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Streszczenie: Zadtuzenie gospodarstw domowych podlega wahaniom w poszczegélnych fa-
zach cyklu koniunkturalnego. Obserwowane od 2008 r. spowolnienie w gospodarce $wiatowej
nie pozostalo bez wptywu na zachowania podmiotéw gospodarczych w Polsce. Obiektywne
tempo rozwoju gospodarczego w ograniczonym zakresie wptywa na decyzje gospodarstw
domowych na rynku kredytow i pozyczek. Dla aktywnos$ci na tym rynku wigksze znaczenie
ma subiektywne postrzeganie przez konsumentéw aktualnej i przysztej sytuacji gospodarczej.
W pierwszej dekadzie XXI w. rowniez dyskrecjonalna polityka regulacyjna wzmacniata pro-
cykliczny charakter kredytow i pozyczek.

Stowa kluczowe: spowolnienie gospodarcze, zadluzenie gospodarstw domowych, koniunk-
tura konsumencka.

1. Wstep

Obserwowane od 2008 r. pogorszenie sytuacji gospodarczej na $§wiecie, cho¢ po-
czatkowo nie znalazlo bezposredniego odbicia w gldownych wskaznikach makroeko-
nomicznych Polski', wptyngto na zachowania i decyzje podmiotow gospodarczych.
Oprocz przedsigbiorstw, na ktore zjawisko dekoniunktury najszybciej zaczeto od-
dziatywac, impuls kryzysowy dotknat takze gospodarstwa domowe. Mozna wskazaé
kilka powodow, dla ktorych warto zainteresowac si¢ sytuacja ekonomiczng gospo-
darstw domowych. Po pierwsze, wystapienie zjawisk kryzysowych w gospodarce
przektada si¢ na poziom zaspokojenia potrzeb gospodarstw domowych. Po drugie,
analiza sytuacji ekonomicznej gospodarstw domowych w warunkach dekoniunktury
wazna jest nie tylko ze wzgledéw spotecznych, ale takze z uwagi na wystepujace

! Zaburzenia na globalnych rynkach finansowych, ktore wystapity na przetomie 2007 i 2008 r.
ujawnity swoj negatywny wptyw na sfer¢ realng gospodarek w krajach rozwinigtych dopiero pod ko-
niec 2008 r. Szerzej zob. M. Konopczak, R. Sieradzki, M. Wiernicki, Kryzys na swiatowych rynkach
finansowych — wplyw na rynek finansowy w Polsce oraz implikacje dla sektora realnego, ,,Bank i Kre-
dyt” 2010, vol. 41, nr 6, s. 61-63.
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sprzezenia zwrotne i efekty mnoznikowe. Poziom aktywno$ci ekonomicznej gospo-
darstw domowych oraz zmiany dynamiki i struktury konsumpcji z jednej strony uza-
leznione sg od stanu koniunktury gospodarczej, a jednoczes$nie majg tez bezposredni
wplyw na tempo rozwoju gospodarki krajowe;.

W rozwoju ekonomicznym krajow z systemem gospodarki rynkowej duze
znacznie odgrywa takze zmiana dynamiki zadluzenia gospodarstw domowych.
Kredyty konsumpcyjne (dla gospodarstw domowych), poprzez kreowanie popytu
rynkowego i de facto stwarzajac mozliwo$¢ zwigkszania produkcji i zbytu, oddzia-
lywaja na procesy ekonomiczne w skali makroekonomicznej. Kredyt stanowi jedna
z wazniejszych kategorii ekonomicznych odpowiedzialnych za wzrost gospodarczy.
Z drugiej strony poziom zadluzenia, nie tylko gospodarstw domowych, wrazliwy
jest na sytuacje spoteczno-ekonomiczna.

Kwestie te sg szczegolnie interesujace dla gospodarki Polski. Od 2005 r. ob-
serwowany byt bezprecedensowy we wspotczesnej historii gospodarczej wzrost za-
dhuzenia gospodarstw domowych. W opracowaniu zostang przeanalizowane zmiany
poziomu zadluzenia gospodarstw domowych w Polsce w warunkach pogorszenia
koniunktury gospodarczej. W toku badan podjg¢ta zostanie proba zweryfikowania
hipotezy, ze dla poziomu aktywnos$ci gospodarstw domowych na rynku kredytow
1 pozyczek ma znaczenie nie tyle ksztaltowanie si¢ obiektywnego tempa rozwoju
gospodarczego, co subiektywne postrzeganie przez konsumentéw aktualnej i przy-
szlej sytuacji gospodarczej. W opracowaniu wykorzystano modele ekonometryczne,
ktorych parametry oszacowano na podstawie danych pochodzacych z Gtownego
Urzedu Statystycznego, Narodowego Banku Polskiego i Komisji Nadzoru Finanso-
wego dla dziesiecioletniego okresu (lata 2003-2012).

2. Zadluzenie gospodarstw domowych a cykl koniunkturalny

W zaleznos$ci od fazy cyklu koniunkturalnego wielkos¢ kredytow dla gospodarstw
domowych (zwlaszcza konsumpcyjnych) ulega zmianie. W okresie boomu gospo-
darczego dynamika zadtuzania si¢ gospodarstw domowych jest zwykle wysoka. Wy-
nika to nie tylko z szybko rosnacych dochodéw gospodarstw domowych (gtéwnie
wynagrodzen i rosngcych cen aktywow finansowych), ale takze optymistycznych
ocen perspektyw gospodarczych. Towarzyszy temu zwykle rozluznienie warunkow
udzielania kredytow przez instytucje finansowe. Naklada si¢ na to systematyczny
wzrost cen (czesto majacych charakter banki spekulacyjnej, jak w przypadku rynku
nieruchomosci), ktéry dodatkowo sktania gospodarstwa domowe do przyspieszenia
realizacji swoich planow konsumpcyjnych.

Odwrotnie wyglada sytuacja w okresie recesji. Spadek dynamiki wynagrodzen
(czesto ich realny spadek) oraz wzrost obcigzen budzetow gospodarstw domowych
splatami kredytow i pozyczek nie pozostaje bez wplywu na rynek kredytow dla ludno-
sci. Rowniez zawirowania na rynku pracy zwigzane w wystapieniem zjawisk kryzyso-
wych i ogdlne pogorszenie nastrojow konsumentow dziataja w kierunku zmniejszenia
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dynamiki kredytow dla gospodarstw domowych. Konsekwencja spowolnienia gospo-
darczego jest narastanie problemoéw z nieterminowg splata zadtuzenia.

Wyniki badan zachowan gospodarstw domowych w poszczegdlnych fazach cy-
klu koniunkturalnego we wspodtczesnej gospodarce potwierdzaja, ze w okresie depre-
sji zadluzenie jest bardzo mate, zaczyna ono wzrasta¢ w okresie ozywienia, a nastep-
nie osiaga bardzo wysoki poziom w rozkwicie i zaczyna zmniejsza¢ si¢ w okresie
recesji. Mozna zatem przyjac, ze kredyt utrwala cykl koniunkturalny — w okresie
boomu gospodarczego zwieksza jego site, a w okresie recesji poglebia jg i utrudnia
przetamanie negatywnych tendencji rynkowych?. Kanat kredytowy wzmacnia dzia-
tania z zakresu polityki pieni¢znej, a tym samym oddziatuje na wzrost gospodarczy?.

3. Sytuacja gospodarcza a dynamika zadluzenia
gospodarstw domowych w Polsce

Opisane powyzej teoretyczne zalezno$ci pomiedzy sytuacja gospodarcza kraju
a zrachowaniami gospodarstw domowych na rynku kredytoéw wymagaja weryfikacji
przy uzyciu dostepnych danych faktograficznych. W tym celu wykorzystano dane
dotyczace podstawowych kategorii makroekonomicznych charakteryzujacych stan
polskiej gospodarki.

Do okreslenia cyklu koniunkturalnego najczegsciej wykorzystywane sg wskazni-
ki dotyczace dynamiki produktu krajowego brutto, poziomu bezrobocia oraz zmian
dochodow realnych ludnosci.

Zmiany poziomu zadtuzenia gospodarstw domowych w Polsce przeanalizowa-
no w konteks$cie zmian wyzej wymienionych miernikow koniunktury w uktadzie
kwartalnym w latach 2003-2012 (rys. 1).

Podstawowym wskaznikiem stanu koniunktury w gospodarce jest dynamika
produktu krajowego brutto. W zasadzie do 2008 r. sytuacja ekonomiczna w Polsce
byta dobra. Wzrost gospodarczy (poza poczatkiem 2005 r.) ksztaltowat si¢ w prze-
dziale 4 do 7% (zmiany kwartalne wzgledem analogicznego okresu poprzedniego
roku). Podobnie zachowywalo si¢ spozycie indywidualne (z dochodéw osobistych)
w sektorze gospodarstw domowych* — pomimo drobnych fluktuacji utrzymywat sig
kilkuprocentowy wzrost. Dobrej koniunkturze gospodarczej towarzyszyla poprawa
sytuacji na rynku pracy — stopa bezrobocia wg BAEL od momentu wejscia Polski
do Unii Europejskiej stopniowo spadata (biorac pod uwage analogiczny kwartat po-

2 G. Rytelewska (red.), Bankowos¢ detaliczna, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa
2005, s. 49.

* B.S. Bernanke, M. Gertler, Inside the Black Box: The Credit Channel of Monetary Policy Trans-
mission, “Journal of Economic Perspectives”, 1995, vol. 9, no. 4, s. 27-48.

4 Obejmuje wydatki m.in. poniesione przez ludno$¢ na zakup produktéw (wyrobow i ustug) wyce-
nianych w cenach ptaconych przez konsumentow, wyroby i ustugi otrzymane jako dochod w naturze,
warto$¢ spozycia naturalnego.
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przedniego roku). Ponadto obserwowany byt relatywnie szybki wzrost wynagrodzen
realnych w gospodarce — w szczytowym okresie na przetomie 2007 i 2008 r. wzrost
ten wyniost ponad 6%.

Rys. 1. Kwartalna dynamika kredytow i pozyczek udzielonych gospodarstwom domowym (w %, skala
lewa) na tle kwartalnej dynamiki: PKB (w %, skala prawa), spozycia indywidualnego (z dochodow
osobistych) w sektorze gospodarstw domowych (w %, skala prawa), przecigtnego miesigcznego
wynagrodzenia realnego brutto w gospodarce narodowej ogotem (w %, skala prawa) oraz tempa zmian
stopy bezrobocia ogétem wg BAEL (w pkt proc., skala prawa) w okresie od I kwartatu 2003 r. do 1I
kwartatu 2012 r. (analogiczny okres poprzedniego roku = 100)

Zrodlo: opracowanie whasne na podstawie danych NBP i GUS.
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Korzystna sytuacja gospodarcza znalazta odzwierciedlenie w dynamicznym
wzro$cie na rynku kredytow i pozyczek dla gospodarstw domowych. Z jednej stro-
ny zwiekszeniu poziomu zadtuzenia gospodarstw domowych sprzyjal nieprzerwany
wzrost poziomu dochodéw gospodarstw domowych. Tym samym mogly one po-
zwoli¢ sobie na zaciagnigcie kredytow, poniewaz uzyskiwane dochody byly Zro-
dlem i zabezpieczeniem ich splaty. Po drugie, w sytuacji, gdy gospodarstwo domo-
we oczekuje dalszego wzrostu dochodéw, dazy ono do zwigkszenia od razu poziomu
konsumpcji (co zwigzane jest z naturalng niecierpliwo$cig jednostek). Ta miedzy-
okresowa alokacja konsumpcji w czasie musiata odby¢ si¢ z wykorzystaniem rynku
kredytowego.

Rowniez inne sygnaly ptynace z otoczenia ekonomicznego sprzyjaly zwigk-
szaniu zadtuzania si¢ gospodarstw domowych. Wsrdd nich wymieni¢ mozna m.in.
hoss¢ na rynku nieruchomosci, utrzymujacy si¢ dysparytet pomigdzy stopami
procentowymi kredytow w PLN a stopami kredytow denominowanych w walutach
obcych. Jednoczes$nie instytucje finansowe utrzymywaty wzglednie fagodne kryteria
przyznawania kredytow (m.in. podniesienie wskaznika LtV (relacja kwoty kredytu
do wartos$ci zabezpieczenia tego kredytu), wydtuzenie okresu sptat nawet do kilku-
dziesigciu lat).

Pierwsze oznaki spowolnienia gospodarczego (znaczny spadek dynamiki PKB,
narastanie probleméw na rynku pracy i wyhamowanie realnych wzrostow wyna-
grodzen) przelozyly si¢ na spadek dynamiki zaciggania kredytéw i pozyczek przez
gospodarstwa domowe. Doda¢ do tego nalezy zawirowania na rynku walutowym
i wzrost niepewnosci co do ksztattowania si¢ kursow walutowych w przysztosci
(trzeba pamigtac, ze okoto 30-40% kredytow dla ludnosci jest denominowana w wa-
lutach obcych), przerwanie spirali wzrostu cen nieruchomosci oraz zaostrzenie kry-
teriow 1 warunkow udzielania kredytow przez kredytodawcow.

Przeprowadzone dla okresu od I kwartatu 2003 r. do II kwartatu 2012 r. analizy
wptywu kwartalnej dynamiki PKB i spozycia indywidualnego (z dochodéw osobi-
stych) w sektorze gospodarstw domowych na dynamike zadtuzenia sektora gospo-
darstw domowych wykazaty relatywnie stabg i umiarkowang korelacje (wspotczyn-
nik korelacji liniowej Pearsona’® r wynosi odpowiednio 0,29 i 0,58). W przypadku
modelowania dynamiki kredytow i pozyczek udzielanych gospodarstwom domo-
wym w zaleznos$ci od zmiany stopy bezrobocia oraz dynamiki realnego przeci¢tnego
miesigcznego wynagrodzenia brutto wskazuje na zadawalajace dopasowanie tych
modeli do danych rzeczywistych (R? réwne odpowiednio 44,6% i 53,2%).

S Wspotczynnik ten jest miarg sity wspotzaleznosci liniowej dwdch zmiennych. Przyjmuje on war-
tosci w przedziale od —1 do +1. Znak wspotczynnika korelacji liniowej Pearsona informuje o kierunku
zaleznosci, za$ jego wielkos$¢ o sile zwiazku. Innymi stowy: im wigksza jego warto$¢ bezwzgledna,
tym silniejsza jest zalezno$¢ liniowa miedzy zmiennymi. Jesli r roéwna si¢ 0 to nie wystepuje liniowa
zalezno$¢ migdzy cechami, gdy r rowne jest 1 wowczas wystepuje doktadnie dodatnia liniowa zalezno$¢
miedzy cechami, natomiast w sytuacji r rownego —1 zalezno$¢ migdzy cechami jest doktadnie liniowo
ujemna (tzn. jezeli zmienna x ro$nie, to y maleje i vice versa).
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Wyniki estymacji parametrow modeli liniowych opisujacych zalezno$¢ dynami-
ki zmian poziomu zadluzenia gospodarstw domowych z tytutu kredytow i pozyczek
w zalezno$ci kwartalnej dynamiki przecigtnego miesi¢gcznego wynagrodzenia real-
nego brutto w gospodarce narodowej ogétem oraz zmian stopy bezrobocia ogdtem
wg BAEL w przekroju kwartalnym zawiera tabela 1. Z uwagi na stabe dopasowanie
modeli ze zmienna objasniajacy ,,dynamika kwartalnego PKB” i ,,dynamika spozy-
cia indywidualnego” pominigto ich prezentacjg.

Tabela 1. Wyniki estymacji parametrow modeli liniowych opisujacych zalezno$¢ dynamiki kredytow
i pozyczek udzielonych gospodarstwom domowym (w %) od wybranych zmiennych

Ocena Btlad

{Inien
Wyszezegblnienie parametru standardowy

t(36) p-value R?

Zmienna objasniajaca — zmiana kwartalnej stopy bezrobocia wg BAEL (w pkt procentowych)

a, 17,179 1,678 10,235 0,000 0.446
a —4,054 0,753 —-5,386 0,000 ’

Zmienna objasniajaca — dynamika kwartalna przeci¢tnego miesi¢cznego wynagrodzenia brutto
w gospodarce narodowej (w %)

a, 9,738 2,283 4,265 0,000 0.532
a 4,225 0,661 6,394 0,000 ’

1

Zrodto: obliczenia wiasne na podstawie danych NBP i GUS (dane kwartalne za lata 2003-2012).

Parametr stojacy przy zmiennej objasniajacej w oszacowanych modelach mozna
zinterpretowaé w nastepujacy sposob: kazdy wzrost przecietnego miesiecznego wy-
nagrodzenia brutto o 1% zwigksza wielko$¢ kredytow i pozyczek zacigganych przez
gospodarstwa domowe $rednio o okoto 4,23%. Na tej podstawie mozna przyjac, ze
popyt zglaszany przez gospodarstwa domowe na kredyty i pozyczki zmienia si¢ w tym
samym kierunku co dochod (wspotczynnik elastycznosci dochodowej dla kredytow
1 pozyczek udzielanych gospodarstwom domowym jest wickszy od jednosci).

W przypadku zmiennej ,,zmiana kwartalnej stopy bezrobocia wg BAEL” obser-
wowany jest jej ujemny wptyw na tempo zmian poziomu zadtuzenia gospodarstw
domowych. Dla rozpatrywanego okresu — przecigtnie rzecz biorac — kazdy spadek
stopy bezrobocia o 1 pkt procentowy prowadzi do zwigkszenia zadluzenia o ponad
4%. Tym samym mozna stwierdzi¢, ze wystepowanie zjawiska bezrobocia ogranicza
sktonnos¢ gospodarstw domowych do zaciaggania kredytow.

Przeprowadzone analizy wskazuja, ze gospodarstwa domowe w swoich decy-
zjach na rynku kredytowym w niewielkim stopniu biora pod uwage tempo zmian
produktu krajowego brutto. Wydaje sig, ze dla gospodarstw domowych jest to zbyt
ogblny miernik, a jego warto$ci w niewielkim stopniu przektadaja si¢ na indywi-
dulang sytuacj¢ ekonomiczng konsumentéw. Mozna zauwazy¢, ze tempo zadtuza-
nia si¢ gospodarstw domowych reaguje na spadek dynamiki produktu krajowego
brutto oraz stopy bezrobocia z okoto 2-3 kwartalnym opdznieniem. W przypadku
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dynamiki wynagrodzen skala op6znien jest mniejsza, co nalezy wigza¢ z dlugoscia
okresu pomiedzy podjeciem decyzji o zaciggnigciu kredytu a momentem, w ktorym
faktycznie jest on stawiany do dyspozycji konsumenta (por. rys. 1).

Na koniec warto zwroci¢ tez uwage, ze na sytuacje na rynku kredytéw i pozy-
czek w znacznym stopniu wptywaja zmiany regulacji prawnych. Wspomnie¢ mozna
tu cho¢by o wzbudzajacej wiele dyskusji, wydanej w 2006 r. przez Komisj¢ Nadzo-
ru Finansowego, rekomendacji S, ktora zalecata m.in. stosowanie bardziej restryk-
cyjnych wymogdw w zakresie oceny zdolnosci kredytowej osdb ubiegajacych si¢
o kredyt hipoteczny w walucie obcej. Pomimo poktadanych w tej regulacji nadziei
nie ograniczyta ona w zauwazalnym stopniu wysokiego tempa przyrostu zadhuzenia
na rynku kredytéw i pozyczek dla ludnosci w okresie boomu na rynku kredytowym.
Dopiero przesilenie na rynku nieruchomosci oraz coraz silniejsze obawy o stan glo-
balnej gospodarki i symptomy kryzysu z poczatkiem 2009 r., zahamowaty t¢ tenden-
cj¢. Oprocz tego w 2010 r. wprowadzono rekomendacje¢ T (dotyczacg dobrych prak-
tyk w zakresie zarzadzania ryzykiem detalicznych ekspozycji kredytowych), ktora
nie dos¢, ze byta mocno spdzniona to w zasadzie ograniczyta i tak juz niskie tempo
zadtuzania si¢ gospodarstw domowych. Przyczynito si¢ to do poglebienia zatamania
na rynku kredytéw. Na tej podstawie mozna postawic teze, ze dyskrecjonalna poli-
tyka regulacyjna w zakresie rynku kredytow dla gospodarstw domowych w Polsce
w latach 2003-2012 nie do konca sprawdzita sie®.

4. Nastroje konsumentow a ich sklonnos¢ do zadluzania si¢

Innym czynnikiem majgcym wptyw na poziom zadluzenia gospodarstw domowych
jest postrzeganie otoczenia ekonomicznego przez podmioty sfery realnej. Na za-
chowania ekonomiczne gospodarstw domowych wptyw ma zarowno biezacy stan
koniunktury, jak i przewidywania dotyczace przysztosci. Nastroje konsumenckie sg
zatem wypadkowg ich osobistych do$wiadczen, zdarzen terazniejszych oraz pro-
jekeji przysztosci. Wptyw na ich ksztaltowanie majg takze zachowania oraz ocze-
kiwania blizszego i dalszego otoczenia ekonomicznego (rodziny, przyjaciot, grup
odniesienia, instytucji publicznych itp.)’.

Zgodnie z nurtem psychologicznym w ekonomii wielkos$¢ niektorych kategorii
ekonomicznych (np. konsumpcji, oszczgdnosci) uzalezniona jest od postrzegania

¢ Dla poparcia tego wniosku niech bedzie fakt, ze pod koniec lutego 2013 r. Komisja Nadzoru Finan-
sowego podjeta decyzje o wprowadzeniu zmian do rekomendacji T majacych na celu uelastycznienie
podejscia bankow do kredytowania detalicznego (chodzi m.in. o przywrocenie uproszczonych zasad
badania zdolnosci kredytowej, odejscie od sztywnego ustalania maksymalnych wartosci wskaznika Dt/
(relacji wydatkow zwiagzanych z obshuga zobowiazan kredytowych do $rednich dochodéw netto) — Ko-
munikat ze 175. posiedzenia Komisji Nadzoru Finansowego w dniu 26 lutego 2013 r., https://www.knf.
gov.pl/o_nas/komunikaty/175 posiedzenie KNF.html (data dostepu: 28 lutego 2013 r.).

7 C. Bywalec, Ekonomika i finanse gospodarstw domowych, Wydawnictwo Naukowe PWN, War-
szawa 2009, s. 81
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przez gospodarstwa domowe nie tylko ich kondycji finansowej, ale takze ogolnej
sytuacji ekonomicznej kraju®. Badania w tym zakresie prowadzit m.in. G. Katona®.
Do podobnych wnioskow doszedt J.S. Duesenberry, ktory wskazywal na korelacje
konsumpcji gospodarstw domowych z poziomem konsumpcji otoczenia, zwlaszcza
tej grupy spotecznej (np. rodziny, sasiadow, wspotpracownikow), ktora jest Swia-
domie lub podswiadomie nasladowana, a ktorej dochody sa najbardziej zblizone do
dochodéw tego gospodarstwa'®,

Z tego tez powodu od drugiej potowy ubiegtego stulecia w systematyczny spo-
sob prowadzone s3 badania koniunktury gospodarczej na poziomie mikroekono-
micznym. Dotyczy to zwlaszcza kwantyfikowania nastrojow konsumentow, ktorych
mozna utozsamiac¢ z gospodarstwami domowymi. Postugiwanie si¢ subiektywnymi
ocenami gospodarstw domowych dotyczacymi koniunktury gospodarczej, zamiast
bezposrednimi danymi, wydaje si¢ bardziej zasadne, poniewaz percepcja i ocena
wskaznikow ekonomicznych (np. zmiany stopy bezrobocia, dynamiki PKB) przez
podmioty rynkowe czgsto rozni si¢ od rzeczywistego przebiegu proceséw gospodar-
czych!!, To z kolei ma fundamentalne znaczenia dla decyzji, ktore podejmowane sg
przez gospodarstwa domowe. Mozna intuicyjnie wskazaé, ze gospodarstwa domowe
przewidujace niekorzystng sytuacje dochodowa w przysztosci beda mniej sktonne
do zadtluzania si¢ (i vice versa).

W Polsce pierwsze badania nad koniunkturg gospodarcza zaczgto przeprowa-
dza¢ w latach szesc¢dziesigtych XX w., a systematyczne badania gospodarstw domo-
wych prowadzone sg od 1990 r.!?

W badaniu koniunktury konsumenckiej cztonkowie gospodarstw domowych
pytani sg o subiektywny obraz swojej sytuacji finansowej (sktonnos¢ do zakupow
i stosunek do oszczedzania), a takze o oceng wazniejszych zjawisk makroekono-
micznych (zmian cen, poziomu bezrobocia i ogélnej sytuacji ekonomicznej kraju).
Odpowiedzi na powyzsze pytania zbierane sg3 w dwoch przekrojach czasowych:
biezacym (w ciagu ostatnich 12 miesigcy) oraz przysztym (w ciagu najblizszych
12 miesigcy).

Na tej podstawie budowane sg dwa mierniki: biezacy wskaznik ufnosci konsu-
menckiej oraz wyprzedzajacy wskaznik ufnosci konsumenckiej. Obydwa wskazniki

8 C. Bywalec, Konsumpcja w teorii i praktyce gospodarowania, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 2007, s. 105 i 106 oraz C. Bywalec, Ekonomika i finanse..., op. Cit., s. 81.

® G. Katona, Psychological analysis of economic behavior, McGraw-Hill Book Company, New
York 1963.

10°J.S. Duesenberry, Income, Saving and the Theory of Consumer Behavior, Harvard University
Press, Harvard-Cambridge 1952, s. 47 1 48.

'D. Fatuta, Zachowania finansowe gospodarstw domowych a zmiany koniunktury gospodarczej,
[w:] Rynek ustug finansowych a koniunktura gospodarcza, pod red. J. Garczarczyka, CeDeWu.pl, War-
szawa 2009, s. 131.

12 Gtéwny Urzad Statystyczny rozpoczat systematyczne badania koniunktury konsumenckiej od
1997 r. Do konca 2003 r. byty one prowadzone w cyklu kwartalnym. Od 2004 r. badania prowadzone
sg metodg reprezentacyjng w cyklu miesigcznym jako wspdlne badanie GUS i NBP.
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sa wypadkowa warto$ci wybranych wskaznikdéw czastkowych zastosowanych w ba-
daniu. Wskazniki te mogg przyjmowac wartosci od —100 do +100, ktore odzwier-
ciedlaja saldo ocen konsumenckich. Warto$¢ dodatnia wskaznika oznacza przewage
liczebng konsumentéw nastawionych optymistycznie nad konsumentami nastawio-
nymi pesymistycznie, natomiast ujemna — odwrotnie: przewage liczebng konsumen-
tow nastawionych pesymistycznie nad konsumentami nastawionymi optymistycznie.

Wyniki badan koniunktury konsumenckiej oraz tempa zmian kredytow i pozy-
czek dla gospodarstw domowych w latach 2003-2012 zestawiono na rys. 2 i 3.

10 50

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012*

tempo zmian kredytow i pozyczek

biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej

zmiana sytuacji finansowej gospodarstwa domowego w ostatnich 12 miesigcach
zmiana ogolnej sytuacji ekonomicznej kraju w ostatnich 12 miesigcach

obecne dokonywanie waznych zakupow

{1

* — dane dla 2012 r. za pierwsze potrocze

Rys. 2. Biezacy wskaznik ufno$ci konsumenckiej (BWUK) i jego wskazniki czastkowe
(skala lewa, w %) oraz tempo zmian kredytow i pozyczek dla gospodarstw domowych
(skala prawa, w %) w latach 2003-2012

Zrodlo: opracowanie whasne na podstawie danych NBP i [Koniunktura konsumencka... 2012, tab. TJ.

Analiza tempa zmian kredytow i pozyczek zacigganych przez gospodarstwa do-
mowe 1 wskaznikdéw ufnosci konsumenckiej (biezacego i wyprzedzajacego) wska-
zuje na znaczng korelacje pomiedzy tymi wielkosciami (wspotczynnik r okoto 0,83).
Potwierdza to zidentyfikowany wczeéniej na gruncie teorii wplyw postrzegania stanu
koniunktury przez gospodarstwa domowe na ich decyzje w zakresie zaciggania kre-
dytow 1 pozyczek. Korelacja pomigdzy subiektywna oceng zmian ogdlnej sytuacji
ekonomicznej kraju (zarowno przeszia, jak i przyszlg) a tempem zmian kredytow
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=== \Wyprzedzajacy wskaznik ufnosci konsumenckiej

=== zmiana sytuacji finansowej gospodarstwa domowego w najblizszych 12 miesigcach
zmiana ogdlnej sytuacji ekonomicznej kraju w najblizszych 12 miesigcach

=== zMmiana poziomu bezrobocia (ze znakiem przeciwnym)

* — dane dla 2012 r. za pierwsze potrocze

Rys. 3. Wyprzedzajacy wskaznik ufno$ci konsumenckiej (WWUK) i jego wskazniki czastkowe
(skala lewa, w %) oraz tempo zmian zadluzenia z tytutu kredytow i pozyczek dla gospodarstw
domowych (skala prawa, w %) w latach 2003-2012

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych NBP i [Koniunktura konsumencka... 2012, tab. 11].

i pozyczek jest bardzo silna (wspotczynnik r okoto 0,92). Natomiast oceny zmiany
sytuacji finansowej gospodarstwa domowego stabiej sa skorelowane z decyzjami
dotyczacymi zaciggania kredytow.

Badajac zmiany zachodzace w koniunkturze konsumenckiej nalezy zwroci¢
uwage réwniez na warto$¢ wyprzedzajacego wskaznika ufnosci konsumenckiej,
ktéry ma mniejsze znaczenie poznawcze niz wskaznik biezacy, ale znajduje on swo-
je glowne zastosowanie w analizach prognostycznych. W przypadku kredytow i po-
zyczek dla gospodarstw domowych analiza warto$ci wyprzedzajacego wskaznika
ufnosci konsumenckiej 1 wskaznikéw czastkowych pozwalajg na predykcje ich za-
chowan w przysztosci.

Konkludujac te cze$¢ rozwazan stwierdzi¢ nalezy, ze subiektywne oceny bie-
zacego 1 przysztego stanu otoczenia ekonomicznego silnie oddziatujg na sktonnos¢
gospodarstw domowych do zadluzania sig.
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5. Podsumowanie

Poczatek nowego stulecia to okres dynamicznego rozwoju rynku kredytow i pozy-
czek dla gospodarstw domowych w Polsce. Przeprowadzone analizy wskazuja na
oddzialywanie koniunktury gospodarczej na zachowania gospodarstw domowych
na rynku kredytow. O ile konsumenci w ograniczonym zakresie reagujg na zmiany
dynamiki produktu krajowego brutto (albo robig to z kilkumiesigcznym opoznie-
niem), to sa oni wrazliwi na zmiany w poziomie bezrobocia i dynamiki wynagro-
dzen realnych. Ponadto na tempo zadluzania si¢ gospodarstw domowych z tytutu
kredytow i pozyczek wptyw ma poziom ufnosci konsumenckiej, a takze subiektyw-
ne postrzeganie wilasnej sytuacji finansowej oraz stanu koniunktury ekonomiczne;j
w gospodarce.

Trzeba tez pamigtac, ze oddziatywanie koniunktury gospodarczej na rynek kre-
dytow i pozyczek odnosi si¢ w praktyce nie tylko do strony popytowe;j, ale takze do
instytucji finansowych. Zmiany w warunkach i kryteriach udzielania kredytéw przez
kredytodawcow (m.in. wymagana zdolno$¢ kredytowa, poziom marzy kredytowe;j
i innych kosztow pozaodsetkowych, wymagane zabezpieczenia i wymagany udziat
wlasny kredytobiorcy w kredytowanej inwestycji, maksymalny okres kredytowa-
nia) podazajg w zasadzie za cyklem koniunkturalnym — w okresie dobrej sytuacji
gospodarczej kredytobiorcy, co do zasady, tagodza kryteria stosowane w decyzjach
kredytowych. W okresie dekoniunktury wystepuje zjawisko odwrotne — instytu-
cje finansowe sa mniej sktonne udziela¢ kredytéw i pozyczek, decydujac si¢ na to
stawiajg wyzsze warunki kredytobiorcom. Tym samym w kazdej fazie koniunktury
gospodarczej wystepuja procykliczne i sprzgzone zwrotnie bodzce, ktore transmito-
wane sg na rynek kredytowy.
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IMPACT OF ECONOMIC SLOWDOWN ON HOUSEHOLDS’ DEBT
IN POLAND

Summary: Household debt fluctuates in different phases of business cycle. The global eco-
nomic slowdown, which has observed since 2008, has had an impact on the behavior of eco-
nomic agents in Poland. Objective rate of economic development has limited influence on
household decisions on the credit market. The growth rate of loans to private sector is more
responsive to consumers’ subjective perception of the current and future economic situation.
The discretionary regulatory policy strengthened the pro-cyclical nature of the loans in the
first decade of the twenty-first century.

Keywords: economic slowdown, household debt, consumer confidence index.



