odnotowanej w latach 2021-2022 jego
wartos¢ do konca grudnia 2025 r. wzrosta o 0,4 pp.
Niemniej jednak poziom ten nadal pozostaje ponizej hi-
storycznego maksimum z 2020 r., ktére wyniosto 7,1%.
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Rys. 58. Aktywa bankdéw spétdzielczych
Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Struktura aktywéw sektora bankow spotdzielczych
w 2010 roku byta zréznicowana pod wzgledem po-
szczegolnych kategorii. Najwiekszy udziat w sumie
bilansowej stanowity kredyty dla sektora niefinanso-
wego (53%). Druga co do wielkosci pozycje stanowi-
ty nabyte instrumenty dtuzne, ktérych udziat wyniost
34%. Kredyty dla jednostek samorzadu terytorial-
nego oraz instytucji rzgdowych odpowiadaty za 5%
aktywow, natomiast pozostate 8% stanowity tgcznie
rzeczowe aktywa trwate oraz pozostate pozycje bi-
lansowe.

= Aktywa do PKB (prawa o0s)

M Srodki zainwestowane bezposrednio
i posrednio w instrumenty dtuzne

B Kredyty dla sektora niefinansowego
RAT

M Kredyty dla JST i instytucji rzadowych

B Pozostate

Rys. 59. Struktura aktywéw bankéw spétdzielczych na koniec 2010 roku

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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W okresie ostatnich pietnastu lat obserwowany jest
systematyczny wzrost sumy bilansowej bankéw spot-
dzielczych, zardwno w ujeciu nominalnym, jak i real-
nym. Na koniec 2025 r. wartos¢ aktywow tego sekto-
ra osiggneta poziom 268 mid zt.

W ujeciu realnym aktywa bankéw spotdzielczych wy-
kazujg tendencje wzrostowg. Po korekcie wartosci
wskaznika odnotowanej w latach 2021-2022 jego
wartos¢ do konca grudnia 2025 r. wzrosta o 0,4 pp.
Niemniej jednak poziom ten nadal pozostaje ponizej hi-
storycznego maksimum z 2020 r., ktére wyniosto 7,1%.

Struktura aktywdéw sektora bankow spotdzielczych
w 2010 roku byta zréznicowana pod wzgledem po-
szczegolnych kategorii. Najwiekszy udziat w sumie
bilansowej stanowity kredyty dla sektora niefinanso-
wego (53%). Druga co do wielkosci pozycje stanowi-
ty nabyte instrumenty dtuzne, ktérych udziat wyniost

1%

34%. Kredyty dla jednostek samorzadu terytorial-
nego oraz instytucji rzgdowych odpowiadaty za 5%
aktywow, natomiast pozostate 8% stanowity tgcznie
rzeczowe aktywa trwate oraz pozostate pozycje bi-
lansowe.

Na koniec 2025 roku nastgpita istotna zmiana w struk-
turze aktywow sektora bankéw spétdzielczych. Naj-
wiekszy udziat w sumie bilansowej, wynoszacy az
62%, stanowit portfel nabytych instrumentéw dtuz-
nych. Jednoczesnie udziat kredytéw dla podmiotow
sektora niefinansowego ulegt wyraznemu obnizeniu
i na koniec 2025 r. wynosi jedynie 28% wartosci ak-
tywow. Kredyty udzielone jednostkom samorzadu te-
rytorialnego oraz instytucjom rzgdowym odpowiadaty
za 6% aktywow. Na koniec 2025 roku udziat rzeczo-
wych aktywow trwatych oraz pozostatych pozyciji bi-
lansowych wyniost 4%, co oznacza poziom o potowe
nizszy niz w 2010 roku.

B Srodki zainwestowane bezposrednio

i posrednio w instrumenty dtuzne RAT

B Kredyty dla sektora niefinansowego

M Kredyty dla JST i instytucji rzagdowych
B Pozostate

Rys. 60. Struktura aktywow bankéw spétdzielczych na koniec 2025 roku

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Analiza zmian w strukturze aktywow sektora bankéw
spotdzielczych w latach 2010-2025 pozwala wyroz-
ni¢ dwa wyrazne okresy ksztattowania sie udziatow
poszczegolnych pozycji w sumie bilansowej. Pierw-
szy okres obejmuje lata 2010—-2015, w ktdrych struk-
tura aktywéw bankdéw spotdzielczych pozostawata
relatywnie stabilna. Najwiekszy udziat wtedy stanowi-
ty naleznosci od sektora niefinansowego, odpowiada-
jace za ok. 53% aktywdw. Druga co do wielkosci po-
zycja byty nabyte instrumenty dtuzne, ktérych udziat
wynosit w tym podokresie ok. 35% wartosci sumy bi-
lansowej. Kredyty udzielone jednostkom samorzadu
terytorialnego oraz sektorowi rzgdowemu stanowity

ok. 6% aktywdw, natomiast pozostatg czesc tworzyty
rzeczowe aktywa trwate oraz inne pozycje bilansowe.
Proces przebudowy struktury aktywdw rozpoczat sie
w 2015 roku i trwat do konca 2025 roku. W tym okre-
sie banki spoétdzielcze systematycznie ograniczaty
udziat kredytéw dla sektora niefinansowego na rzecz
zwiekszania zaangazowania w nabyte instrumenty
dtuzne. Na koniec grudnia 2025 roku relacja udziatu
tych dwéch kategorii aktywow wynosita 2,2:1 na ko-
rzy$é portfela instrumentéw dtuznych, co wskazuje
na wyrazne przesuniecie struktury aktywow bankow
spotdzielczych z dziatalnosci kredytowej w kierunku
inwestycji w papiery dtuzne.
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Rys. 61. Struktura aktywdéw bankéw spétdzielczych w latach 2010-2025
Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Na podstawie wartosci aktywow przeliczonych na do 9,8 min zt w 2025 r,, co oznacza ponad dwukrotny
jednego pracownika sektora bankowosci spétdziel- wzrost (ok.118%) w ciggu ostatnich siedmiu lat. Taki
czej w latach 2018 — 2025 nalezy podkresli¢ wyrazny trend unaocznia rosngcy efektywnos¢ operacyjng sek-
i niemal nieprzerwany trend wzrostowy tego wskazni- tora bankéw spétdzielczych, przy zwiekszonej skali
ka. Wartos¢ wskaznika wzrosta z 4,5 min zt w 2018 r.  dziatalnosci i ograniczonym wzroscie zatrudnienia.
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Rys. 62. Aktywa bankéw spoétdzielczych w przeliczeniu na jednego pracownika
Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Pomimo ze w latach 2018-2025 sektor bankéw ko- w poréwnaniu z sektorem bankéw spétdzielczych,
mercyjnych wykazywat srednig wartos¢ wskaznika warto podkresli¢, ze to wtasnie sektor spotdzielczy
aktywow na jednego pracownika wyzszg o 1,6 razy w wiekszym stopniu zwiekszytproduktywnosc¢ swojej <:>

o
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kadry w tym okresie. Wskaznik ten wzrost w ban-
kach spotdzielczych o 217%, z poziomu 4,5 min zt
w 2018 roku do 9,8 mIn zt w 2025 roku. Dla poréw-
nania, sektor bankow komercyjnych w tym samym
okresie zwigkszyt wartos¢ aktywow przypadajacych
na jednego pracownika o 71%, z poziomu 7,93 min zt
w 2018 roku do 13,1 mIn zt w 2025 roku. Wartos¢
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aktywow przypadajgca na jednego pracownika ban-
ku spotdzielczego w 2018 roku odpowiadata blisko
57% wartosci aktywow przypadajgcych na jednego
pracownika banku komercyjnego. Na koniec 2025
roku relacja tych wielkosci wzrosta do poziomu
blisko 75%, co wskazuje na istotny rozwdj bankow
spotdzielczych.
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Rys. 63. Aktywa bankéw komercyjnych w przeliczeniu na jednego pracownika
Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Analogiczng tendencje mozna zaobserwowa¢ w za- wartos¢ w ujeciu nominalnym wyniosta 30,5 mlid zi,
kresie ksztattowania sie kapitatéw wtasnych sektora co stanowi najwyzszy poziom odnotowany w ciggu
bankow spoétdzielczych. Na koniec grudnia 2025r. ich  ostatnich pigtnastu lat.

0,80%

35
0,78%

30
25

20

Miliardy

15

10

5

2023 2024 2025

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
= Kapitat whasny/PKB (prawa os)

2010 2011
== Kapitat wtasny [PLN]

Rys. 64. Kapitaty wtasne bankéw spétdzielczych
Zrédfo: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

O
O
s



<:> Ocena zmian w strukturze bilanséw bankow spétdzielczych

Analizujac relacje kapitatow wtasnych do PKB, nalezy
podkresli¢, ze od 2021 r. wskaznik ten z roku na rok
systematycznie wzrastat. Na koniec 2025 r. osiggnat
poziom 0,8%, co réwniez stanowi najwyzszg wartosc
w catym analizowanym okresie. Wyrazny wzrost ka-
pitatdbw wtasnych od 2021 r. zwigzany jest gtéwnie
z funkcjonowaniem bankéw w warunkach wyzszych
stop procentowych, ktore pozwolity na osiggniecie
wyzszych wynikéw finansowych. Tendencje w zakre-
sie ksztattowania sie kapitatéw wtasnych w sektorze
bankéw spotdzielczych nalezy oceni¢ pozytywnie,
gdyz swiadczy ona o rosngcej zdolnosci tego sektora
do finansowania potrzeb pozyczkowych gospodarki,
zwtaszcza w kontekscie wyzwan zwigzanych z proce-
sami jej transformaciji.

W latach 2018-2025 w sektorze bankéw spot-
dzielczych obserwowano systematyczny i wyrazny

wzrost wartosci kapitatow wtasnych przypada-
jacych na jednego pracownika. Wskaznik ten
zwiekszyt sie z poziomu 395 tys. zt w 2018 roku
do 1 117 tys. zt w 2025 roku, co oznacza niemal
trzykrotny wzrost w analizowanym okresie. Dy-
namika zmian tego wskaznika byta szczegodlnie
widoczna od 2022 roku, kiedy tempo przyrostu
kapitatéw na pracownika wyraznie przyspieszyto.
Rosngca wartosc¢ kapitatow wtasnych w przelicze-
niu na jednego pracownika wskazuje na istotng
poprawe efektywnosci kapitatowej sektora ban-
kéw spotdzielczych. Zjawisko to jest rezultatem
jednoczesnego oddziatywania dwoch czynnikow,
z jednej strony systematycznego wzrostu fundu-
szy wtasnych, wynikajgcego z zatrzymywania zy-
skéw i wzmacniania bazy kapitatowej, z drugiej
za$ ograniczania zatrudnienia w analizowanym
okresie.
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Rys. 65. Kapitaty wtasne bankéw spétdzielczych w przeliczeniu na jednego pracownika

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Nie jest zaskakujace, ze w latach 2018-2025 sektor
bankéw komercyjnych charakteryzowat sie wyzsza
wartoscig wskaznika kapitatow wtasnych przypada-
jacych na jednego pracownika. Na uwage zastuguje
jednak fakt, ze sektor bankéw spoétdzielczych wyka-
zywat wyzszg Srednioroczng dynamike wzrostu tego
wskaznika, tj. 16,2% w poréwnaniu do 9,6% w sekto-
rze bankéw komercyjnych.

Dodatkowo, w sektorze bankéw spotdzielczych dy-
namika wzrostu kapitatéw wtasnych na jednego pra-
cownika rosta z roku na rok, z jedynie drobng korekta
w dwoch ostatnich latach, przy czym w tych latach
wzrost relacji kapitatdw wtasnych i liczby pracowni-
kow utrzymywat sie nadal na poziomie okoto 20%
rocznie. W sektorze bankéw komercyjnych dynamika
tego wskaznika systematycznie malata, z wyjgtkiem

2025 roku, gdy wzrost w poréwnaniu z rokiem po-
przednim wynidst 9,5%, pozostajgc jednak wyraznie
nizszy niz 16% w sektorze spotdzielczym.

0 dynamicznym wzroscie wyposazenia kapita-
towego w przeliczeniu na jednego pracownika
banku spoétdzielczego swiadczy fakt relacji po-
miedzy udziatem kapitatu wtasnego w przelicze-
niu na jednego pracownika banku spétdzielczego
w porownaniu do pracownika banku komercyjne-
go zmieniajgcy sie na przestrzeni ostatnich lat.
O ile w 2018 roku kapitat wtasny przypadajacy
na jednego pracownika w banku spétdzielczych
stanowita 47,4% wartosci odnotowywanego
w przeliczeniu na jednego pracownika banku ko-
mercyjnego, na koniec 2025 roku relacja ta wzro-
sta az do poziomu 71%.
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Rys. 66. Kapitaty wtasne bankéw komercyjnych w przeliczeniu na jednego pracownika

Obecny wzrost aktywow bankéw spoétdzielczych
w duzej mierze wynika ze znaczgcego zwieksze-
nia udziatu instrumentéw dtuznych w ich portfelach
aktywow, nabywanych bezposrednio lub posrednio
w okresie od 2020 r. do konca 2025 r. Lgczna war-
tos¢ przyrostu tych instrumentéw w analizowanym
okresie wyniosta prawie 98 mld zt. Skala tego wzro-
stu byta istotnie wyzsza niz w przypadku akcji kredy-
towej dla sektora niefinansowego, poniewaz przyrost
wartosci instrumentow dtuznych byl 7,2-krotnie
wiekszy niz taczny wzrost kredytéw dla sektora
niefinansowego oraz prawie 32-krotnie wiekszy niz

wzrost kredytéw udzielonych przedsiebiorstwom. Co
wiecej, w analizowanym okresie odnotowano spadek
wartosci udzielonych kredytéw inwestycyjnych dla
przedsiebiorstw o ok. 1,7 mld zt. Zmiany zachodza-
ce w strukturze aktywow w bankach spoétdzielczych
na przestrzeni ostatnich lat nalezy oceni¢ negatyw-
nie z punktu widzenia podstawowej dziatalnosci tych
bankdéw, ktora w gtéwnej mierze opiera sie na dziatal-
nosci kredytowe;.

W 2025 roku w portfelach bankéw spétdziel-
czych rosty przede wszystkim instrumenty dtuzne.
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Rys. 67. Roczny przyrost wybranych pozycji aktywdw bankow spétdzielczych

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Z 21,2 mld zt wzrostu wartosci portfela instrumentéw
dtuznych 15,2 mld zt stanowity instrumenty dtuzne
inwestowane bezposrednio, zas 6 mld zt inwestowa-
ne posrednio, czyli te srodki, ktére byty reinwestowa-
ne przez banki zrzeszajgce. W trakcie roku wzrosty
o0 689 min odnotowano w przypadku portfeli kre-
dytéw dla jednostek samorzadowych i rzagdowych.
Z kolei portfel kredytow dla sektora niefinansowego
wyniést blisko 4,8 mld zt. Na ten wzrost niemal réw-
nomiernie wptynety wzrosty kredytow dla przedsie-
biorstw (2,27 mld zt) jak i kredyty dla gospodarstw
domowych (2,43 mld zt). W przypadku kredytéw dla
przedsiebiorstw motorem napedowym sg kredyty
dla MSP, za$ niewielki spadek dotyczyt portfeli kredy-
tow dla duzych przedsiebiorstw. Wsrdd kredytéw dla

-5000 0

Instrumenty dtuzne - bezposrednio

Instrumenty dtuzne - posrednio
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gospodarstw domowych wzrosty dotyczyty kredytow
dla oséb prywatnych (1,76 mld zt) oraz kredytow dla
rolnikdw (0,9 mld zt), jednak spadek 0 283 min zt doty-
czyt kredytow dla mikroprzedsiebiorstw. W kolejnych
latach kluczowym wyzwaniem pozostanie akcja kre-
dytowa, a w szczegdlnosci wspierajgca mikroprzed-
siebiorstwa.

W podziale na cel kredytéw najwieksze wzrosty do-
tyczyty kredytéw na zakup nieruchomosci przez oso-
by prywatne — 2,2 mld zi, kredyty operacyjne przed-
siebiorstw — 1,5 mld zt oraz kredyty konsumpcyjne
0,9 mld zt. Problemem w budowaniu portfeli pozo-
stajag kredyty inwestycyjne, co jest powigzane z niska
stopg inwestycji przedsiebiorstw i rolnikow.

Miliony
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Rys. 68. Zmiany w portfelu kredytow i instrumentéw dtuznych bankéw spétdzielczych (X1l 2025 vs X1l 2024)

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

W okresie ostatnich pietnastu lat, zaréwno w sekto-
rze bankow spotdzielczych, jak i bankéw komercyj-
nych, mozna zaobserwowac¢ zblizong tendencje w
zakresie ksztattowania sie relacji wartosci portfela
kredytow dla sektora niefinansowego do sumy bi-
lansowej. W obu sektorach wskaznik ten wykazu-
je trend malejacy w catym analizowanym okresie.
Szczegolnie wyrazne ostabienie dynamiki odnoto-
wano w 2020 roku, kiedy to w poréwnaniu z rokiem
poprzednim relacja ta spadta o 4 pp. w sektorze ban-
kéw komercyjnych oraz az o 9 pp. w sektorze ban-
kéw spétdzielczych.

W latach 2010-2025 odnotowano natomiast wyraz-
ng, dodatnig dynamike udziatu instrumentéow dtuz-
nych w strukturze aktywéw obu sektorow bankowych.
Sektor bankéw spotdzielczych charakteryzowat sie
w tym zakresie stabilnym, corocznym wzrostem ana-
lizowanego wskaznika, ktéry na koniec 2025 roku
osiggnat poziom bliski 62%. Oznacza to, ze byt on nie-
mal o 27 pp. wyzszy niz analogiczny wskaznik w sek-
torze bankéw komercyjnych na koniec 2025 roku.

Na tle sektora bankéw spoétdzielczych, w anali-
zowanym okresie sektor bankow komercyjnych
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Rys. 69. Srodki zainwestowane posrednio i bezposrednio w instrumenty dtuzne oraz kredyty dla sektora niefinansowego
w relacji do aktywéw w bankach spétdzielczych i komercyjnych

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

charakteryzowat sie nizszg, a zarazem mniej regu-
larng dynamika zmian udziatu portfela instrumentéw
dtuznych w aktywach. Po dtugim okresie wzglednie
stabilnego ksztattowania sie udziatu instrumentow
dtuznych w sumie bilansowej, istotny wzrost tego
wskaznika odnotowano w 2020 roku, kiedy jego war-
tos¢ zwiekszyta sie o blisko 30% r/r. Nastepnie, po
niewielkiej korekcie w 2022 roku, wskaznik ten usta-
bilizowat sie na poziomie okoto 33%.
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Istotnym komponentem bezposrednich inwesty-
cji w instrumenty dtuzne w bankach byty obligacje
skarbowe. Wysoki stopien potrzeb finansowania po-
trzeb panstwa przy jednoczesnym faworyzowaniu
obligacji skarbowych w obecnej formule podatku
bankowego, a takze niskie ryzyko tego instrumentu
spowodowaty wzrost zainteresowania catego sek-
tora bankowego zakupem obligacji skarbowych.
Na koniec 2025 roku banki spétdzielcze posiadaty
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Rys. 70. Portfel obligacji skarbowych i samorzadowych w bankach spétdzielczych i komercyjnych

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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w swoich portfelach blisko 26,6 mld obligacji skar- wartosci portfela obligacji w latach 2011-2018.
bowych i samorzadowych, zas banki komercyjne po- W latach 2021-2024 banki spotdzielcze powieksza-
nad 705 mld zt. ty kazdego roku portfel obligacji skarbowych i sa-

morzgdowych s$rednio o 1,6 mld zt. Zdecydowanie
W okresie do 2020 roku widoczne byty stosunko- rekordowym rokiem okazat sie 2025 roku, w kto-
wo niewielkie wzrosty portfeli obligacji w bankach rym banki spotdzielcze powiekszyty portfel obliga-
spotdzielczych. Zmiana nastgpita w 2020 roku cyjny o ponad 5,9 mld zt. Skala zakupéw bankdéw
wraz z pandemig COVID-19. Banki spétdzielcze spétdzielczych oraz trendy zakupowe odpowiadajg
w 2020 roku powiekszyty portfel obligacji o bli- ruchom dokonywanych przez najwiekszych graczy
sko 4,4 mld zt, co niemal odpowiadato wzrostowi rynku bankowego w Polsce.
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Rys. 71. Przyrosty portfeli obligacji skarbowych i samorzagdowych w poszczegdlnych latach w bankach spétdzielczych
i komercyjnych
Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Rys. 72. Dynamika zmiany wartosci portfeli obligacji rzadowych i samorzagdowych w bankach spoétdzielczych i komer-
cyjnych [rok bazowy=2010]
Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF <:>
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Pomimo faktu, iz wiekszos¢ bankéw spétdzielczych
nie podlegato opodatkowaniu w ramach podatku
bankowego widoczny jest intensywny wzrost portfeli
obligacji rzagdowych i samorzgdowych. W poréwnaniu
do 2010 roku wartos¢ portfela obligacji bankéw spét-
dzielczych wzrosta blisko 23-krotnie. W tym samym
okresie portfele obligacyjne w bankach komercyjnych
wzrosty 4,8-krotnie.
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Intensywne zakupy obligacji skarbowych przez banki
spoétdzielcze w momencie wysokich stép procento-
wych byty wynikiem kilku sktadowych, tj.: ogranicze-
nie ryzyka portfela; stabilizacja dochodéw odsetko-
wych, szczegolnie w przypadku obligacji o statym
oprocentowaniu i kilkuletnim tenorze; efektywne wy-
korzystanie wolnych srodkéw zgromadzonych na de-
pozytach klienckich.
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Rys. 73. Udziat obligacji skarbowych i samorzgdowych w aktywach bankéw spétdzielczych i komercyjnych

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Dynamiczny wzrost wartosci obligacji skarbowych
przetozyt sie bezposrednio na wzrost istotnosci tychze
w strukturze aktywow. W 2010 roku obligacje skarbo-
we i samorzgdowe stanowity zaledwie 1,5% wartosci
aktywow bankdw spoétdzielczych. Wraz ze zmianami le-
gislacyjnymi, zmiang rentownosci obligaciji, ale przede
wszystkim wzrostem potrzeb finansowych panstwa
nastgpita istotna zmiana strukturalna. Na koniec 2025
obligacja skarbowe i samorzgdowe stanowity blisko
9% aktywéw. Odnoszac te zmiany do bankéw komer-
cyjnych widoczny jest nieustannie postepujgcy wzrost
istotnosci obligacji, jednak w bankach spotdzielczych
znacznie mniejszg czes¢ portfeli stanowig obligacje-
niecate 9% wobec 21,5% wartosci aktywow.

Banki spotdzielcze sg réwniez aktywnym uczest-
nikiem rynku pienieznego i znaczg czes¢ swoich
srodkoéw alokujg w bony pieniezne NBP. Dynamicz-
ny wzrost bazy depozytowej przy jednoczesnie re-
latywnie niskiej akcji kredytowej spowodowaty, ze
banki posiadaty znaczg nadwyzke srodkéw. Banki
spotdzielcze w obliczu wzrostu posiadanych de-
pozytdéw znaczg ich czes¢ alokujg w bony pieniez-
ne. Na koniec 2025 niemal 22% aktywow tych ban-
kéw byto w nie zainwestowane. Dla porownania

w bankach komercyjnych w latach 2010-2025
utrzymywano poziom bonéw pienieznych w prze-
dziale 2-10%. Obecny wysoki poziom bondéw pie-
nieznych w aktywach bankéw spétdzielczych jest
o tyle niebezpieczny, ze instrumenty te posiadaja
wyjatkowo krétki termin zapadalnosci, a takze sg
niskooprocentowane. Bony pieniezne powinny
stanowi¢ zabezpieczenie ptynnosciowe, a nie od-
grywac istotng role w kreowaniu wyniku odsetko-
wego bankow.

Na przestrzeni ostatnich pietnastu lat sektor bankow
spotdzielczych wykazywat dodatnig dynamike nomi-
nalnej wartosci portfela kredytéow dla sektora niefi-
nansowego. Jego wartos¢ wzrosta z 37,5 mld zt na
koniec 2010 roku do 74,5 mld zt na koniec 2025 roku,
co oznacza podwojenie portfela w ujeciu nominal-
nym. Ocena zmian w relacji do wielkosci gospodarki
prowadzi jednak do odmiennych wnioskéw. W latach
2010-2014 nastepowat wzrost znaczenia sektora
bankéw spétdzielczych w finansowaniu gospodarki,
czego wyrazem byt wzrost relacji wartosci portfela
kredytowego dla sektora niefinansowego do PKB.
W2014 roku wskaznik ten osiggnat najwyzszy poziom
w analizowanym okresie, wynoszacy 3,17%. Od tego
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Rys. 74. Udziat bonow pienieznych w aktywach bankéw spétdzielczych i komercyjnych

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

momentu obserwowano stopniowy spadek jego war-
tosci, ktory utrzymywat sie do 2022 roku, przy srednio-
rocznej dynamice spadku na poziomie ok. 3,7%.
Oznacza to, ze mimo wzrostu nominalnej wartosci
kredytow, ich znaczenie w relacji do skali gospodarki
systematycznie malato. W latach 2022-2025 relacja
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wartosci portfela kredytéw dla sektora niefinansowe-
go do PKB ustabilizowata sie na poziomie ok. 1,9%,
co wskazuje na zahamowanie tendencji spadkowe;j,
jednak przy utrzymujgcym sie nizszym niz wczesniej
znaczeniu sektora bankéw spétdzielczych w finanso-
waniu gospodarki.
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Rys. 75. Kredyty dla sektora niefinansowego w bankach spoétdzielczych

Zrédfo: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Oceniajac stopien finansowania gospodarki przez
sektor bankéw spoétdzielczych poréwnujgc go ze
stopniem finansowania gospodarki przez sektor ban-
kéw komercyjnych nalezy stwierdzi¢, iz w okresie

2010 - 2024 nastepowat wzrost znaczenia kredytu
bankowego, udzielanego przez banki spoétdzielcze,
w finansowani gospodarki, kiedy to w szczytowym

momencie, tj. w 2014 roku udziat ten wynidst 3,52%. <:>

/%/ PROGRAM
ANALITYCZNO



PROGRAM
ANALITYCZNO
BADAWCZY

() rozoziAtIV d/{%

O
O
0

Od tego roku zaobserwowa¢ mozna dynamiczny
spadek udziatu kredytu pochodzgcego od bankéw
spotdzielczych w PKB. Do 2022 roku udziat ten ulegat
Sredniorocznie obnizeniu o 0,1 pp. osiggajgc poziom
2,39 w 2022 roku. Od tego momentu zaobserwowac
mozna stabilizacje udziatu bankow spoétdzielczych
w finansowaniu gospodarki na poziomie 2,3%.

Analogiczne wnioski mozna sformutowa¢ w odniesie-
niu do udziatu bankéw komercyjnych w finansowaniu
gospodarki. Nalezy jednak zauwazy¢, ze w ich przy-
padku wzrost relacji wartosci udzielonych kredytow
do PKB utrzymywat sie do 2016 r. (z niewielkg korek-
tg w 2012 r.). W tym okresie wskaznik ten osiggnat
poziom bliski 50%. Od 2017 r. obserwowany jest wy-
razny trend spadkowy wartosci analizowanej relacji.
Na koniec 2023 r. wyniosta ona ok. 32% i nastepnie
utrzymywata sie na relatywnie stabilnym poziomie do
konca 2025r.
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Analogiczne wnioski, wynikajgce z analizy relaciji kre-
dytéw dla sektora niefinansowego oraz JST i sektora
rzgdowego do PKB, mozna odnies¢ réwniez do ksztat-
towania sie wartosci kredytow dla przedsiebiorstw
w relacji do PKB, udzielanych zaréwno przez banki
spotdzielcze, jak i banki komercyjne. W latach 2010-
2014 w przypadku bankdéw spétdzielczych oraz w la-
tach 2010-2017 w sektorze bankéw komercyjnych
(z niewielkg korektg w 2012 r.) wskaznik ten wykazy-
wat systematyczny wzrost. Osiggnat on odpowiednio
poziom 1,51% dla bankéw spotdzielczych w 2014 r.
oraz 17% dla bankow komercyjnych w 2017 r. Od tego
momentu obserwowany jest wyrazny trend spadkowy
w obu sektorach. Na koniec 2025 r. relacja kredytéw
dla przedsiebiorstw do PKB wyniosta 0,68% w ban-
kach spotdzielczych oraz 10,57% w bankach komer-
cyjnych. Wskazniki te w obu grupach bankéw ksztat-
towaty sie na poziomie zblizonym do odnotowanego
rok wczesniej.
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Rys. 76. Kredyty sektora niefinansowego oraz JST i rzgdowych bankéw spotdzielczych i bankéw komercyjnych w relacji

do PKB
Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

W analizowanym okresie wyraznie widoczne jest
zréznicowanie tendencji w zakresie zmian wartosci
kredytow operacyjnych i inwestycyjnych udzielanych
przedsiebiorstwom z sektora MMSD przez banki spét-
dzielcze. W latach 2020-2022 poziom skumulowa-
nych zmian w obu kategoriach pozostawat relatywnie
niski i oscylowat wokét zera. Wyrazna zmiana nastgpi-
ta od potowy 2023 roku, kiedy to skumulowany przyrost
kredytow operacyjnych zaczat dynamicznie rosnac.
W ciggu kolejnych miesiecy ich wartos¢ zwiekszyta
sie do poziomu ok. 8-9 mld zt na koniec 2025 roku.

Odmiennie ksztattowata sie sytuacja w przypadku kre-
dytow inwestycyjnych. W catym analizowanym okresie
ich skumulowane zmiany pozostawaty ujemne i stop-
niowo pogtebialy sie, osiggajgc poziom ok. =2 mld zt
w 2025 roku. Zaprezentowane tendencje swiadczg
0 wyraznym przesunieciu przez sektor bankow spot-
dzielczych struktury finansowania przedsiebiorstw
w kierunku kredytéw krétkoterminowych, stuzacych
utrzymaniu ich ptynnosci i biezacej dziatalnosci, przy
jednoczesnym ograniczeniu finansowania przez banki
spotdzielcze rozwoju inwestycyjnego przedsiebiorstw.
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Rys. 77. Kredyty przedsiebiorstw (MMSDP) bankéw spétdzielczych i bankéw komercyjnych w relacji do PKB

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Rys. 78. Skumulowane przyrosty zmian kredytéw operacyjnych i inwestycyjnych przedsiebiorstw (MMSD) w bankach spét-

dzielczych
Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Pomimo dodatniej dynamiki wartosci podazy kredy-
tow udzielanych przez banki spotdzielcze sektorowi
przedsiebiorstw w ciggu ostatnich pieciu lat, nalezy
podkresli¢ ich malejgce znaczenie w relacji do wiel-
kosci polskiej gospodarki. W sektorze MSP udziat kre-
dytow operacyjnych i inwestycyjnych w relacji do PKB

systematycznie obniza sie od 2014 r. Wéwczas wyno-
sit on 0,4% w przypadku kredytdw operacyjnych oraz
0,3% w przypadku kredytéw inwestycyjnych, natomiast
na koniec 2025 r. wartos¢ udziatu tych kredytéw do
PKB wyniosta odpowiednio do 0,22% i 0,09%, co ozna-
cza obnizenie 0 0,18 pp. dla KO oraz 0 0,21 pp. dla KI.
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W catym analizowanym okresie banki spétdzielcze
charakteryzowaly sie relatywnie wysokim udzia-
tem kredytow operacyjnych i inwestycyjnych dla
mikroprzedsiebiorstw w relacji do PKB w stosunku
do tego samego udziatu kredytéw operacyjnych i in-
westycyjnych dla MSP. Réwniez w tym segmencie
widoczna jest jednak wyrazna tendencja spadkowa,
szczegolnie w przypadku kredytow inwestycyjnych. W
latach 2010-2016 ich udziat w PKB pozostawat rela-
tywnie stabilny i wynosit ok. 0,72%. Od 2017 r. obser-
wowany jest natomiast wyrazny trend spadkowy. W
ciggu kolejnych dziewieciu lat udziat ten zmniejszyt

sie 0 0,53 pp. Na koniec 2025 r. byt on 0 0,18 pp. niz-
szy niz udziat kredytéw operacyjnych dla mikroprzed-
siebiorstw.

Na uwage zastuguje rowniez wzrost udziatu kredytow
operacyjnych dla mikroprzedsiebiorstw w relacji do
PKB w ciggu ostatnich trzech lat. W analizowanym
okresie udziat ten zwiekszyt sie 0 0,14 pp. i na koniec
2025 r. wyniost 0,35%. Byta to jednoczesnie jedyna
kategoria kredytow dla przedsiebiorstw, ktdra w ciggu
ostatnich dziesieciu lat odnotowata wzrost w ujeciu
realnym.
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Rys. 79. Relacja wartosci kredytéw inwestycyjnych i operacyjnych bankéw spétdzielczych wzgledem PKB

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Analizujac ponizej podaz kredytow bankéw spotdziel-
czych dla sektora niefinansowego, nalezy zaznaczyé,
ze prezentowane wielkosci majg charakter szacunko-
wy i zostaly oszacowane na podstawie danych NBP
dla catego sektora bankowego. Przyjeto ponadto za-
tozenie, ze dynamika sptat i nadptat portfeli kredyto-
wych bankow spotdzielczych ksztattuje sie analogicz-
nie do dynamiki sptat i nadptat portfeli kredytowych
bankéw komercyjnych.

W latach 2015-2025 w zakresie ogodlnej podazy kre-
dytéow dla sektora niefinansowego mozna wyrdznié
dwa podokresy, w ktérych dynamika wartosci nowo
udzielonych kredytow przyjmowata przeciwstawne
kierunki. W latach 2015-2020 banki spétdzielcze
stopniowo ograniczaty akcje kredytowg wobec sekto-
ra niefinansowego. W okresie tym $rednioroczny spa-
dek wolumenu nowo udzielonych kredytéw wyniost

ok. 938 min zi, a jego wartos¢ obnizyta sie z poziomu
21,1 mld zt w2016 r. do 16,3 mld zt.

0d 2021 r. rozpoczat sie okres wzrostu akcji kredy-
towej dla sektora niefinansowego. W tym roku ban-
ki spotdzielcze po raz pierwszy w analizowanym
okresie zwiekszyty podaz kredytow o 4,3 mid zt, co
oznaczato wzrost 0 26%. W catym drugim podokresie
wartos¢ udzielonych kredytéw rosta srednio o prawie
2,5 mld zt rocznie, przy czym w samym 2025 r. dyna-
mika ich wzrostu przekroczyta 20%, osiggajac na ko-
niec grudnia 2025 r wartos¢ 28,8 mld zt nowo udzielo-
nych kredytéw sektorowi niefinansowemu.

Podobng tendencje mozna zaobserwowac¢ w zakre-
sie ksztattowania sie podazy kredytow bankdéw spot-
dzielczych dla przedsiebiorstw. W okresie ostatnich
dziesieciu lat mozna wyrézni¢ dwa podokresy, ktore
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Rys. 80. Podaz kredytéw dla sektora niefinansowego w bankach spétdzielczych [min zt]

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

charakteryzowaty sie przeciwnymi kierunkami dyna-
miki podazy kredytow dla tego sektora. Lata 2015-
2020 stanowity okres ograniczania akcji kredytowej
przez banki spétdzielcze. Srednioroczny spadek po-
dazy kredytow dla przedsiebiorstw wynidst 722 min zi,
co na koniec 2020 r. oznaczato obnizenie jej warto-
$ci 0 64% w poréwnaniu z poziomem odnotowanym
na koniec 2015 r. Od 2021 r. widoczny jest wyrazny
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wzrost podazy kredytéw bankdéw spétdzielczych dla
przedsiebiorstw. W latach 2021-2025 dynamika ich
wzrostu wynosita srednio 9% r/r, przy czym najwyz-
sze tempo, bo az o 23%, odnotowano miedzy 2020
a 2021 r. Na koniec 2025 r. wartos$¢ podazy kredytow
bankéw spotdzielczych dla sektora przedsiebiorstw
wyniosta prawie 9,5 mld zi, co oznacza wzrost o bli-
sko 12% w poréwnaniu z poziomem z konca 2024 .
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Rys. 81. Podaz kredytéw dla przedsiebiorstw w bankach spétdzielczych [min zi]

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Analogiczng tendencje w zakresie ksztattowania sie
podazy kredytéw bankéw spétdzielczych dla gospo-
darstw domowych do tendencji podazy kredytow dla
przedsiebiorstw mozna zaobserwowac¢ w segmencie
kredytow konsumpcyjnych. W analizowanym okre-
sie wyrézni¢ mozna dwa podokresy o przeciwnych

kierunkach dynamiki: lata 2015-2020 oraz 2021-
2025. W pierwszym z nich podaz kredytéw konsump-
cyjnych utrzymywata sie na relatywnie stabilnym
poziomie ok. 2,9 mld zt rocznie. Wyjatek stanowit
rok 2020, w ktdrym odnotowano spadek podazy
0 28% w stosunku do wartosci z roku poprzedniego.
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W drugim podokresie widoczny jest istotny wzrost po-
dazy kredytéw konsumpcyjnych w bankach spétdziel-
czych. W latach 2021-2025 ich wartos¢ zwiekszata
sie srednio o 19,3% rocznie, przy czym najwyzsza
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dynamike wzrostu odnotowano w ostatnim roku ana-
lizowanego okresu, kiedy podaz kredytéw konsump-
cyjnych w bankach spoétdzielczych wzrosta o blisko
30% i osiggneta wartos¢ 4,9 mid zt.
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Rys. 82. Podaz kredytéw konsumpcyjnych w bankach spétdzielczych [min zi]

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

W ciggu ostatnich pigtnastu lat banki spotdzielcze zna-
czaco zwiekszyly warto$¢ posiadanego portfela kredy-
tow mieszkaniowych. Na koniec 2010 roku jego war-
tos¢ wynosita 4,18 mld zt, natomiast na koniec 2025
roku osiggneta poziom 18,09 mld zt. Oznacza to ponad
czterokrotny wzrost wartosci portfela w analizowanym
okresie. Najwyzszg dynamike wzrostu odnotowano
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w latach 2013-2021, kiedy wartos¢ portfela kredytow
mieszkaniowych rosta srednio o 15,2% rocznie. W la-
tach 2022-2023 nastgpita stabilizacja jego wartosci
na poziomie ok. 16,8 mld zt. natomiast w dwéch ostat-
nich latach analizowanego okresu ponownie odnoto-
wano wzrost wartosci tego portfela, jednak miat on
umiarkowany charakter, srednio ok. 4% rocznie.
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Rys. 83. Portfel kredytow mieszkaniowych bankéw spétdzielczych [mid zi]

<:><:> Zrédfo: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Analiza podazy kredytow mieszkaniowych dla gospo-
darstw domowych wskazuje, ze w ciggu ostatnich dzie-
sieciu lat banki spétdzielcze systematycznie zwiekszaty
swojg aktywnos$¢ w finansowaniu tego segmentu rynku.
Srednioroczny wzrost podazy kredytéw mieszkanio-
wych wyniést ok. 1,9 mid zt. Wyraznym odstepstwem
od tej tendencji byt rok 2021, w ktorym podaz kredytéw
mieszkaniowych wzrosta az 0 64% w poréwnaniu z ro-
kiem poprzednim. Wzrost ten zostat jednak czesciowo
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skorygowany w 2022 r., kiedy wartos¢ nowo udzielo-
nych kredytow byta o ponad 1 mld zt nizsza nizw 2021 .
Istotne zwiekszenie podazy kredytéw mieszkaniowych
odnotowano réwniez miedzy 2023 a 2024 r., kiedy to
na koniec 2024 r. jej wartos¢ byta o 40% wyzsza niz rok
wczesniej. W 2025 r. poziom podazy ustabilizowat sie
i wyniost 3,3 mld zt, co odpowiadato 11,6% catkowitej
wartosci kredytéw udzielonych przez banki spétdzielcze
sektorowi niefinansowemu.
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Rys. 84. Podaz kredytéw mieszkaniowych w bankach spoétdzielczych [min zt]

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

W latach 2015-2022 podaz pozostatych kredytow
dla gospodarstw domowych utrzymywata sie na
relatywnie stabilnym poziomie, wynoszgc srednio
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ok. 7 mld zt rocznie. Wyjatek stanowity lata 2020 oraz
2022, w ktérych wartos¢ podazy tych kredytow byta
o blisko 1 mld zt nizsza od s$redniej dla pozostatych
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Rys. 85. Podaz pozostatych kredytéw w bankach spétdzielczych [min zf]

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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lat analizowanego podokresu. Istotny jej wzrost od-
notowano w 2023 r., kiedy dynamika podazy wyniosta
prawie 45% r/r. Wyrazny wzrost wartosci pozostatych
kredytow dla gospodarstw domowych miat rowniez
miejsce w 2025 r. Na koniec grudnia 2025 r. ich war-
tos¢ przekroczyta 11 mld zt, co oznacza wzrost 0 29%
w porownaniu z rokiem poprzednim oraz udziat na
poziomie ok. 40% w tgcznej wartosci kredytéw udzie-
lonych sektorowi niefinansowemu.

Na koniec 2025 roku wartos¢ depozytéw sektora
niefinansowego w bankach spoétdzielczych wyniosta
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201,7 mld zi. Najwieksza czes¢ depozytéw pocho-
dzita od gospodarstw domowych - 173,2 mid zi,
zas od przedsiebiorstw byto to 23 mld zt. Pozostate
instytucje posiadaty depozyty na poziomie niecatych
5,5 mld zt. W poréwnaniu do 2010 banki baza depo-
zytowa od sektora niefinansowego wzrosta blisko
4-krotnie. Szczegodlnie widoczny nominalny wzrost
wartosci odnotowywany jest od 2022 roku. Na koniec
2025 roku blisko 9,5% depozytéw sektora niefinanso-
wego deponowana byta w bankach spétdzielczych.
Udziat ten wzrést o prawie 1 p.p. w poréwnaniu do
najstabszego 2022 roku.
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=== Depozyty sektora niefinansowego BS [mid zi] == Udziat rynkowy BS w depozytach sektora niefinansowego

Rys. 86. Depozyty sektora niefinansowego w bankach spétdzielczych i ich udziat rynkowy

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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=== Skumulowana inflacja = Skumulowany przyrost depozytéw

Rys. 87. Przyrost depozytéw sektora niefinansowego a utrata wartosci

<:><:> Zrédfo: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Pomimo dynamicznego wzrostu bazy depozytowej w
ciggu ostatnich 5 lat zasadne jest urealnienie warto-
$ci portfela z racji, ze od momentu pandemii Polska
mierzyta sie wysoka inflacja, ktéra osiggneta zaktada-
ny cel NBP dopiero w 2025 roku. Dopiero w sierpniu
2025 roku wartos¢ depozytéw sektora niefinansowe-
go osiggneta realny wzrost wartosci.

Z kazdym kolejnym rokiem rosnie takze wartos¢ de-
pozytow gwarantowanych w bankach spoétdzielczych.
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=== Srodki gwarantowane

Rys. 88. Depozyty gwarantowane w bankach spotdzielczych
Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF, BFG
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Rys. 89. Kredyty sektora niefinansowego do depozytéw sektora niefinansowego w bankach spétdzielczych i komercyjnych

Zrédfo: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Gwarancje BFG na koniec 2025 roku obejmowaty nie-
mal 160 mld zt depozytow. Z drugiej strony odnoszac
te wartos¢ do poziomu depozytéw sektora niefinan-
sowego widoczny jest postepujgcy spadek odsetka
depozytow gwarantowanych. Na spadek odsetka
gwarantowanych srodkdw mogto miec kilka sktado-
wych, wsrdd ktorych trzeba wskazaé przede wszyst-
kim: nominalny wzrost wartosci depozytéw poszcze-
golnych klientéw, brak zmian progu gwarantowanego
srodkdw, umocnienie sie ztotéwki wobec euro.
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Analiza relacji kredytéw dla sektora niefinansowego
do depozytéw tego sektora wskazuje na dtugookreso-
wa tendencje spadkowa zaréwno w sektorze bankéw
spétdzielczych, jak i bankdw komercyjnych. Oznacza
to, ze w analizowanym okresie caty system bankowy
charakteryzowat sie szybszym wzrostem depozytow
niz akcji kredytowej, co prowadzito do stopniowe-
go ograniczania wykorzystania bazy depozytowej
w dziatalnosci kredytowej oraz do zwiekszenia zaan-
gazowania nadwyzek srodkow w inwestycje w instru-
menty dtuzne. W sektorze bankéw spotdzielczych re-
lacja kredytow do depozytéw obnizyta sie z poziomu
ok. 70% w 2010 roku do 37% w 2025 roku, co oznacza
spadek o 33 pp. Na tle analogicznej tendencji w sek-
torze bankéw komercyjnych zmiana ta byta jednak
mniej wyrazna. W przypadku bankow komercyjnych
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== Kredyty dla sektora niefinansowego oraz JST i rzgdowego

wskaznik ten obnizyt sie z poziomu ok. 110% w okre-
sie jego najwyzszej wartosci do 58,6% w 2025 rokuy,
a wiec o ponad 51 pp.

Biezgce rozmiary portfeli kredytowych bankéw spét-
dzielczych utrzymujg sie na poziomie nieadekwatnie
niskim w stosunku do poziomu zgromadzonych kapi-
tatéw wiasnych. Banki spétdzielcze, posiadajgc dzis
olbrzymi potencjat do zwiekszenia skali finansowania
gospodarki, mogtyby zwiekszy¢ wartos¢ posiadanych
obecnie portfeli kredytowych dla sektora niefinanso-
wego oraz JST i instytucji rzgdowych, wynoszacych
na koniec 2025 roku prawie 92 mld zt, o dodatkowa
wartosé¢ 81 mid zt, co stanowitoby wzrost portfela
kredytowego bankdéw spétdzielczych o ponad 88%
w stosunku do obecnej wartosci.

2022 2023 2024 2025

2019 2020 2021
== Dodatkowy potencjat

Rys. 90. Dodatkowy potencjat kredytowy bankéw spétdzielczych

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Jak wskazano we wczesniejszej czesci analizy, wyni-
ki bankow spotdzielczych sg w 90% determinowane
wysokoscig stép procentowych. Analiza stopy wyniku
odsetkowego w relacji do wysokosci stopy referen-
cyjnej wskazuje na wyraznie silniejsze oddziatywanie
zmian stép procentowych niz ma to miejsce w przy-
padku bankéw komercyjnych. O ile 1%-owa zmiana
$redniorocznej stopy referencyjnej powoduje w ban-
kach komercyjnych spadek stopy wyniku odsetkowe-
go 00,16 pp., o tyle w bankach spotdzielczych zmiana
ta wynosi az 0,49 pp. Analityczng przyczyna tej roz-
nicy jest wartos¢ wspoétczynnika kierunkowego ,a”
oszacowanych regresji liniowych, ktéry w przypadku
bankéw spétdzielczych wynosi 0,4861, zas w ban-
kach komercyjnych 0,1565.

W latach 2010-2025 srednioroczna stopa wyniku odset-
kowe w bankach spétdzielczych byta wyzsza o 0,92 pp.
niz w bankach komercyjnych, przy czym w roku 2025
roznica ta osiggneta poziom 1,4 pp. (2,3 pp. w 2023
roku). Wraz ze spadkiem stdp procentowych (zaréwno
materializacjg spadku stopy referencyjnej z 2025 roku,
jak i przewidywanymi dalszymi spadkamiw 2026 r.), sto-
pa wyniku odsetkowego bankow spétdzielczych i ban-
kow komercyjnych bedzie ulegata dalszemu obnizeniu.
W tym miejscu warto przypomniec¢, ze mechanizm trans-
misji polityki pienieznej na sytuacje sektora bankowego
nie jest natychmiastowy i dziata z pewng inercjg. Ozna-
cza to, ze spadek stopy referencyjnej o 175 pb. w 2025
roku nie zadziatat jeszcze w petni na wyniki bankow
w 2025 roku. Efekt ten bedzie rozciggniety w czasie.
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Rys. 91. Stopa wyniku odsetkowego a stopa referencyjna w latach 2010 - 2025 w BS

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Symulacje wyniku finansowego sektora bankowosci
spoétdzielczej przeprowadzono z uwzglednieniem
dwoch istotnych destymulantow WF w 2026 roku:
efektu spadku stép procentowych oraz efektu wzro-
stu stawki CIT dla bankéw spotdzielczych z dotych-
czasowych 19% do 27%. Na potrzeby przeprowadze-
nia symulacji przyjeto nastepujgce zatozenia:

» Stopa referencyjna zostanie obnizona w marcu
2026 r. 0 0,25 pb. oraz w maju 2026 r. o kolejne
0,25%. W konsekwencji srednioroczna stopa re-
ferencyjna osiggnie poziom 3,63% (wobec 5,08%
w 2025r.).

* Suma aktywow bankdéw spétdzielczych wzrosnie
0 9,4% r/r (wobec wzrostu o 11,31% w 2025 r.)

- Srednia roczna dynamika wzrostu sumy bilanso-
wej w latach 2010-2025

* Przychody z tytutu dywidendy utrzymane zostang na
tym samym nominalnym poziomie co w 2025 roku.

* Wynik z tytutu optat i prowizji r/r wzrosnie w tempie
sredniorocznej dynamiki wzrostu z lat 2010-2025
(0,7% r/r) (w 2025 r. obnizyt sie r/r 0 0,3%)

* Tempo wzrostu kosztéw dziatania powiekszonych
0 amortyzacje utrzyma sie na analogicznym pozio-
mie, jak w 2025 1. (+13,66%).

* Poziom zawigzanych rezerw i odpisow osiaggnie po-
ziom 623,8 min zt ($rednia z lat 2024-2025) - co jest
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efektem wysokiego juz wyrezerwowania kredytow
w fazie F3.

 Stawka podatku CIT podwyzszona zostaje na potrze-
by symulacji do poziomu 27% (efektywnie 30,4%) —
co oznacza wzrost ze stawki CIT na poziomie 19%
(efektywnie 21,4% w latach 2021-2025), co jest efek-
tem podjetych decyzji ustawowych w konicowce
2025 roku.

Przeprowadzona symulacja wskazuje, ze w 2026 r.

6%
5%

4%

3,28%

procentowych w 2025 r. i dalszych obnizek w 2026 r.
stopa wyniku odsetkowego bankéw spoétdzielczych
obnizy sie 0 0,74 pp. do poziomu 3,76% (wobec spad-
ku stopy wyniku odsetkowego w bankach komercyj-
nych o 0,48 pp. do poziomu 2,63%). W efekcie tych
zmian réznica pomiedzy stopg wyniku odsetkowego
bankéw spétdzielczych a bankéw komercyjnych ob-
nizy sie do poziomu 1,13% (wobec 1,40% w 2025 r.).
Tendencja w zakresie zawezania spreadu stopy wy-
niku odsetkowego bankow spétdzielczych wzgledem
bankéw komercyjnych zapewne bedzie miata trwaty
charakter rowniez w kolejnych latach.
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Rys. 92. Srednioroczna stopa wyniku odsetkowego BK i BS w latach 2011-2025 wraz z projekcjg na 2026

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Rys. 93. Wynik odsetkowy BS — projekcja na 2026 .
Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Symulacje dotyczace wysokosci wyniku odsetko-
wego, wyniku finansowego netto oraz ROA dla roku
2026 przeprowadzono w dwdéch wariantach spo-
$rod ktoérych wariant uwzgledniajgcy brak efektu
obnizek stop procentowych i braku podwyzszenia
stawki CIT ma jedynie efekt pogladowy pozwala-
jacy na ocene przyczyn spadku wynikéw bankoéw
spotdzielczych.

Przeprowadzone analiza w zakresie wyniku od-
setkowego mozliwego do osiggniecia przez banki
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spotdzielcze w 2026 r. wskazuje, ze prawdopodobnie
osiggnie on poziom 11,05 mld zt i bedzie 0 2,2 mid zt
nizszy niz wynik odsetkowy mozliwy do osiggniecia
przy sredniorocznej stopie referencyjnej na pozio-
mie 5,08% ($rednia stopa referencyjna w 2025 roku).
Oznacza to réwniez, ze wynik odsetkowy osiggniety
przez banki spotdzielcze w 202r roku bedzie prawdo-
podobnie nominalnie o0 2,3% nizszy niz wynik odsetko-
wy osiggniety w 2025 roku (i to pomimo przewidywa-
nego wzrostu sumy bilansowej sektora bankowosci
spoétdzielczej 0 25,2 mid zt).
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Rys. 94. Roczny poziom kosztow BS z tyt. zwiekszenia stawki CIT

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Z perspektywy bankéw spotdzielczych istotnym czyn-
nikiem majgcym jednoznacznie negatywny wptyw na
wysokos$¢ wyniku finansowego mozliwego do osig-
gniecia w 2026 roku bedzie podwyzszenie stawki
CIT do 27%. Przeprowadzone szacunki wskazujg, ze
efekt wzrostu stawki CIT bedzie dziatat szczegélnie
negatywnie wtasnie w 2026 roku. Zaptacony przez
banki spotdzielcze podatek CIT bedzie o 540 min zt
wyzszy niz bytby przy stawce na poziomie 19%. W ko-
lejnych latach, wraz z obnizeniem stawki CIT do 23%
w 2027 1.1 21% od 2028 r., dodatkowe koszty z tytutu
zwiekszonej stawki CIT w stosunku do poziomu obo-
wigzujgcego pozostate przedsiebiorstwa sektora nie-
finansowego bedzie osiggat systematycznie nizsze
poziomy — ponizej 200 min zt rocznie.

W horyzoncie dekady, zwiekszona stawka CIT dla
bankéw spotdzielczych wygeneruje tgczny koszt na
poziomie 2,1 mid zt.

W latach 2010-2025 skumulowany WF bankéw spot-
dzielczych osiggnat poziom 23,85 mid zt. W tym

samym okresie kapitaty wtasne bankdéw spoétdziel-
czych wzrosty 0 23,17 mid zt. Oznacza to, ze w 97,1%
wyniki finansowe bankéw spotdzielczych zasilaja
kapitaty wtasne. Dla poréwnania — w przypadku ban-
kéow komercyjnych skumulowane WF w latach 2010-
2025 osiggnety poziom 2529 mld zi, za$ kapitaty
wiasne zwiekszyty sie 0 180,34 mld zt. Oznacza to, ze
w bankach komercyjnych okoto 71% wypracowanych
wynikéw finansowych zasila kapitaty wtasne (co row-
niez jest wysokg wartoscig, cho¢ wyraznie nizszg niz
w bankach komercyjnych).

Wysokos¢ zgromadzonego kapitatu wtasnego termi-
nuje mozliwosci bankow zwigzane z realizacjg akcji
kredytowej. Uszczerbek wyniku finansowego bankoéw
spotdzielczych na poziomie 2,1 mld zt w horyzoncie
dekady oznacza wprost ubytek potencjatu do gene-
rowania akcji kredytowej. Przeprowadzona analiza
wskazuje, ze zwiekszenie stawki CIT dla bankdéw
spotdzielczych przetozy sie na ubytek potencjatu do
kredytowania gospodarki przez banki spétdzielcze na
poziomie 12,5 mld zt w horyzoncie dekady.
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Rys. 95. Skumulowane koszty dla bankéw spotdzielczych z tytutu zwiekszenia stawki CIT

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Rys. 96. Skumulowany ubytek potencjatu do kredytowania gospodarki przez banki spoétdzielcze na skutek wzrostu staw-

ki CIT
Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Na etapie konstruowania przepiséw zwiekszajgcych
stawke CIT dla bankéw (i obnizajgcych stawke podat-
ku bankowego), Zwigzek Bankéw Polskich wskazy-
wal, ze jednakowe zasady dla bankéw komercyjnych
i dla bankéw spétdzielczych (przy braku mozliwo-
$ci skorzystania przez banki spoétdzielcze z efektu
obnizek stawki podatku bankowego) doprowadza
do ponadproporcjonalnego udzialu bankow spoét-
dzielczych w kosztach wzrostu obcigzen podatko-
wych. Po wprowadzonych zmianach, stawka podat-
ku CIT dla bankéw spétdzielczych obnizona zostata
do 27% w 2026 r. (30% w bankach komercyjnych),
do 23% w 2027 r. (wobec 26% w bankach komercyj-
nych) i do 21% od 2028 r. (wobec 23% w bankach

komercyjnych). W efekcie tych zmian w horyzoncie
dekady udziat bankéw spotdzielczych zmniejszyt sie
Z18,25% do 11% (sam koszt obnizony zostat dla ban-
kéw spétdzielczych o ok. 1,68 mid zt). W 2026 roku
banki spotdzielcze poniosg koszt zwiekszonej stawki
CIT odpowiadajgcy 7,9% kosztéw catego sektora ban-
kowego, co stanowi relatywnie proporcjonalny udziat
w stosunku do udziatu bankéw spétdzielczych w sek-
torze bankowym. W kolejnych latach udziat bankow
spotdzielczych w kosztach reformy podatkowej be-
dzie wzrastat — co bedzie efektem obnizenia stawki
podatku bankowego dla bankéw komercyjnych (a za-
tem bonusu, z ktérego w zdecydowanej wiekszosci
banki spotdzielcze nie skorzystajq).
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Rys. 97. Procent kosztu BS jako koszty sektora bankowego z tytutu zmian podatkowych

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Przeprowadzona analiza wskazuje, ze wynik finan-
sowy netto bankéw spodtdzielczych teoretycznie
mozliwy do osiggniecia w 2026 roku mogtby wy-
nies¢ 5,28 mld zt, a zatem mogtby by¢ o 731 min zt
wyzszy niz wynik finansowy osiggniety w 2025 roku.
Najprawdopodobniej jednak wynik ten nie bedzie
mozliwy do osiggnigcia z powodu odroczonego
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w czasie efektu spadku stép procentowych oraz
wzrostu stawki CIT z 19% do 27%. W efekcie, zgod-
nie z szacunkami Zespotu Badan i Analiz Zwigzku
Bankéw Polskich, wynik finansowy sektora banko-
wosci spotdzielczej na koniec 2026 roku osiggnie
poziom 3,2 mld zt, co oznacza, ze r/r bedzie nizszy
030,6% (0 1,4 mid zt).
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Rys. 98. Projekcja wyniku finansowego netto w sektorze bankowosci spotdzielczej w 2026 roku

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF
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Dekompozycja przewidywanego na 2026 r. wyniku
finansowego netto w stosunku do wariantu teore-
tycznego (mozliwego do osiggniecia gdyby nie na-
stgpita obnizka stop procentowych oraz gdyby nie
zwiekszono stawki CIT dla bankéw spoétdzielczych)

Miliardy
w

wskazuje, ze za obnizke WF w 2026 r. wzgledem
poziomu teoretycznie mozliwego do osiggnie-
cia w 25,5% odpowiada zwiekszona stawka CIT
(0,54 mld zt), zas w 74,5% odpowiada efekt spadku
stép procentowych (1,58 mid zi).

5,28

2026 — WF po spadku stép procentowych i wzroscie stawki CIT

B wr

M Efekt spadku stép procentowych

Efekt wzrostu stawki CIT

Rys. 99. Dekompozycja mozliwego do osiggniecia WFN bankéw spétdzielczych w 2026 roku

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

Wskaznik ROA w 2025 roku w bankowosci spét-
dzielczej osiggnat poziom 1,7%. Przy spadku wy-
niku finansowego o ponad 30% i przewidywanym
wzroscie sumy bilansowej na poziomie 9,4%, ren-
townos¢ aktywoéw bankéw spétdzielczych ulegnie
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Rys. 100. ROA sektora bankowosci spotdzielczej — projekcja na 2026 .

Zrédto: opracowanie Zespotu Badari i Analiz, dane KNF

silnemu obnizeniu do poziomu 1,08%. Cho¢ poziom
ten bedzie nadal wyraznie wyzszy niz w latach 2013-
2021, bedzie jednoczesnie ponad 2-krotnie nizszy
niz poziom ROA osiggniety przez banki spoétdzielcze
w 2023 roku.

I, 2,27 %
I 2,01%
I 1,70%
I 1,08%
I 1,80%

I 1,70%

I 039%
Il 0,28%
I 0,38%

o o — N ™ < O > 3O 3
— N o~ I IS N o 85 XeEXa
o o o o o o o 9 cEoZ
3% 13 3% I3 3% I3 N Be 5950
83 Z8dk
02 w80k
© —
Two S 2Lo
T C oc =
Q6 | 9T &
N N 002
o Lzx0
% Sgw?

N; =

ST

— o

o



PROGRAM
ANALITYCZNO
BADAWCZY

<:> Whioski i rekomendacje

—1

O
O
&0
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Ostatnie trzy lata byty dla bankowosci spotdzielczej
w Polsce okresem jednoczesnie bardzo korzystnym
w warstwie wynikowej oraz wymagajgcym w war-
stwie strategicznej. Z jednej strony sektor bankowo-
Sci spotdzielczej skorzystat na otoczeniu wysokich
stop procentowych i podwyzszonych marz odsetko-
wych, co pozwolito odbudowac¢ bufory kapitatowe,
poprawi¢ rentownos¢, wzmocni¢ zdolnos¢ absorpcji
strat i zwiekszy¢ poziom pokrycia kredytow o obni-
zonej jakosci. Z drugiej strony witasnie ten okres naj-
lepiej pokazat, jak silnie model dochodowy bankow
- zwtaszcza bankow lokalnych — uzalezniony jest od
cyklu monetarnego oraz jak szybko na wyniki zaczy-
najg oddziatywac¢ koszty regulacyjne, technologiczne
i kadrowe, kiedy tylko zaczyna sie faza normalizacji
stop procentowych.W niniejszym raporcie przyjeto
perspektywe, ktéra tgczy ocene biezacej kondycji
sektora z identyfikacjg ryzyk i priorytetéw dziatania
na lata 2026-2030. Punktem wyjscia jest fakt, ze
bankowos$¢é spétdzielcza petni specyficzng funkcje
w systemie finansowym: finansuje gospodarke lo-
kalng, rolnictwo, mikro- i mate przedsiebiorstwa oraz
w znacznej czesci obstuguje jednostki samorzadu
terytorialnego. Ta rola jest strategiczna dla spojnosci
spoteczno-gospodarczej kraju, ale jednoczesnie ob-
cigza banki spotdzielcze asymetrig kosztow: wyma-
gania nadzorcze i technologiczne sg w coraz wiek-
szym stopniu jednolite dla catego sektora, podczas
gdy mozliwosci amortyzacji kosztéw w matej skali
dziatalnosci pozostajg ograniczone.

Wyniki finansowe bankéw spétdzielczych w latach
2023-2025 nalezy oceni¢ jako bardzo dobre na tle
ostatnich kilkunastu lat, przy czym kluczowe jest roz-
réznienie miedzy efektem cyklicznym a trwatg popra-
wa zdolnosci dochodowej. W ujeciu sektorowym dane
nadzorcze wskazujg, ze banki spoétdzielcze utrzymy-
waty wysoka rentownos¢ w catym okresie, a w 2025 .
wynik finansowy netto bankéw spétdzielczych wynosit
4,55 mld zt, a zatem na poziomie okoto 6,2% nizszym
niz wynik finansowy osiggniety w 2024 roku.

W skali catego sektora bankowego wynik netto na
koniec 2025 roku wyniost 48,96 mld zt i byt wyzszy
o blisko 22% r/r, co pokazuje skale ,gorki” wyniko-
wej w warunkach wysokich stép procentowych. W

praktyce oznaczato to szybkie wzmacnianie bazy ka-
pitatowej i poprawe wskaznikéw bezpieczenstwa. Od
konca 2022 roku kapitaty wtasne bankéw spétdziel-
czych ulegty niemal podwojeniu, zwiekszajgc swoja
wartos¢ z poziomu 16,7 mld zt na koniec 2022 roku
do 30,5 mld zt na koniec 2025 r. Oznacza to, ze banki
spotdzielcze znakomicie wykorzystaty czas korzyst-
nego otoczenia stép procentowych do budowania
potencjatu do finansowania gospodarki w kolejnych
latach.

Roéwnolegle sektor bankowosci spoétdzielczej za-
chowat  konserwatywny  profil  ptynnosciowy.
Stabilna baza depozytowa gospodarstw domowych
i podmiotéw lokalnych ograniczata podatnos¢ na wa-
hania rynkowe, a wysoka nadptynnos¢ catego sektora
bankowego (widoczna m.in. w niskiej relacji kredyty/
depozyty) tworzyta bufor bezpieczenstwa takze dla
bankéw lokalnych. Warto jednak zauwazy¢, ze nad-
ptynnos$é — cho¢ komfortowa z punktu widzenia ryzy-
ka ptynnosci — w okresie spadajgcych stép procento-
wych staje sie obcigzeniem dla wyniku, jesli nadwyzki
lokowane sg w instrumenty o malejgcej rentownosci,
a mozliwosci generowania dochodu prowizyjnego nie
rosng adekwatnie.

Wzmocnienie kapitatowe sektora w latach 2023-2025
nalezy traktowac jako kluczowy zaséb na kolejne lata,
poniewaz otoczenie 2026-2030 bedzie prawdopodob-
nie mniej sprzyjajgce rentownosci odsetkowej. Co
istotne, kapitat jest nie tylko buforem bezpieczenstwa
— jestrowniez ,paliwem” do finansowania gospodarki
realne;j.

W warunkach wyzszych wymogow regulacyjnych, rosna-
cych obcigzen fiskalnych, kosztu ryzyka oraz rosngcych
wymogow technologicznych, zdolnos¢ do utrzymania
tempa akumulacji kapitatu bedzie decydowata o tym,
czy banki spotdzielcze pozostang aktywnymi kredyto-
dawcami lokalnych inwestyciji, czy tez bedg stopniowo
wypychane w strone pasywnego modelu lokowania
nadwyzek w aktywa niskiego ryzyka.

Najwiekszym wyzwaniem s$rednioterminowym z per-
spektywy bankow spoétdzielczych jest normalizacja
polityki pienieznej i jej konsekwencje dla struktury
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wyniku. Wysoki udziat wyniku odsetkowego w tacz-
nych przychodach bankéw spétdzielczych jest cecha
strukturalng i w krotkim okresie trudno jg zmienié. To
oznacza, ze w miare dalszego spadku stép procen-
towych (lub nawet stabilizacji na nizszym poziomie)
marze odsetkowe bedg pod presjg z dwoch stron: po
pierwsze w wyniku spadku oprocentowania aktywow
(kredytéw i portfela papieréw), po drugie w wyniku
rosngcej konkurencji o depozyty, zwtaszcza depozyty
detaliczne. Dodatkowo, na stan taki natozy sie zwiek-
szone obcigzenie fiskalne w postaci zwiekszonej juz
w 2026 roku stawki podatku CIT.

Dodatkowym elementem jest asymetria dostosowa-
nia: koszty dziatania, koszty regulacyjne i koszty tech-
nologii nie spadajg wraz z obnizkami stép — w prak-
tyce rosng, czesto szybciej niz inflacja, ze wzgledu na
presje ptacowa i niedobor kompetencji w obszarach
IT, cyberbezpieczenistwa i compliance. To oznacza,
ze okres 2026-2030 bedzie testem zdolnosci sekto-
ra do utrzymania rentownosci w warunkach ,nozyc”:
malejgcej czesci odsetkowej, rosnagcych obcigzen fi-
skalnych i rosngcych kosztow statych.

Warto spojrze¢ na te zaleznosci réwniez przez pry-
zmat prognoz sektorowych. W analizach opartych na
danych NBP i przeliczeniach srodowiskowych wska-
zuje sie, ze wynik finansowy sektora bankowego w
2026 r. moze by¢ znaczaco nizszy niz w 2025 r. (na-
wet 0 33%), a wsrdd czynnikéw obnizajgcych wynik
wymienia sie rdwnoczesnie spadek stép procento-
wych oraz wzrost obcigzen podatkowych.

Dla bankowosci spétdzielczej oznacza to, ze ,dobry
czas” powinien by¢ wykorzystany m.in. do wyraznego
zwiekszenia dochodéw pozaodsetkowych oraz do ta-
kiego uksztattowania struktury bilansu, by zmiennosc¢
stop nie przektadata sie mechanicznie na zmiennos¢
wyniku.

W obszarze ryzyka kredytowego lata 2023-2025
przyniosty wzgledng stabilizacje, ale nie powinno to
uspi¢ czujnosci. Wysokie stopy procentowe oddzia-
tuja na portfele z opdznieniem. Przedsiebiorstwa
i gospodarstwa domowe czesto najpierw wykorzy-
stujg bufor ptynnosci, renegocjuja umowy, ograni-
czajg inwestycje, a dopiero pozniej — w przypadku
utrzymania stabszej koniunktury — pojawia sie trwa-
te pogorszenie zdolnosci obstugi dtugu. Dla bankéw
spotdzielczych szczegdlnie istotne sg segmenty mi-
kro- i matych przedsiebiorstw oraz kredyty zwigzane
z lokalnymi rynkami nieruchomosci (w tym w matych
osrodkach), gdzie ptynnos$¢ rynku jest mniejsza,
a ryzyko koncentracji moze by¢ wyzsze.

W segmencie rolnictwa i agrobiznesu stabilnos¢
portfela wspierajg instrumenty publiczne (doptaty,
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programy wsparcia, mechanizmy gwarancyjne), ale
jednoczesnie rosnie wrazliwos¢ na zmiennosc kosz-
tow energii, nawozéw oraz warunkéw pogodowych.
Ryzyka klimatyczne, ktdre jeszcze kilka lat temu byty
traktowane jako ryzyko ,miekkie”, stajg sie realnym
czynnikiem kredytowym: wptywajg na dochodowos¢
gospodarstw, wartos¢ zabezpieczen, a takze na zdol-
nos¢ do realizacji inwestycji modernizacyjnych. To
obszar, w ktérym banki spotdzielcze — dzieki lokalnej
wiedzy — majg przewage, ale muszg jg wesprze¢ na-
rzedziami analitycznymi i procedurami oceny ryzyka,
zgodnymi z rosngcymi oczekiwaniami nadzorczymi.
W perspektywie 2026-2030 kluczowe bedzie syste-
matyczne wzmacnianie praktyk wczesnego ostrzega-
nia oraz zarzadzania portfelem na poziomie sektoro-
wym i bankowym. Nie chodzi o ,zaostrzenie” polityki
kredytowej jako takiej, ale o lepsze réznicowanie ceny
i warunkéw kredytu w zaleznosci od profilu ryzyka
oraz o aktywne zarzadzanie koncentracjami branzo-
wymi i geograficznymi.

Dla bankoéw lokalnych, ktére z definicji majg koncen-
tracje geograficzng, szczegdlnie wazna jest dywersy-
fikacja sektorowa, a wiec unikanie nadmiernej eks-
pozycji na pojedyncze branze dominujgce w danym
regionie.

Sytuacja finanséw publicznych staje sie determinan-
tg warunkéw funkcjonowania sektora bankowego
w Polsce. Wysokie deficyty oraz rosngce potrzeby
pozyczkowe panstwa oznaczajg zwiekszong podaz
instrumentow skarbowych. Dla bankéw — w tym
bankow spétdzielczych — obligacje skarbowe sa
naturalnym aktywem: ptynnym, relatywnie bezpiecz-
nym i korzystnym z punktu widzenia wymogow
ostroznosciowych. Jednak rosnacy udziat ditugu
publicznego w aktywach sektora ma dwie konse-
kwencje, ktére w perspektywie 2026-2030 powinny
znalez¢ sie w centrum uwagi zarzadéw. Po pierw-
sze, wzrasta ryzyko koncentracji. Nie musi ona
oznacza¢ wysokiego ryzyka kredytowego wprost,
ale zwieksza wrazliwos¢ bilansu na zmiany wyceny
obligacji (ryzyko stopy procentowej i ryzyko rynko-
we), a takze na ryzyka ptynace z polityki fiskalnej
i zmian regulacyjnych. Po drugie, pojawia sie ryzyko
wypychania finansowania gospodarki realnej. Jezeli
bank — w warunkach presji kosztowej i spadajgcych
stop — wybierze ,bezpieczniejszg” Sciezke lokowa-
nia nadwyzek w dtug publiczny zamiast udzielania
kredytow inwestycyjnych, lokalne inwestycje moga
zostac ograniczone. W dtuzszym okresie oznacza to
wolniejszy wzrost potencjatu gospodarczego regio-
now, a wiec stabszg baze biznesowg bankéw. W tym
kontekscie szczegdlnie wazne staje sie utrzymanie
réwnowagi pomiedzy portfelem papieréow skarbo-
wych a portfelem kredytowym. Banki spoétdziel-
cze nie moga — i nie powinny - ignorowac rynku
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instrumentow skarbowych, bo sg one waznym ele-
mentem zarzagdzania ptynnoscig i bezpieczenstwem.
Jednak réwnolegle muszg pamieta¢ o swojej misji
i przewadze konkurencyjnej: finansowaniu realnej
gospodarki lokalnej. W praktyce oznacza to swiado-
me zarzgdzanie strukturg bilansu, politykg duration
portfela obligacji, a takze rozwijanie kompetencji
w obszarze finansowania inwestycji — zwtaszcza
inwestycji JST, MSP oraz projektéw transformacji
energetycznej na poziomie lokalnym.

W latach 2026-2030 sektor bankowosci spotdzielczej
bedzie mierzyt sie z rosngca presja regulacyjng i orga-
nizacyjng. Kluczowe obszary obejmujg regulacje do-
tyczace odpornosci cyfrowej, cyberbezpieczenstwa,
przeciwdziatania praniu pieniedzy, wymogow raporto-
wych oraz standardow w zakresie ryzyk ESG. Wspol-
nym mianownikiem tych obszardéw jest rosnacy koszt
staty utrzymania zgodnosci i bezpieczenstwa opera-
cyjnego. Dla duzych bankéw koszt ten rozktada sie
na wiekszg baze przychodowg; dla bankow spétdziel-
czych - przy ograniczonej skali — stanowi relatywnie
wieksze obcigzenie.

Presja kosztowa ma rowniez charakter rynkowy.
Koszty pracy w bankowosci rosng, a rynek pracy dla
specjalistow IT, cyberbezpieczenstwa i analityki da-
nych pozostaje napiety. To oznacza, ze nawet banki
o dobrej biezacej rentownosci moga doswiadczaé
narastajgcej presji na wskaznik C/I w okresie spa-
dajgcych stop. W praktyce utrzymanie efektywnosci
kosztowej bedzie zalezato od zdolnosci do osiggania
efektow skali poprzez wspétprace w ramach zrze-
szen i IPS oraz poprzez centralizacje funkcji, ktére nie
muszg by¢ realizowane w kazdym banku osobno.

W perspektywie strategicznej kluczowe staje sie ure-
alnienie debaty o ,kosztach regulacyjnych” — nie jako
postulatu politycznego, lecz jako parametru modelu
biznesowego. Jezeli koszt zgodnosci rosnie szybciej
niz dochody, banki muszg albo zwiekszy¢ dochody
(dywersyfikacja), albo ograniczy¢ jednostkowy koszt
poprzez wspdlne rozwigzania (wspdlne platformy,
centralizacja).

Najbardziej dojrzate strategie bedg tgczyty oba po-
dejscia jednoczesnie. W debacie o stabilnosci sys-
temu finansowego coraz wiekszg role odgrywaja
ryzyka systemowe, ktére nie wynikajg z pojedyncze-
go segmentu portfela kredytowego, lecz z potacze-
nia kilku zjawisk: wysokich potrzeb pozyczkowych
panstwa, koncentracji aktywdéw, zmian technolo-
gicznych i cyberzagrozen oraz materializacji ryzyk
klimatycznych. Tego typu podejscie wystepuje za-
réwno w analizach stabilnosci sektora, jak i w dys-
kusjach eksperckich prowadzonych w ramach sro-
dowisk branzowych.

Z perspektywy sektora bankowosci spotdzielczej
kluczowym wnioskiem jest to, ze stabilnos¢ nie
jest wytacznie funkcjg biezgcych wskaznikéw ka-
pitatowych i ptynnosciowych. Stabilnos¢ w latach
2026-2030 bedzie zalezata od zdolnosci sektora do
zarzgdzania ryzykiem strategicznym, w tym ryzy-
kiem modelu biznesowego. Ryzyko to materializuje
sig, gdy bank utrzymuje wysoki udziat wyniku od-
setkowego, a jednoczesnie nie rozwija przychodow
prowizyjnych i nie redukuje jednostkowego kosztu
statego. W takim scenariuszu spadek stop procen-
towych, wzrost kosztéw regulacyjnych i fiskalnych
oraz presja ptacowa mogg doprowadzi¢ do trwatego
spadku rentownosci, a w konsekwencji do ogranicze-
nia akcji kredytowej i stabszej akumulacji kapitatu.
Drugim wnioskiem jest koniecznos¢ zarzadzania ry-
zykiem koncentracji i ryzykiem stopy procentowej
w portfelu instrumentéw dtuznych. W srodowisku
zmiennych stép i wysokiej podazy obligacji banki
moga — nieswiadomie — zwieksza¢ wrazliwos¢ bilan-
su na wycene portfela, zwtaszcza jesli cze$¢ portfela
jest klasyfikowana w sposob, ktéry powoduje ujmo-
wanie zmian wyceny w wyniku lub w kapitatach. To
obszar wymagajacy profesjonalizacji polityk ALM,
testow wrazliwosci oraz ujednolicenia praktyk w ra-
mach zrzeszen.

Trzecim wnioskiem jest rosngce znaczenie odporno-
$ci operacyjnej i cyberbezpieczenstwa. Dla bankow
lokalnych ryzyko cyber moze mie¢ charakter ,syste-
mowy” na poziomie reputacji regionu i catej grupy
zrzeszeniowej. Oznacza to, ze inwestycje w bezpie-
czenstwo nie moga by¢ traktowane jako koszt opcjo-
nalny — sg warunkiem utrzymania zaufania klientéw.

Najwazniejszym kierunkiem dziatan na lata 2026-
2030 jest stopniowe uniezaleznianie wyniku bankow
spotdzielczych od cyklu stop procentowych poprzez
dywersyfikacje dochoddéw. Nie oznacza to odejscia
od klasycznej bankowosci relacyjnej — przeciwnie,
oznacza m.in. jej pogtebienie oraz zwiekszanie do-
choddéw poza odsetkowych. Bank relacyjny w nowo-
czesnym rozumieniu nie zarabia wytgcznie na marzy
kredytowej; zarabia na pakietach ustug, obstudze
transakcyjnej, doradztwie finansowym, ubezpiecze-
niach, produktach inwestycyjnych oraz — coraz cze-
$ciej — na ustugach wspierajgcych funkcjonowanie
przedsiebiorstw i samorzgdéw. W praktyce oznacza
to konieczno$¢ zmiany sposobu budowania oferty
i sposobu pracy z klientem. Banki spotdzielcze maja
przewage w postaci zaufania i bliskosci. Te przewa-
ge nalezy przetozy¢é na wzrost udziatu dochodow
prowizyjnych poprzez rozwdj ustug dla JST (w tym
obstugi ptatnosci, doradztwa w zakresie finanso-
wania inwestycji i zarzadzania ptynnoscig), ustug
dla MSP (w tym pakietéw transakcyjnych, terminali,
rozwigzan e-commerce, ubezpieczen majgtkowych



<:> Whioski i rekomendacje

—

i komunikacyjnych) oraz ustug dla rolnictwa (w tym
finansowania inwestycji modernizacyjnych i zarza-
dzania ryzykiem dochodu). Dywersyfikacja nie moze
by¢ ,produktem z katalogu” — musi by¢ zakorzeniona
w lokalnej strukturze gospodarki.

Waznym elementem jest rowniez profesjonalizacja
obstugi klienta instytucjonalnego. Bank spétdziel-
czy, ktéry chce finansowac inwestycje JST i przed-
siebiorstw w latach 2026-2030, musi posiadac¢
kompetencje w ocenie projektéw inwestycyjnych,
w tym projektéw transformacji energetycznej, ter-
momodernizacji oraz OZE. To nie musi oznaczac¢
budowy petnych zespotéw w kazdym banku — ozna-
cza raczej tworzenie centréw kompetencji w ra-
mach zrzeszen i udostepnianie tych kompetenciji
bankom lokalnym.

Drugim filarem strategii na lata 2026-2030 powinno
by¢ trwate obnizenie jednostkowego kosztu statego
poprzez wspotprace i centralizacje. Wzrost kosztow
regulacyjnych i technologicznych jest faktem, z kto-
rym nie da sie wygra¢ samg dyscypling kosztowa
w pojedynczej instytucji. Mozna natomiast zmniej-
szy¢ koszt jednostkowy poprzez wspdlne platformy,
wspolne zakupy, wspdlne centra ustug oraz ujedno-
licenie proceséw. Zrzeszenia i IPS powinny w tym
okresie petni¢ role realnych centrow kompetenciji:
w IT, cyberbezpieczenstwie, AML, analityce danych,
modelach ryzyka oraz w obszarze ALM.

Wazne jest, aby centralizacja nie byta rozumiana
jako ograniczenie autonomii bankow lokalnych, lecz
jako warunek utrzymania ich niezaleznosci bizne-
sowej. Jezeli bank lokalny nie bedzie w stanie spet-
nia¢ wymogoéw technologicznych i regulacyjnych
w sposéb efektywny kosztowo, jego niezaleznosc
bedzie w diuzszym okresie zagrozona. Wspdlne
rozwigzania w obszarze back-office i technologii sg
wiec narzedziem ochrony modelu spoétdzielczego.
W perspektywie 2026-2030 nalezy spodziewac sie
takze dalszej presji konsolidacyjnej, ktéra w okresie
funkcjonowania w warunkach wyzszych stép pro-
centowych w latach 2023-2025 wyraznie wyhamo-
wata. Wraz z materializacjg juz realizowanych ob-
nizek stép procentowych, jak i tych spodziewanych
w 2026 i 2027 r. — proces konsolidacji ponownie
przyspieszy. Konsolidacja powinna by¢ traktowana
jako narzedzie, a nie cel sam w sobie: jej celem jest
utrzymanie zdolnosci do finansowania gospodarki
i utrzymanie konkurencyjnosci, a nie redukcja licz-
by podmiotéow. W wielu przypadkach skuteczniej-
sza moze by¢ konsolidacja funkcji niz konsolidacja
instytucjonalna, ale w czesci regionéw fuzje moga
okaza¢ sie racjonalnym rozwigzaniem, zwtaszcza
tam, gdzie baza biznesowa maleje z powodow de-
mograficznych.
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Trzecimfilaremstrategiinalata2026-2030powinnaby¢
polityka kapitatowa. W srodowisku spadajgcych st6p
procentowych, rosngcych kosztéw regulacyjnych i fi-
skalnych, utrzymanie zdolnosci do akumulacji kapitatu
bedzie warunkiem utrzymania zdolnosci kredytowe;j.
Oznacza to koniecznosé¢ utrzymania wysokiego po-
ziomu retencji zyskéw, a takze aktywnego zarzadza-
nia funduszem udziatowym i relacjg z cztonkami.
W bankach spétdzielczych kapitat nie jest abstrakcyj-
ng kategorig — jest wynikiem zaufania i trwatosci re-
lacji z lokalng spotecznoscia. Z perspektywy wyzwan
stojgcych przez polskg gospodarka najwazniejsze dla
bankéw — w tym réwniez dla bankéw spoétdzielczych
— jest utrzymanie zdolnosci do finansowania realnej
gospodarki. Wzrost inwestycji — zaréwno publicz-
nych, jak i prywatnych — bedzie jednym z kluczowych
wyzwan rozwojowych Polski. Banki spotdzielcze
majg naturalng role do odegrania w finansowaniu
lokalnych projektéw infrastrukturalnych, projektow
energetycznych oraz rozwoju przedsiebiorstw.

Aby te role utrzymac, sektor musi mie¢ kapitat, kom-
petencje oraz efektywnos¢ kosztowa. W przeciwnym
razie udziat bankéw spétdzielczych w finansowaniu
inwestycji bedzie malat, co ostabi ich strategiczne
znaczenie w systemie finansowym.

Czwartym filarem strategii bankowosci spotdzielczej
na lata 2026-2030 powinno by¢ zarzadzanie ryzykiem
i kompetencje. W latach 2026-2030 zarzgdzanie ryzy-
kiem bedzie coraz bardziej oparte na danych: zaréwno
danych finansowych, jak i danych operacyjnych oraz
danych alternatywnych. Rozwdj narzedzi analitycz-
nych — w tym narzedzi monitoringu portfela, wcze-
snego ostrzegania, segmentacji klientéw i oceny ry-
zyka klimatycznego — bedzie warunkiem utrzymania
jakosci portfela oraz utrzymania konkurencyjnosci.

Kluczowe jest, aby banki spotdzielcze nie probowaty
budowac tych rozwigzan osobno, lecz korzystaty z roz-
wigzan wspolnych, rozwijanych na poziomie zrzeszen.

Technologia pozostaje obszarem, w ktérym sek-
tor musi inwestowa¢, nawet jesli krétkookresowo
obniza to wynik. W praktyce inwestycje w banko-
wos$¢ mobilng, automatyzacje procesow i cyberbez-
pieczenstwo sg inwestycjami w utrzymanie bazy
depozytowej i zdolnosci do konkurowania o klienta.
Koszt zaniechania jest tu wiekszy niz koszt dziatania:
utrata klientéw i ryzyko incydentéw operacyjnych
przektadajg sie na trwatg utrate zaufania, ktérej bank
lokalny moze nie odbudowacg.

Rownolegle kluczowe jest inwestowanie w ludzi.
Starzenie sie kadr oraz niedobor specjalistow w ob-
szarach IT, ryzyka, compliance i analityki to problem
strukturalny. W perspektywie 2026-2030 sektor

O
O
O



<:> Whioski i rekomendacje ﬂ// PROGRAM
ANALITYCZNO

BADAWCZY

powinien w wiekszym stopniu wykorzysta¢ wspot-
prace z uczelniami, programy stazowe i systemy
szkolen branzowych, a takze tworzy¢ Sciezki roz-
woju dla mtodych pracownikéw w bankowosci lo-
kalnej, na co zwrdcili miedzy innymi uwage autorzy
zrealizowanego w 2025 roku badania ,Rynek pracy
w sektorze bankowosci spoétdzielczej w obliczu no-
wych wyzwan. Stan i perspektywa jego rozwoju do
2030 roku” — dr Btazej Lepczynski, prof. Stanistaw
Kasiewicz, prof. Lech Kurklinski oraz prof. Eugeniusz
Gostomski. Bez tego proces modernizacji technolo-
gicznej i organizacyjnej bedzie hamowany przez ba-
riere kompetencyjna.

Bankowosc¢ spétdzielcza wechodzi w lata 2026-2030
z relatywnie mocnej pozycji wynikowe;j i kapitatowe;j,
ale jednoczesnie w otoczeniu, ktore bedzie bardziej
wymagajace niz ostatni cykl wysokich stép procen-
towych. Spadek rentownosci odsetkowej, rosngce
koszty fiskalne, regulacyjne i technologiczne, pre-
sja fiskalna oraz ryzyka systemowe zwigzane z dtu-
giem publicznym i cyberbezpieczernstwem beda
w kolejnych latach testem dojrzatosci strategicznej
sektora.

Najwazniejszym zadaniem stojagcym przed banko-
woscig spotdzielczg jest utrzymanie zdolnosci do fi-
nansowania gospodarki realnej, zwtaszcza inwestycji
lokalnych, w warunkach rosngcych potrzeb inwestycyj-
nych kraju. Aby to osiggna¢, sektor musi jednoczesnie:
dywersyfikowa¢ dochody, obnizaé¢ jednostkowy koszt
staty poprzez wspotprace lub dobrze przygotowane
fuzje bankow, prowadzi¢ konsekwentng polityke kapi-
tatowg oraz modernizowac technologie i kompetencje.

Sa to dziatania wymagajgce determinacji i koordyna-
cji na poziomie catego srodowiska bankowosci spot-
dzielczej — pojedynczy bank nie udzwignie ich w petni
samodzielnie.

Jesli jednak sektor wykorzysta zasoby zbudowane
w ostatnich latach oraz konsekwentnie przeprowadzi
modernizacje organizacyjng i dochodowg, moze nie tyl-
ko utrzymag, ale wrecz wzmocni¢ swoja role jako filar
rozwoju lokalnego i przeciwdziatania wykluczeniu finan-
sowemu. To bedzie miato znaczenie nie tylko dla sa-
mych bankoéw spétdzielczych, lecz takze dla odpornosci
catego systemu finansowego i dla zdolnosci Polski do
realizacji inwestycji rozwojowych w kolejnej dekadzie.
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