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Wptyw subiektywnej oceny sytuacji materialnej
na zadtuzenie gospodarstw domowych’

Norbert Duczkowski?, Lubomir Stowik®

Streszczenie. Determinanty zadtuzenia gospodarstw domowych byly przedmiotem wielu
badan naukowych, w ktérych za kluczowy czynnik wptywajacy na zadtuzenie uznawano do-
chéd, poniewaz warunkuje on zdolno$¢ kredytowa w bankach. Jednoczesnie w dziedzinie
finansow behawioralnych wskazuje sie na znaczenie czynnikéw subiektywnych w podejmowa-
niu decyzji finansowych. Celem badania omawianego w artykule jest weryfikacja wptywu su-
biektywnej oceny sytuacji materialnej, zwanej samopoczuciem finansowym, na zadtuzenie go-
spodarstw domowych. Badanie przeprowadzono na podstawie danych wtérnych Gtéwnego
Urzedu Statystycznego i Narodowego Banku Polskiego za lata 2009-2020, z zastosowaniem
regresji liniowej, w ktérej zmiennymi objasnianymi byly szeregi czasowe zwigzane z zadtuze-
niem, a zmiennymi objasniajagcymi — szeregi czasowe zwigzane z dochodem i samopoczuciem
finansowym. Badanie potwierdzito, ze odpowiednie uwzglednienie subiektywnej oceny sytu-
acji materialnej pozwala na lepsze modelowanie zadtuzenia niz sam dochéd rozporzadzalny.
Wynika z niego réowniez, ze chetniej zadtuzaja sie osoby oceniajace swoja sytuacje materialng
jako bardzo dobra niz te, ktére uwazaja, ze ich sytuacja materialna jest przecietna. Dodatkowo
wraz ze wzrostem oceny samopoczucia finansowego spada zadtuzenie gospodarstw domo-
wych w walucie obcej.

Stowa kluczowe: subiektywna ocena sytuacji materialnej, samopoczucie finansowe, zadtuze-
nie, gospodarstwa domowe

JEL: G210, G500, C130

Influence of the subjective assessment
of households’ financial situation on their debt

Abstract. The determinants of household debt have been the subject of many scientific studies
where income was identified as the key factor influencing debt. This is because income
determines creditworthiness in banks. At the same time, behavioural finance research
highlights the importance of subjective factors for individuals’ financial decision-making. The
aim of this paper is to verify the influence of the subjective assessment of households’ financial
situation (also known as financial wellbeing) on their debt. The research was based on
secondary data for the years 2009-2020 published by Statistics Poland and the National Bank of
Poland. The study used linear regression, where time series related to debt were the dependent
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variables, and time series related to income and financial wellbeing were the explaining
variables. The study confirmed that taking into account the subjective assessment of
households’ financial situation allows more effective modelling of household debt than
disposable income solely. The results also demonstrated that individuals assessing their
financial situation as very good are more likely to get into debt than those who believe their
material status to be average. Additionally, as the assessment of financial wellbeing improves,
household debt in foreign currencies decreases.

Keywords: subjective assessment of the financial situation, financial wellbeing, debt, house-
holds

1. Wprowadzenie

Jedna z kluczowych determinant obecnego wzrostu gospodarczego w Polsce jest
konsumpcja (Gléwny Urzad Statystyczny [GUS], 2022), ktora istotnie wplywa na
wzrost PKB. Aspiracje konsumpcyjne gospodarstw domowych w coraz wigkszym
stopniu sg realizowane z wykorzystaniem nie tylko dochoddéw, lecz takze srodkéw
z kredytéw lub pozyczek (Wachowski, 2020; Walega, 2010), zaréwno mieszkanio-
wych (Rogowski i Lipski, 2019), jak i konsumpcyjnych czy gotowkowych (Narodowy
Bank Polski [NBP], b.r.). Wykorzystanie produktéw kredytowych bedacych w ofer-
cie bankdw pozwala gospodarstwom domowym na zmiane $ciezki konsumpcji (Wa-
chowski, 2020) wynikajacej bezposrednio z biezacych dochodéw. Takie zachowania
konsumpcyjne gospodarstw domowych w Polsce upodobniajg je do gospodarstw
domowych w krajach wysoko rozwinietych (Watega, 2010).

Przyczyny wzrostu zadluzenia gospodarstw domowych sa zlozone i wielorakie,
podobnie jak czynniki, ktore to zadluzenie determinujg. Badania naukowe w tym
zakresie skupiajg si¢ glownie na weryfikacji klasycznych teorii makroekonomicz-
nych, takich jak hipoteza cyklu zycia (ang. life cycle hypothesis - LCH) czy hipoteza
permanentnego dochodu (ang. permanent income hypothesis — PIH), albo na analizie
bezposredniego wplywu czynnikoéw jednostkowych. Naukowcy badajg m.in. czynni-
ki demograficzne, ekonomiczne, rynkowe, behawioralne, strukturalne czy specyficz-
ne dla danego rynku. Przedmiotem osobnych studiéw - ze wzgledu na trudnosci
metodologiczne i wysokie koszty badan empirycznych - sa czynniki subiektywne,
np. subiektywna ocena sytuacji materialnej, zwana takze samopoczuciem finansowym
(ang. financial well-being) lub satysfakcja z wlasnej sytuacji finansowej. Chociaz
czynnik ten wzbudza zainteresowanie naukowcow, to brakuje — zwlaszcza w Polsce -
szerokiego zakresu prac badawczych, ktdre analizowalyby jego wplyw na zadluzenie
gospodarstw domowych.

Celem badania omawianego w artykule jest weryfikacja wplywu subiektywnej
oceny sytuacji materialnej na zadtuzenie gospodarstw domowych. W ramach tego
badania jako gtéwng hipoteze badawcza przyjeto stwierdzenie, ze subiektywna ocena
sytuacji materialnej powinna pozwoli¢ na lepsze modelowanie zadluzenia niz sam
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dochéd rozporzadzalny, ktéry jest powszechnie stosowany w pracach naukowych.
Obserwowane rosngce zadluzenie gospodarstw domowych wymaga bowiem nowego
spojrzenia na badania prowadzone w tym zakresie w Polsce (Walega i Walega,
2018).

2. Determinanty zadtuzenia gospodarstw domowych
- przeglad literatury

Jedna z gléwnych teorii wyjasniajacych zadluzanie sie gospodarstw domowych jest
wspomniana hipoteza LCH, ktéra zaproponowali Ando i Modigliani (1963). Zgod-
nie z tg teoria, co do zasady, podczas calego zycia gospodarstwa domowe dazg do
utrzymania poziomu konsumpcji na poréwnywalnym, wzglednie stalym poziomie
(Ammad i Ahmed, 2020; Ando i Modigliani, 1963). Aby tak sie stalo, czlonkowie
gospodarstw oszczedzaja w okresie wykonywania pracy zarobkowej, zeby moc sfi-
nansowaé konsumpcje na emeryturze. Kazde gospodarstwo domowe tworzy takze
plany konsumpcji (Walega, 2010) na bazie przewidywanej warto$ci dochodéw
w ciggu Zycia i posiadanych aktywéw. Fundamentalng role w LCH odgrywa kredyt,
ktéry pozwala na wygladzenie $ciezki konsumpcji (Rancan, 2020; Walega, 2010).
Teoria Ando i Modiglianiego ttumaczy réwniez, dlaczego w poczatkowym okresie
zycia gospodarstwa domowe przecietnie wydajg wiecej, niz wynosza ich biezace do-
chody. Wydatkowane $rodki przeznaczane sg zazwyczaj na ksztalcenie czy zakup
nieruchomosci (Walega, 2010). Tym samym mozna stwierdzié, ze to ocena sytuacji
materialnej w calym cyklu zycia stanowi podstawe decyzji kredytowych gospodarstw
domowych, a oferty rynku kredytowego umozliwiaja konsumpcje bez koniecznosci
ograniczenia konsumpcji biezacej lub redukcji posiadanego majatku (Walega, 2010).
LCH pozwala tez na wyjasnienie obserwacji, ze w okresie emerytalnym zazwyczaj
nastepuje zmniejszenie zgromadzonych oszczednosci, poniewaz wydatki gospodar-
stwa domowego przekraczajg jego biezace dochody (Walega, 2010). Oczywiscie
w modelu Ando i Modiglianiego zadna decyzja gospodarstwa domowego nie jest
podejmowana bez oderwania od warunkow rynkowych (Rancan, 2020), w tym prze-
de wszystkim wysokosci stopy procentowej. Zgromadzone zasoby muszg wiec po-
zwoli¢ na splate pozyczek (wraz z odsetkami), ktére zostaly zaciagniete w poczatko-
wym okresie zycia. Tym samym stopy procentowe wplywajg na sklonno$¢ do kon-
sumpcji, a zatem stajg si¢ drugim najistotniejszym — po wieku glowy gospodarstwa
domowego - czynnikiem determinujgcym zadtuzenie.

Ksztaltowanie sie konsumpcji gospodarstw domowych i ich zadtuzania sie prébu-
je wyjasni¢ réwniez teoria dochodu permanentnego, ktorej twoércy jest Friedman
(1957). Model ten, podobnie jak LCH, opiera si¢ na zalozeniu, ze gospodarstwo do-
mowe podejmuje decyzje dotyczace alokacji konsumpcji w czasie. Czyni to nie tylko
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na podstawie wysokosci aktualnie uzyskiwanego dochodu, lecz uwzglednia takze
oczekiwania wobec przysziosci (Friedman, 1957; Walega, 2010). W teorii Friedmana
kluczowsa role w podejmowaniu decyzji konsumpcyjnych przypisuje sie dochodowi
permanentnemu (stalemu), czyli dochodowi uzyskiwanemu w diugiej perspektywie
(Ammad i Ahmed, 2020; Hone i Marisennayya, 2019), o wzglednie stalej wielko$ci
(Friedman, 1957). W literaturze powszechnie wskazuje si¢, Ze przy wyznaczaniu
stalej czesci dochodu biezacego kluczowe sg oczekiwania ludzi (Adams i in., 2020;
Aguiar i Hurst, 2008), a wystepowanie odchylenn dochodu biezacego od dochodu
permanentnego powoduje, ze gospodarstwo domowe oszczedza lub zacigga kredyty,
tak aby wyréwnywa¢ poziom konsumpcji w czasie (Aguiar i Hurst, 2008; Walega,
2010). Taki stan rzeczy implikuje obserwacje, ze na zadluzanie si¢ gospodarstw do-
mowych wplywa wiele czynnikéw, ktére determinujg réznice miedzy dochodem
biezgcym i permanentnym. Przykladem moze tu by¢ status materialny grupy odnie-
sienia (dostosowanie rozmiaréw konsumpcji do grupy odniesienia, w tym réwniez
finansowanie konsumpcji kredytem; Watega, 2010) czy oczekiwanie co do poziomu
ksztaltowania sie¢ dochodow w przysztoéci (oczekiwany wzrost dochodow wplywa na
sklonno$¢ do zadluzenia si¢ w celu zmniejszenia réznicy pomiedzy dochodami bie-
zacymi a dochodem stalym; Mazurek-Krasodomska, 2011).

Przywolane powyzej teorie konsumpcji, ktére wyjasniajg zadtuzenie gospodarstw
domowych, legly u podstaw innych koncepcji (Hall, 1978), choc¢by takich jak beha-
wioralna hipoteza cyklu zycia (Banbula, 2006), co tylko potwierdza ich znaczenie
i role, jaka odgrywaja w badaniach naukowych. Ze wzgledu na ograniczong objeto$¢
niniejszego artykulu nie przywoluje sie tu innych koncepcji, np. keynesowskiej teorii
konsumpcji, ktorej podstawa byla liniowa funkcja konsumpcji, a w polemice z ktd-
rymi wyrosty LCH i PIH (Aguiar i Hurst, 2008).

Zestawienie 1 zawiera przyklady badan naukowych dotyczacych dwoéch teorii
opisanych powyzej. Sg one bardzo zréznicowane; obejmuja prace teoretyczne i em-
piryczne, prowadzone w réznych przekrojach — zaréwno geograficznych, jak i cza-
sowych.

Zestawienie 1. Wybrane badania naukowe dotyczace LCH i PIH

LCH PIH

Alessie i in. (2013), Ammad i Ahmed (2020), Bern-
heim i in. (2001), Bozio i in. (2013), De Nardi (2015),
Dynan i in. (2004), Ganic i Mamuti (2020), Gourinchas
i Parker (2002), Martini i Spataro (2022), Nakajima
i Telyukova (2016), Rancan (2020), Rodriguez i in.
(2002), Wijaya i in. (2020)

Zrédto: opracowanie wiasne.

Adams i in. (2020), Aguiar i Hurst (2005, 2007, 2008),
Aidoo-Mensah (2018), Ammad i Ahmed (2020),
Attanasio i Browning (1995), Attanasio i Weber
(1995), Becker (1965), Brady i in. (2018), Browning
i Collado (2001), Cochrane (1991), Hayakawa (2019),
Hone i Marisennayya (2019), Hsieh (2003), Parker
(1999), Shea (1995), Souleles (1999), Townsend
(1994), Zeldes (1989)
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Badania wymienione w zestawieniu 1 podkreslaja znaczenie LCH i PIH oraz wy-
plywajacych z nich wnioskéw w zakresie zadtuzenia gospodarstw domowych. Wyla-
nia si¢ z nich druga grupa prac naukowych, ktére weryfikujg — najczesciej w sposob
statystyczny lub ekonometryczny — bezposredni wpltyw réznych czynnikéw na za-
diuzenie gospodarstw domowych. Najlepszym przykltadem moze tu by¢ wiek glowy
gospodarstwa domowego (Magri, 2002; Walega, 2010), ktéry explicite zostal wska-
zany w LCH jako czynnik determinujacy wielko$¢ zadluzenia. Czynniki, ktére naj-
czedciej stanowig przedmiot dociekan naukowych, wraz z ich podzialem przedmio-
towym, przedstawiono w zestawieniu 2.

Zestawienie 2. Wybrane czynniki wptywajace na zadtuzenie gospodarstw domowych

Grupy czynnikéw Czynniki

Demograficzne wiek, poziom edukacji, wielko$¢ rodziny, pte¢, czas trwania zycia, populacja, rasa,
religia, region

Ekonomiczne dochéd rozporzadzalny, dochdd osobisty, budzet domowy, posiadane aktywa, po-
siadane nieruchomosci, oczekiwany dochéd osobisty, aktywa netto

Rynkowe stopa procentowa, poziom zabezpieczenia spotecznego, koszty kredytu i koszty
okotokredytowe

Behawioralne motyw dziedziczenia, percepcja ryzyka, percepcja pomocy rzadowej, oczekiwana

uzytecznos¢, zaufanie konsumentoéw, subiektywna ocena sytuacji materialnej

Strukturalne rola rynku kapitatowego, specyfika sektora bankowego, konkurencja w sektorze
bankowym, kapitat zagraniczny w sektorze bankowym

Specyficzne ograniczenia prawne, wytyczne organéw nadzoru rynku kapitatowego i bankowego

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie wszystkich prac badawczych przywotanych w czesci 2 artykutu.

Do gléwnych czynnikéw demograficznych (Ganic i Mamuti, 2020), tak jak
wspomniano, zalicza si¢ wiek glowy gospodarstwa domowego (Hone i Marisen-
nayya, 2019; Magri, 2002; Padmaja i Ali, 2019; Walega, 2010), co wynika bezposred-
nio z LCH. Niemniej jednak badacze weryfikuja takze takie zmienne, jak: poziom
edukacji (Magri, 2002; Padmaja i Ali, 2019; Turinetti i Zhuang, 2011; Watega, 2010),
wielko$¢ rodziny (Adams i in., 2020; Padmaja i Ali, 2019), pte¢ osoby zadluzone;j
(Bialowolski i in., 2020; Padmaja i Ali, 2019; Walega, 2010) czy inne czynniki popu-
lacyjne (Padmaja i Ali, 2019; Turinetti i Zhuang, 2011; Walega, 2010).

W pracach badawczych réwnie czesto co wiek glowy gospodarstwa domowe-
go pojawia si¢ dochdd rozporzadzalny (Aidoo-Mensah, 2018; Brady i in., 2018;
Turinetti i Zhuang, 2011), zaliczany do czynnikéw ekonomicznych. Jest to element,
ktéry bezposrednio wplywa na zdolno$¢ kredytows i réwniez wynika z przedstawio-
nych wyzej teorii. Badaniom podlegaja takze inne szeregi czasowe, ktdre sg bezpo-
$rednio lub posrednio $cisle powigzane z dochodem, takie jak: Zzrédto dochodu (Wa-
tega, 2010), dochod osobisty (Ammad i Ahmed, 2020; Hone i Marisennayya, 2019;
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Magri, 2002), budzet domowy (Coletta i in., 2014) oraz posiadane aktywa (Brady
i in., 2018; Coletta i in., 2014; Ganic i Mamuti, 2020; Padmaja i Ali, 2019; Wijaya
iin., 2020) czy oszczednosci (Ganic i Mamuti, 2020).

Jako gltéwny czynnik rynkowy badacze wskazuja stope procentowa (Attanasio
iin., 1999; Hayakawa, 2019; Mazurek-Krasodomska, 2011; Turinetti i Zhuang, 2011)
- pochodng wskazanych teorii i dyskonta przyszlych oczekiwanych dochodéw. Nie-
mniej jednak przedmiotem zainteresowania naukowcéw byly tez takie determinanty
rynkowe, jak: stabilizacja polityczna i gospodarcza (Ammad i Ahmed, 2020) oraz
oczekiwania odnos$nie do rozwoju sytuacji w przysztosci (Mazurek-Krasodomska,
2011), koszty zadtuzenia (Mazurek-Krasodomska, 2011), bezrobocie (Holzmann i in.,
2019; Turinetti i Zhuang, 2011) i ceny nieruchomoéci (Turinetti i Zhuang, 2011).

Do najpopularniejszych determinant strukturalnych mozna zaliczy¢ poziom roz-
woju rynku kapitatowego (Holzmann i in., 2019). Z kolei jako czynniki specyficzne
wskazuje si¢ np. ograniczenia prawne dla danego rynku (Djankova i in., 2007;
Holzmann i in., 2019), ktére moga dotyczy¢ np. kredytéw walutowych.

Wiréd czynnikéw behawioralnych niewynikajacych wprost — a jedynie posrednio
- z hipotezy cyklu zycia czy dochodu permanentnego nalezy wskaza¢ motyw dzie-
dziczenia, czyli che¢¢ przekazania majatku spadkobiercom (Mazurek-Krasodomska,
2011), percepcje pomocy rzadowej i zaufanie konsumentéw (Magri, 2002; Turinetti
i Zhuang, 2011). Duze znaczenie ma poza tym subiektywna ocena sytuacji material-
nej (inaczej — i nieco szerzej — satysfakcja z wlasnej sytuacji finansowej), ktdra cieszy
sie duzym zainteresowaniem naukowcdw. Prace badawcze w tym zakresie koncen-
trujg si¢ gtownie (Nanda i Banerjee, 2021) w o$miu obszarach badawczych, wskaza-
nych w zestawieniu 3.

Zestawienie 3. Wybrane prace badawcze dotyczace satysfakcji z wiasnej sytuacji finansowej

Grupy czynnikéw Wybrane prace badawcze

Czynniki makroekonomiczne wptywajace na | Alsemgeest (2015), Dorsey i in. (2019), Hira (2012)
satysfakcje z wtasnej sytuacji finansowej

Przejrzystosc¢ informacji bankowych i etyczne | Baker i Dumont (2014), Losada-Otélora i Alkire (2019),
oferowanie produktéw finansowych Losada-Otalora i in. (2018), Shim i in. (2013), Winterich
i Nenkov (2015)

Zachowania konsumenckie Hansen (2017), Lusch i Vargo (2006), Mende i van Doorn
(2015)
Wiaczenie i wykluczenie finansowe Meier i Sprenger (2013), Newmeyer i in. (2020), Nicolini

i Cude (2019), Robb i in. (2019), Wong i Lynn (2019)

Znajomos¢ finanséw Aboagye i Jung (2018), Lim i in. (2014), Meier i Sprenger
(2013), Norvilitis i in. (2006), Schmeiser i Seligman (2013),
Tach i Greene (2014)

Badania miedzynarodowe Bonke i Browning (2009), Chu i in. (2017), Pereira i Coelho
(2019)
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Zestawienie 3. Wybrane prace badawcze dotyczace satysfakcji z wkasnej sytuacji finansowej (dok.)

Grupy czynnikéw Wybrane prace badawcze

Materializm, osobowos$¢, samokontrola wy- | Helmiiin. (2019), Ponchio i in. (2019), Strombaéck i in. (2020)
datkowania srodkéw

Skutki satysfakcji z wlasnej sytuacji finanso- | Arber i in. (2014), Hampson i in. (2018), Hampson i McGold-
wej rick (2017), Hira (2012), Netemeyer i in. (2018), Nicolini
i Cude (2019), Shim i in. (2009)

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: Nanda i Banerjee (2021).

Analizujac prace badawcze dotyczace subiektywnej oceny sytuacji materialnej
(satysfakcji z wlasnej sytuacji finansowej), nalezy przyjrze¢ si¢ tym, ktére uwzgled-
niaja zadluzenie gospodarstw domowych. One takze sg bardzo zréznicowane. Wéréd
badan mozna znalez¢ zaréwno takie, ktdre nie potwierdzaja jednoznacznie wplywu
kredytu studenckiego lub dtugu na samopoczucie finansowe (Tay i in., 2017), jak
i takie, z ktorych wynika, ze zadluzenie stanowi istotny czynnik obnizajacy satysfak-
cje z wlasnej sytuacji finansowej (Aboagye i Jung, 2018), dotyczy to jednak raczej
nadmiernego zadluzenia w wielu zrédlach (Robb i in., 2019) lub na kartach kredy-
towych (Wong i Lynn, 2019). W zdecydowanej wickszosci badania nad subiektywna
oceng sytuacji materialnej wskazuja, ze jej wzrost taczy sie z dostepnoscig kredytu
czy, generalizujac, z dostepem do ustug finansowych (Nanda i Banerjee, 2021;
Nicolini i Cude, 2019). Dostepno$¢ ta jest zwigzana z poziomem edukacji finanso-
wej, ktory moze przekladaé sie na wiekszg odporno$¢ na wstrzasy finansowe
(Newmeyer i in., 2020 - badania dotyczace automatycznego oszczedzania, wskazuja-
ce m.in. na zalezno$¢ poziomu edukacji finansowej na absorbcje wstrzaséw finanso-
wych). Odpornosé¢ na nieprzewidziane sytuacje finansowe okazuje si¢ $cisle powia-
zana z indywidualng oceng sytuacji materialnej (Bialowolski i in., 2021). Warto réw-
niez zaznaczy¢, ze zwigzek zadluzenia z satysfakcja z wlasnej sytuacji finansowej
dotyczy mozliwosci realizacji potrzeb, a nie zadluzenia sensu stricto, czego przykta-
dem moga by¢ wyniki badania Lim i in. (2014) czy Norvilitis i in. (2006), w ktorych
wskazano zwigzek miedzy subiektywna oceng wlasnej sytuacji finansowej a zacia-
gnieciem kredytu na pokrycie czesnego. Niemniej jednak w artykule Nanda i Baner-
jee (2021), bedacym podsumowaniem badan dotyczacych satysfakeji z wlasnej sytua-
¢ji finansowej, wymieniono jedynie kilka prac bezposrednio lub posrednio uwzgled-
niajacych kwestie kredytu.

Z przedstawionego przegladu wynika, ze subiektywna ocena sytuacji materialnej
nie byta dotad bezposrednio przedmiotem wielu badan dotyczacych jej wplywu na
zadluzenie gospodarstw domowych, co stanowi luke badawcza, ktorg niniejsza praca
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wypelnia. Wydaje sie naturalne, Ze ocena subiektywna jest skorelowana z poziomem
bezwzglednym dochodu rozporzadzalnego, poniewaz im wigcej zarabiamy nominal-
nie, tym lepiej oceniamy swoja sytuacj¢ materialng (Dolan i in., 2008), ale to wlasnie
ocena subiektywna powinna by¢ lepszym predyktorem zadluzenia gospodarstw do-
mowych, co stanowi przedmiot weryfikacji w niniejszym badaniu.

3. Metoda badania

W badaniu wykorzystano roczne szeregi czasowe pochodzace z GUS i NBP. Dane na
temat subiektywnej oceny sytuacji materialnej gospodarstw domowych pochodza
z badan budzetéw gospodarstw domowych (GUS, 2010-2021). W przywolanych
publikacjach GUS znajdujg si¢ statystyki okreslajace, jaki odsetek badanych gospo-
darstw domowych ocenia swoja sytuacje: dobrze, raczej dobrze, przecigtnie, raczej
zle i zle, co przedstawiono na wykr. 1.

Wykr. 1. Subiektywna ocena sytuacji materialnej gospodarstw domowych

100 — ] ]

P o)) [ee]
o o o

N
o

% gospodarstw domowych udzielajacych
okreslonej odpowiedzi w danym roku (t)

0
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
rok (t)

- dobra - raczej dobra - przecietna - raczej zta zta

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: GUS (2010-2021).
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W ramach agregacji wskazanych danych do jednego szeregu czasowego odpowie-
dziom udzielonym przez ankietowanych przypisano punkty od 1 do 5, a nastepnie
wyznaczono indeks (indeks subiektywnej oceny sytuacji materialnej gospodarstw
domowych przedstawiono na wykr. 2) wyliczony na podstawie wzoru:

Sub(t) = (X, x:(t) z)/5, (1)
gdzie:
x;(t) - odsetek gospodarstw domowych udzielajacych okreslonej odpowiedzi w da-
nym roku ¢,
z;  -liczba punktéw przypisanych do poszczegélnych odpowiedzi, wynoszaca
odpowiednio: 5 — dobra; 4 — raczej dobra; 3 - przecietna; 2 - raczej zla;
1 - zta.

Przypisania dokonano na podstawie wartosci czynnika skalujacego wyznaczanego
za pomocg SPSS (pakiet PROXSCAL). Warto$¢ ta wyniosta odpowiednio 1,001
i 1,002, co pozwolito na dalszg analize danych ze wzgledu na wyniki statystyk testu-
jacych (wyjasniona dyspersja (DAF): 0,99950; wspolczynnik kongruencji Tuckera:
0,999750). Zastosowanie dzielnika 5 we wzorze (1) mialo na celu ograniczenie mak-
symalnej wartosci zmiennej Sub do 1. W obecnej postaci, podanej we wzorze (1),
zmienna Sub moze przyjmowac wartosci od 0,2 do 1.

Wykr. 2. Indeks subiektywnej oceny sytuacji materialnej gospodarstw domowych
(zmienna Sub)

%
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40
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: GUS (2010-2021).
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Dane dotyczace nominalnego $redniego miesiecznego dochodu rozporzadzalnego
na osobe w gospodarstwach domowych (Drozp) takze pochodzg z badania budzetow
gospodarstw domowych (GUS, 2010-2021). Poziomy zadluzenia gospodarstw do-
mowych, zaréwno catkowite, jak i w podziale na zadluzenie w ztotych oraz w walucie
obcej, zaczerpnigto ze strony internetowej NBP (b.r.). Udzial zobowigzan gospo-
darstw domowych w ztotych i w walutach obcych przedstawiono na wykr. 3.

Wykr. 3. Udziat kredytéw zaciggnietych przez gospodarstwa domowe w ich catkowitych
zobowigzaniach kredytowych
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: NBP (b.r.).

Wyznaczono réwniez zmienng nazwang dochodem réwnoznacznym (Dochrown),
ktéra moze by¢ okreslona jako dochéd rozporzadzalny ,,przeskalowany” przez su-
biektywna ocene sytuacji materialnej gospodarstw domowych, co mozna zapisaé za
pomoca wzoru:

Dochrown = Drozp/(1 + Sub). (2)

Wzdr (2) jest analogiczny do indekséw Sena i Kakawaniego (Brzezinski, 2002;
Duczkowski 2022; Wlodarczyk, 2013), czyli zredukowanych funkcji dobrobytu spo-
tecznego, w ktérych zamiast indeksu nieréwnosci dochodowych zastosowano
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zmienng Sub, ze wzgledu na jej wlasnoéci (np. dodatnia zalezno$¢ pomiedzy Sub
a Drozp oraz ujemna zalezno$¢ pomiedzy Sub a Gini). Oczywiscie wybor formuly
w celu wyznaczenia dochodu réwnoznacznego moze zdecydowanie wplynaé na
otrzymane wyniki (Lukasiewicz i in., 2006), ale ze wzgledu na ograniczenia niniej-
szego badania nie analizowano innych zredukowanych funkcji dobrobytu. Wskazane

powyzej zmienne (Drozp, Dochrown) wykorzystane w badaniu przedstawiono na
wykr. 4.

Wykr. 4. Zmienne objasniajace uzyte do budowy modeli: dochéd rozporzadzalny (Drozp)
i dochéd réwnoznaczny (Dochrown)
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: GUS (2010-2021).

Dokonano estymacji dziewieciu modeli regresji liniowej, w ktérych zmiennymi
objasnianymi byly odpowiednio: calkowite zadluzenie gospodarstw domowych
(Diug) oraz zadluzenie w zlotych (DIugPLN) i w walucie obcej (DfugFX), a zmien-
nymi objasniajacymi: Sub, Drozp, Dochrown, co mozna zapisa¢ rownaniem:

y= Al x+ C> (3)
gdzie:

Yy - zmienna objasniana,
A, - parametr modelu,
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C - stala,
X - zmienna objasniajaca.

Regresja liniowa zostata wybrana jako metoda badawcza ze wzgledu na to, ze jest
powszechnie stosowana w analizie subiektywnej oceny sytuacji materialnej (Nanda
i Banerjee, 2021).

Do oceny modeli ekonometrycznych wykorzystano powszechnie stosowane miary
oceny modeli i testy statystyczne, takie jak: R?, skorygowany R? wzgledny blad dopa-
sowania, test wariancji (F) i test serii losowosci reszt.

W tym miejscu nalezy zaznaczy¢, ze dane dotyczace subiektywnej oceny sytuacji
materialnej gospodarstw domowych sg publikowane przez GUS od 2009 r., co po-
zwala na stworzenie szeregu czasowego, ktory zawiera 12 obserwacji. Stanowi to
oczywiste ograniczenie omawianego badania. Trzeba tez doda¢, ze cho¢ od 2009 r.
skala odpowiedzi, jakich mogly udzieli¢ gospodarstwa domowe w zakresie subiek-
tywnej oceny sytuacji materialnej, byla niezmiennie pieciostopniowa, to zmianie
ulegalta sama tre§¢ odpowiedzi. W latach 2009-2018 mozliwe odpowiedzi brzmialy:
bardzo dobrze, raczej dobrze, przecietnie, raczej Zle i zle, a w latach 2019 i 2020:
dobrze, umiarkowanie dobrze, przecietnie, raczej zle i zle (GUS, 2010-2021). Ta
pozornie semantyczna réznica mogta mie¢ wplyw na otrzymywane wyniki, jest on
jednak niekwantyfikowalny.

4. Wyniki badania

Zgodnie z procedurg badawcza, opisang w cze¢sci Metoda badania, dokonano esty-
macji modeli regresji liniowej miedzy zmiennymi. W tabl. 1-3 przedstawiono wyniki
modeli regresji.

Tabl. 1. Wyniki estymacji modeli regresji liniowej dla catkowitego zadtuzenia
gospodarstw domowych na podstawie réwnania (3)

Zmienna objasniajaca (x) Drozp Sub Dochrown

Ocena parametréw modelu

C -2163,65 -639 189,41 -153077,73
bfad standardowy 50 041,51 154 624,79 54 764,58
test t-Studenta -0,04324 -4,13381 -2,79520
p-value dla testu t 0,96636 0,00203 0,01895

Al 427,27 1938015,86 879,58
bfad standardowy 34,13 238 087,16 62,09
test t-Studenta 12,51932 8,13994 14,16516
p-value dla testu t 0,00000 0,00001 0,00000
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Tabl. 1. Wyniki estymacji modeli regresji liniowej dla catkowitego zadtuzenia
gospodarstw domowych na podstawie réwnania (3) (dok.)

Zmienna objasniajaca (x) Drozp Sub Dochrown
Ocena modelu

R? 0,9400 0,8689 0,9525
Dopasowany R? 0,9340 0,8558 0,9478
Bfad standardowy modelu ...........wvmeeerneveenrnees 29 253,59 43 255,93 26 026,02
Bfad standardowy wzgledny modelu w % 4,75 7,03 4,23
Wartos¢ testu F 156,73 66,26 200,65
p-value dla testu F 0,00000 0,00001 0,00001
Liczba serii 7 4 7

liczba serii + 3 2 3

liczba serii - 4 2 4
Wartos¢ graniczna 2 2 2
Czy brak podstaw do odrzucenia hipotezy o lo-

sowosci reszt? TAK TAK TAK

Uwaga. Wartos¢ F dla testu wariancji oznacza wartos¢ statystyki testujacej w zastosowanych testach staty-
stycznych, a wartosci p-value oraz istotno$¢ F oznaczajg wyznaczone prawdopodobienstwo dla tej statysty-

ki testujacej.

Zrédto: obliczenia i opracowanie wtasne na podstawie: GUS (2010-2021), NBP (b.r.).

Tabl. 2. Wyniki estymacji modeli regresji liniowej dla zadtuzenia

gospodarstw domowych w ztotych na podstawie réwnania (3)

Zmienna objasniajaca (x) Drozp Sub Dochrown
Ocena parametréw modelu
C -282 142,20 -1065 181,82 -456 377,71
bfad standardowy 37 335,76 127 837,72 43 796,34
test t-Studenta -7,55689 -8,33230 -10,42045
p-value 0,00002 0,00001 0,00000
Al 507,38 2342 444,05 1038,81
bfad standardowy 25,46 196 841,14 49,66
test t-Studenta 19,92601 11,90018 20,91912
p-value 0,00000 0,00000 0,00000
Ocena modelu
R? 0,9754 0,9340 0,9777
Dopasowany R2 0,9730 0,9274 0,9754
Bfad standardowy modelu .........coccenrecernens 21 825,98 35762,31 20813,53
Btad standardowy wzgledny modelu w % 4,84 7,93 4,61
Wartos¢ F dla testu wariangji .......cceeeecesnnecenns 397,05 141,61 437,61
Istotnos¢ F 0,00000 0,00000 0,00000
Liczba serii 3 6 3
liczba serii + 1 3 1
liczba serii - 2 3 2
Warto$¢ graniczna 2 2 2
Czy brak podstaw do odrzucenia hipotezy o lo-
SOWOSCi reszt? TAK TAK TAK

Uwaga. Test t-Studenta oraz wartos¢ F dla testu wariancji oznaczajg wartosc¢ statystyk testujacych w zasto-
sowanych testach statystycznych, a wartosci p-value oraz istotnos¢ F oznaczaja wyznaczone prawdopodo-

bienstwo dla tych statystyk testujacych.

Zrédto: obliczenia i opracowanie wtasne na podstawie: GUS (2010-2021), NBP (b.r.).
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Tabl. 3. Wyniki estymacji modeli regresji liniowej dla zadtuzenia
gospodarstw domowych w walucie obcej na podstawie réwnania (3)

Zmienna objasniajaca (x) Drozp Sub Dochrown

Ocena parametréw modelu

C 279 978,55 425992,41 303 299,98
bfad standardowy 28 083,31 50703,35 36 182,85
test t-Studenta 9,96957 8,40166 8,38242
p-value 0,00000 0,00001 0,00001

Al -80,11 -404 428,20 -159,23
bfad standardowy 19,15 78 071,67 41,03
test t-Studenta -4,18282 -5,18022 -3,88117
p-value 0,00188 0,00041 0,00305

Ocena modelu

R? 0,6363 0,7285 0,6010

Dopasowany R? 0,5999 0,7014 0,5611

Bfad standardowy modelu ........cmeeeerneceunnne 16417,12 14 184,15 17 195,33

Bfad standardowy wzgledny modeluw % ....... 10,00 8,64 10,47

Wartos¢ F dla testu wariangji ........covecenecernnees 17,50 26,83 15,06

Istotnos¢ F 0,00188 0,00041 0,00188

Liczba serii 4 5 4
liczba serii + 2 3 2
liczba serii - 2 2 2

Wartos¢ graniczna 2 2 2

Czy brak podstaw do odrzucenia hipotezy o lo-
sowosci reszt?

Uwaga. Jak przy tabl. 2.
Zrédto: obliczenia i opracowanie wtasne na podstawie: GUS (2010-2021), NBP (b.r.).

Otrzymane wyniki potwierdzaja, ze subiektywna ocena sytuacji materialnej wpty-
wa na zadluzanie si¢ gospodarstw domowych. Oznacza to, co do zasady, ze osoby
oceniajace swoja sytuacje materialng jako bardzo dobra zadluzajg si¢ chetniej niz
osoby, ktdre uwazaja, ze ich sytuacja materialna jest przecietna (dodatnie znaki przy
wspotczynnikach kierunkowych modeli w tabl. 1 i 2). Z drugiej za$ strony wraz ze
wzrostem subiektywnej oceny sytuacji materialnej spada zadluzenie gospodarstw
domowych w walucie obcej (ujemne znaki przy wspoélczynnikach kierunkowych
modeli w tabl. 3).

Z przedstawionych w powyzszych tabelach wynikéw estymacji modeli ekonome-
trycznych wynika takze, ze:

e sama subiektywna ocena sytuacji materialnej (Sub) pozwala na lepsze modelowa-
nie zadluzenia walutowego (lepsze parametry dopasowania) niz zmienne docho-
dowe;

e dochdd réwnoznaczny, czyli dochdd rozporzadzalny ,,przeskalowany” przez su-
biektywng ocene sytuacji materialnej gospodarstw domowych zgodnie ze wzo-
rem (2), pozwala na lepsze modelowanie zadluzenia gospodarstw domowych
w zlotych oraz catkowitego zadluzenia gospodarstw domowych;
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e poza jednym wyjatkiem (tabl. 1, wyraz wolny w modelu ze zmienng Drozp)
wszystkie zmienne sg statystycznie istotne, a oszacowane parametry modeli po-
zwalaja stwierdzi¢, ze wyznaczone réwnania relatywnie dobrze opisuja zmienne
objasniane.

Wryniki badania potwierdzaja hipotez¢ badawcza mdwiaca, ze zastosowanie su-
biektywnej oceny sytuacji materialnej w modelowaniu zadluzenia gospodarstw do-
mowych pozwala na lepsze modelowanie niz sam dochdd rozporzadzalny. Nie jest to
jednak znaczgca poprawa (skorygowany R? w tabl. 1 poprawia sie z 0,9400 do 0,9525,
a w tabl. 2 z 0,9754 do 0,9777). Otrzymane wyniki sg zgodne z klasycznymi teoria-
mi dotyczacymi konsumpcji i zadluzenia gospodarstw domowych przywotanymi
w omawianym badaniu.

Warto w tym miejscu podkresli¢ rdwniez istotng obserwacje dotyczaca rdznic
miedzy kredytami walutowymi a zadluzeniem catkowitym i zadluzeniem w zlotych
(dodatnie znaki przy wspoétczynnikach kierunkowych modeli w tabl. 1i 2 oraz ujem-
ny znak przy wspdtczynnikach kierunkowych modeli w tabl. 3). Przyczyna tej rozni-
cy moze by¢ ograniczenie — wprowadzone przez Komisje Nadzoru Finansowego
(KNF) w ramach wydawanych rekomendacji (np. rekomendacja S) - zabraniajace
udzielania dtugoterminowych kredytéw w innej walucie niz waluta, w ktdrej gospo-
darstwo domowe otrzymuje wigkszo$¢ dochodéw. Takie dzialanie spowodowane
bylo checig ograniczenia przez KNF ryzyka walutowego podejmowanego przez go-
spodarstwa domowe. Nie pozostalo to jednak bez wplywu na omawiane badanie.
Obecnie zmiana zadluzenia gospodarstw domowych z tytutu kredytéw walutowych
wynika w przewazajacej czesci z czynnikéw dotyczacych juz udzielonych kredytow,
takich jak zmiana kursu walutowego czy wczesniejsze splaty. Nie wplywala na nig
za$ wielko$¢ nowo udzielanych kredytéw, inaczej niz w przypadku kredytéw w zlo-
tych, poniewaz znikoma liczba gospodarstw domowych w Polsce osigga dochody
w innej walucie.

5. Podsumowanie

W ramach badania omdéwionego w artykule zweryfikowano wplyw subiektywnej
oceny sytuacji materialnej na zadluzenie gospodarstw domowych w Polsce. Badanie
potwierdzilo pozytywna zalezno$¢ miedzy subiektywng oceng sytuacji materialnej
a zadluzeniem gospodarstw domowych ogdtem oraz zadluzeniem w zlotych. Dodat-
kowo wskazalo, ze odpowiednie uwzglednienie subiektywnej oceny sytuacji mate-
rialnej (zastosowanie dochodu réwnoznacznego) pozwala na lepsze modelowanie
zadluzenia niz sam dochdd rozporzadzalny, ktéry jest powszechnie stosowany
w pracach naukowych. To wlasnie dla zmiennej dochdd réwnoznaczny, czyli funkcji
dochodu rozporzadzalnego, i subiektywnej oceny sytuacji materialnej osiggnieto
najlepsze wyniki.
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Wryniki zyskujg na aktualno$ci zwlaszcza w kontekscie ostatnich decyzji Rady
Polityki Pienieznej (RPP), ktéra podnosita stopy procentowe w Polsce, obnizone do
historycznie niskiego poziomu na poczatku pandemii COVID-19 (stopa referencyj-
na NBP od konca maja 2020 r. do poczatku pazdziernika 2021 r. wynosita 0,10%).
W lipcu 2022 r. RPP zdecydowala o kolejnej (dziesiatej) podwyzce referencyjnej
stopy procentowej z 6,0% do 6,5%. W poprzednich miesigcach RPP podnosita sto-
py o: 40 punktéw bazowych (pb.) w pazdzierniku, 75 pb. w listopadzie, po 50 pb.
w grudniu, styczniu i lutym, 75 pb. w marcu, 100 pb. w kwietniu oraz po 75 pb.
w maju i czerwcu. Zmiana stop procentowych, bedaca odpowiedzig na intensywno$¢
proceséw inflacyjnych, moze istotnie wpltywaé na postrzeganie wtasnej sytuacji ma-
terialnej. Dzialoby si¢ tak ze wzgledu na zmiany wysokosci biezacej wartoéci przy-
sztych dochodoéw osiaganych przez gospodarstwa domowe (Attanasio i in., 1999;
Hayakawa, 2019; Mazurek-Krasodomska, 2011; Turinetti i Zhuang, 2011), jak row-
niez zwigkszenie udzialu rat kredytowych w wydatkach zadtuzonych gospodarstw
domowych.

Wyniki te moga mie¢ tez praktyczne zastosowanie, poniewaz pozwalaja na lepsze
modelowanie wysokosci zadluzenia gospodarstw domowych. Badanie potwierdzilo
bowiem zasadno$¢ stosowania subiektywnej oceny sytuacji materialnej do modelo-
wania decyzji zwigzanych z zacigganiem zobowigzan. Wedlug wiedzy autoréw bra-
kuje opracowan w tym zakresie. Ewentualne dalsze badania prowadzone w tej dzie-
dzinie w przyszlosci mogg dotyczy¢ rynkéw miedzynarodowych i pordéwnania
otrzymanych wynikéw miedzy krajami, a takze dla réznych formut zastosowanych
do wyznaczenia dochodu réwnoznacznego poprzez uzycie réznych zredukowanych
funkgji dobrobytu. Interesujace byloby rowniez poréwnanie wplywu subiektywnej
oceny sytuacji materialnej na wydatki gospodarstw domowych na ubezpieczenia.
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