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OSZCZEDNOSCI | KREDYTY POLSKICH
GOSPODARSTW DOMOWYCH

SAVINGS AND LOANS OF HOUSEHOLDS IN POLAND

Streszczenie

Srodowisko stabilnego wzrostu gospo-
darczego oraz niskich stop procentowych
stanowi sprzyjajace okolicznosci do nie-
kontrolowanego zadluzania si¢ przez
gospodarstwa domowe oraz konsump-
cji generowanych przez nie dochodow.
Wprawdzie znaczaca cze$¢ spoteczenstwa
ma w pami¢ci wydarzenia kryzysowe
zroku 2008, jednak wraz z uptywem czasu
sktonno$¢ do akceptacji wyzszego pozio-
mu ryzyka i zaciggania nowych kredytow
rosnie. Z powyzszych wzgledow celem
opracowania jest przedstawienie wynikow
badan odnosnie poziomu i formy oszczed-
nos$ci oraz skali zadluzenia polskich go-
spodarstw domowych w latach 2009-2018.

Summary

A stable economic growth and low inter-
est rates constitute favorable circumstanc-
es to raise the level of indebtedness and
consumption by households. Although
significant part of the society remembers
the crisis events of 2008, with the time
lapse the tendency to take higher risk lev-
el and new loans is increasing. Therefore,
the aim of the paper is to present results
of the research regarding the level and
shape of savings as well as the level of
indebtedness of the Polish households in
the years 2009-2018.

The conducted analysis indicates that in
spite of favorable conditions (high GDP
growth rate, low interest rates of the
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Przeprowadzona analiza dowodzi, ze po- central bank, low unemployment rate),
mimo sprzyjajacych okolicznosci (wyso- there is no lower interest of making
kie tempo wzrostu gospodarczego, niskie savings and taking uncontrolled growth
stopy procentowe banku centralnego, ni- of debt by households in Poland.

ska stopa bezrobocia), w badanym okresie

nie zaobserwowano spadku zainteresowa- Keywords: savings, deposits, loans,
nia spoleczenstwa oszczedzaniem oraz  households, GDP, inflation.
niekontrolowanego wzrostu zadluzania

si¢ przez gospodarstwa domowe.

Stowa kluczowe: oszczednos$ci, depozy-
ty, kredyty, gospodarstwo domowe, PKB,
inflacja.

WPROWADZENIE

Lata 2009-2018 to okres, ktory mozna okresli¢, jako szczegdlny w kontek-
Scie sytuacji finansowej polskich gospodarstw domowych. Zdarzenia kryzyso-
we, jakie mialy miejsce na mi¢dzynarodowych rynkach finansowych w latach
2008-2009, a takze ostabienie ogdlnos§wiatowej koniunktury gospodarczej, spo-
wodowaly zmiang postrzegania stabilnosci finansowej w przypadku duzej czesci
spoteczenstwa. Wprawdzie polska gospodarka nie znalazta si¢ wowczas w fazie
reces;ji, jednak poczucie powszechnego bezpieczenstwa zostato zachwiane. Mi-
niona dekada to rowniez okres niskich stop procentowych oraz stabilnego wzro-
stu gospodarczego w Polsce, co sugerowatoby mozliwosci wzrostu zadluzania
si¢ przez spoleczenstwo.

Wspomniane uwarunkowania wynikajace z otoczenia finansowo-gospo-
darczego spowodowaty, ze polskim gospodarstwom domowym przyszto zmie-
rzy€ si¢ w analizowanym okresie z nowymi realiami.

W zwigzku z powyzszym, celem niniejszego opracowania jest przedsta-
wienie wynikow badan odnosnie poziomu i formy oszczedno$ci oraz skali za-
dtuzenia polskich gospodarstw domowych w latach 2009-2018.

Podstawe przeprowadzonych badan stanowig dane Komisji Nadzoru Fi-
nansowego, Glownego Urzedu Statystycznego oraz Biura Informacji Kredyto-
wej.

1. UWARUNKOWANIA MAKROEKONOMICZNE

Pierwsze miesigce analizowanego okresu (lata 2009-2018) to czas nie-
stabilnosci oraz niepewno$ci na mi¢dzynarodowych rynkach finansowych.
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Zdarzeniom tym towarzyszyly liczne inicjatywy instytucji oraz osob odpowie-
dzialnych za polityke gospodarcza oraz monetarng w poszczeg6élnych krajach
w celu uspokojenia sytuacji.

Kulminacja stanu niepewnosci i niestabilnosci miala miejsce w ostatnich
miesigcach 2008 oraz na poczatku 2009 roku. Bezposrednim zdarzeniem, kto-
re spowodowato gwalttowne zatamanie na mi¢dzynarodowych rynkach finan-
sowych oraz wywolalo szereg reakcji kryzysowych w wielu zakatkach $wiata,
byto ogloszenie w dniu 15 wrzesnia 2008 r. upadltosci amerykanskiego banku
inwestycyjnego Lehman Brothers Inc. Wprawdzie narastajace wypaczenia oraz
nierownowagi w funkcjonowaniu réznych systeméw finansowych mozna byto
zaobserwowac juz wczesniej [Konopczak, Sieradzki i Wiernicki, 2010, s. 47-
48], jednak skala zdarzen wywotanych upadtoscia ww. instytucji stanowita duze
zaskoczenie zaréwno dla uczestnikow jak i obserwatoréw rynkow finansowych.

Globalne powigzania poszczego6lnych systemow finansowych spowodowa-
ly dynamiczne przenoszenie si¢ negatywnych zjawisk na coraz to nowe obszary
ze zwielokrotniong sita. Takie zjawiska jak: zatamanie na rynku nieruchomosci,
spadek cen aktywow na rynkach finansowych, brak ptynnosci w wyniku zamro-
zenia rynku pozyczek migdzybankowych, bankructwa w sektorze bankowym,
utrata zaufania do bankow, dotknety wigkszo§¢ gospodarek krajow wysokoroz-
winigtych i niektore gospodarki wschodzace [Zielinska-Glebocka, 2012, s. 179].

Powyzsze zdarzenia nie pozostaty takze bez wptywu na polski system fi-
nansowy. Mimo powszechnej poczatkowo opinii, ze upadek Lehman Brothers
nie bedzie bezposrednio w istotny sposob oddzialywat na nasz sektor finansowy,
nie pozostal on bez wptywu na sytuacje na rynku finansowym w Polsce, gdzie
nastapit silny spadek cen instrumentéw finansowych a nastgpnie zwigkszenie
skali ich zmiennosci.

Opisane powyzej zdarzenia oddziatywaly rowniez na polskie gospodar-
stwva domowe oraz ich sytuacje finansowa. Wprawdzie w przypadku Polski nie
doszlo do bankructwa instytucji finansowych, a zjawiska ktore zostaty wskazane
jako zrédto kryzysu nie ujawnity si¢ w az tak duzym stopniu, to zawirowania
na rynkach $wiatowych w sposob istotny utrudnity spoteczenstwu zarzadzanie
swoimi budzetami.

W przypadku oszczednosci, ktore gospodarstwa domowe zgromadzily
dzicki wysokiemu tempu wzrostu gospodarczego we wczesniejszych latach,
pojawity si¢ obawy, w jaki sposob je zabezpieczy¢. Powszechne watpliwosci
co do ptynnosci poszczegdlnych bankoéw oraz ich dominujacych akcjonariuszy
powodowaly obawy wsrdd spoteczenstwa. Mozna byto dostrzec zwickszona
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aktywnos$¢ w zakresie dywersyfikowania rachunkéw bankowych, na ktorych
srodki te byly przechowywane i zakladane lokaty bankowe, a takze daleko idaca
ostrozno$¢ w zakresie nabywania instrumentow finansowych.

Innym skutkiem byto ograniczenie akcji kredytowej przez banki, a takze
wzrost kosztow pozyskania kredytéw przez klientow zaréwno detalicznych,
jak i1 korporacyjnych.

Wplyw zdarzen kryzysowych byt wieloraki. Deprecjacja ztotego spowodo-
wala m.in. wzrost wartos$ci zaciggnigtych w innych walutach zobowigzan finan-
sowych. W odniesieniu do gospodarstw domowych jako glowny problem w tym
zakresie nalezy wskaza¢ kredyty mieszkaniowe denominowane w walutach ob-
cych (gtownie we frankach szwajcarskich). Dzieki nizszym stopom procento-
wym w przypadku wybranych walut obcych potencjalni kredytobiorcy mogli
wykaza¢ sie wyzsza zdolno$cia kredytowa. Jednak tego typu formuta finanso-
wania powodowala, ze akceptowali oni otwarte ryzyko zmiany kursow waluto-
wych oraz stop procentowych dla waluty w ktorej zaciagneli zobowigzanie.

W przypadku instrumentéw rynku pienigznego i kapitalowego wzrosta
zmienno$¢ ich cen, a w wielu przypadkach ich posiadacze zanotowali istotne
straty. W efekcie do tego typu inwestycji zaczeto podchodzi¢ z duzo wigksza
ostroznoscia.

W poréwnaniu z krajami rozwinigtymi i innymi krajami regionu reakcje
sektora realnego polskiej gospodarki na skutki kryzysu finansowego mozna
oceni¢, jako dosy¢ tagodng. Przyczynity si¢ do tego przede wszystkim znaczne
rozmiary rynku wewnetrznego, wzglednie zdywersyfikowana struktura ekspor-
tu, jak rowniez relatywnie niewielkie uzaleznienie podmiotéw krajowych od
zewngetrznych zrodet finansowania. Ponadto ptynny kurs walutowy pozwolit
czg$ciowo zamortyzowal szok zwigzany z kryzysem. Wydaje si¢ rowniez, ze
istotng role w ograniczeniu negatywnych skutkow kryzysu odegraty dziatania
stabilizacyjne podejmowane przez wiadze publiczne na $§wiecie [Konopczak,
Sieradzki i Wiernicki, 2010, s. 67]. Innym istotnym czynnikiem, ktory pozwolit
ostabi¢ efekt ogélnos§wiatowego spowolnienia gospodarczego byt naptyw §rod-
kéw w ramach funduszy unijnych. Przy tacznym poziomie srodkéw przezna-
czonych dla Polski w latach 2007-2013 rzedu ok. 67 mld EUR, stanowily one
dodatkowy element stymulujacy popyt w gospodarce oraz sprzyjajacy rozwojo-
wi gospodarczemu. W tabeli 1 przedstawione zostaty wartosci zmian Produktu
Krajowego Brutto w latach 2009-1018.
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Tabela 1. Tempo wzrostu PKB Polski w latach 2009-2018

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
PKB | 102,8 | 103,6 | 105,0 | 101,6 | 101,4 | 103,3 | 103,8 | 103,1 | 104,8 | 105,1

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie [www4].

Jak wskazujg dane zawarte w tabeli 1 w calym analizowanym okresie tem-
po wzrostu gospodarczego bylo dodatnie. Takze w roku 2009, kiedy to polska
gospodarka jako jedyna w Unii Europejskiej unikneta recesji a PKB wzrost
0 2,8% w stosunku do roku 2008. Najstabsze w analizowanym okresie byly
lata 2012-2013 kiedy to tempo wzrostu PKB wyniosto odpowiednio 1,6% oraz
1,4%. Najlepsze lata z kolei to rok 2010 oraz 2018 kiedy to PKB rosto w tempie
ok. 5% rocznie.

Pozytywnym trendom w zakresie rozwoju gospodarczego w latach 2009-
2018 towarzyszyt spadek inflacji do poziomoéw wczesniej nie w naszym kraju
nie obserwowanych. Dane w powyzszym zakresie zawarte zostaly w tabeli 2.

Tabela 2. Inflacja (CPI) w Polsce w latach 2009-2018

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
CPI 103,5 | 102,6 | 104,3 | 103,7 | 100,9 | 100,0 | 99,1 99,4 | 102,0 | 101,6

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie [www4].

Jak wskazuja powyzsze dane, badany okres mozna podzieli¢ na dwa po-
dokresy. Lata 2009-2012, kiedy to inflacja ksztaltowala si¢ w przedziale od 2,6%
do 4,3% oraz lata 2013-2018, kiedy to jej poziom zawierat si¢ w przedziale od
-0,9% do 2,0%. Spadkowi inflacji towarzyszyty obnizki stop procentowych ban-
ku centralnego, ktore po serii obnizek pozostawaty od roku 2015 na niezmienio-
nych poziomach (stopa referencyjna NBP na poziomie 1,5%).

W ujeciu graficznym tempo wzrostu PKB oraz poziom inflacji w analizo-
wanym okresie przedstawione zostaly na wykresie 1.



162 Waldemar Rogowski, Mariusz Lipski N.E Tom XXX

106,0
105,0
104,0
103,0
102,0
101,0
100,0

99,0

98,0

97,0

96,0
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

e PKB =PI

Wykres 1. Tempo wzrostu PKB oraz inflacja (CPI) w Polsce w latach 2009-2018

Zrodto: Opracowanie wilasne na podstawie [www4].

Podsumowujac, mozna stwierdzi¢, ze lata 2009-2018 to w szczegdlnosci czas:

— wysokiego, w szczegdlnosci na tle innych gospodarek europejskich,
rozwoju gospodarczego kraju oraz

— niskiej inflacji, ktora od roku 2013 spadla do poziomoéw nizszych
niz wynosi cel inflacyjny wyznaczony przez Rade Polityki Pienigznej,
tj. 2,5%.

2. POZIOM DEPOZYTOW | KREDYTOW GOSPODARSTW
DOMOWYCH

Polski system finansowy, podobnie jak systemy finansowe znaczacej liczby
panstw cztonkowskich Unii Europejskiej, okreslany jest systemem o cechach
modelu kontynentalnego [Solarz, 2000/2001, s. 180]. Na potwierdzenie tej tezy
wskazujg m.in.: uniwersalny charakter funkcjonujacych w Polsce bankow, jak
réwniez relacja wartosci aktywow sektora bankowego oraz kapitalizacji gietdy
papierow wartosciowych do poziomu Produktu Krajowego Brutto.

Powyzszy model determinuje sposob pozyskiwania $rodkow oraz ich in-
westowania przez podmioty niefinansowe, czyli przedsigbiorstwa i gospodar-
stwa domowe. W przypadku nadwyzek gotdowkowych, podstawowa forma ich
zagospodarowywania sg depozyty bankowe, natomiast w sytuacji zapotrzebo-
wania — kredyty.

Wspomniany w poprzednim punkcie wzrost gospodarczy, jaki noto-
wala polska gospodarka w latach 2009-2018, sprzyjal powickszaniu przez
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gospodarstwa domowe poziomu ich oszczgdnos$ci, co przektadalo sie takze na
wzrost depozytow bankowych, ktorych warto§¢ wzrosta z 387,7 mld zt wg stanu
na dzien 31.12.2009 r. do 838,8 mld zt na koniec 2018 r. (tabela 3, wykres 2).
Jednoczesnie jednak niskie poziomy stop procentowych dziataty demobilizujaco
w zakresie sklonno$ci spoleczenstwa do oszczedzania.

W przypadku kredytéw zaréwno dodatnia dynamika PKB, jak rowniez ni-
skie stopy procentowe sprzyjaly zacigganiu nowych zobowiazan finansowych,
bowiem oba ww. czynniki sprzyjaty zwigkszeniu zdolnosci kredytowej gospo-
darstw domowych. Wartos$¢ kredytow zaciagnietych przez gospodarstwa domo-
we w bankach wzrosta z 391,5 mld zt na dzien 31.12.2009 r. do 666,7 mld zt
na dzien 31.12.2018 r. Dane odnoszace si¢ do poszczegdlnych lat przedstawione
zostaty w tabeli 3 oraz na wykresie 2.

Tabela 3. Warto$¢ depozytow i kredytow polskich gospodarstw domowych
w latach 2009-2018 (w mld z})

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Depozyty | 387,7 | 422,4 | 477,4 | 516,0 | 548,2 | 606,4 | 665,7 | 730,8 | 761,3 | 838,8
Kredyty | 391,5 | 441,3 | 493,4 | 493,7 | 515,4 | 550,5 | 589,4 | 620,9 | 631,1 | 666,7

Zrodto: Opracowanie whasne na podstawie [www2].
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Wykres 2. Wartos¢ depozytéw i kredytéw polskich gospodarstw domo-
wych w latach 2009-2018 (w mlid z})

Zrodio: Opracowanie wlasne na podstawie [www2].
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Jak wskazuja dane zawarte w tabeli 3 oraz na wykresie 2, zar6wno poziom
depozytow bankowych, jak i kredytow prezentowal w analizowanym okresie
stalg tendencj¢ rosnaca.

Szczegolnie interesujagco wyglada odniesienie dynamiki warto$ci depozy-
tow 1 kredytow gospodarstw domowych do tempa wzrostu gospodarczego kraju,
ktore zostato zaprezentowane na wykresie 3.
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Wykres 3. Dynamika depozytow i kredytow polskich gospodarstw domo-
wych na tle dynamiki PKB w latach 2009-2018

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie [www2] i [www4].

Jak wskazujg dane przedstawione na wykresie 3, na przestrzeni badanych
lat najwyzsze tempo wzrostu zanotowane zostalo w przypadku depozytow. Je-
dynie w roku 2010 r. ich dynamika byla nizsza niz dynamika kredytow oraz
w 2017 r. nizsza niz tempo wzrostu PKB.

W przypadku kredytéw widoczne jest wolniejsze tempo wzrostu w bada-
nym okresie niz w odniesieniu do depozytéw. Ponadto dwukrotnie dynamika tej
pozycji byla nizsza niz dynamika PKB.

Na wykresie uwage zwraca takze rok 2017, kiedy to wzrost wartosci depo-
zytow 1 kredytow byt istotnie nizszy niz w latach 2016 i 2018. Jako przyczyny
tego faktu w ocenie autorow nalezy wskazac przede wszystkim:

— wprowadzenie od 1 kwietnia 2016 r. programu panstwowego 500+, zgod-

nie z ktorym kazda rodzina otrzymuje comiesieczne Swiadczenie na drugie
1 kazde kolejne dziecko w rodzinie w wysokosci 500 zt — wprowadzenie
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programu znaczaco poprawilo sytuacje najstabiej uposazonej grupy spo-
feczenstwa poprzez mozliwo$¢ oszczgdzania oraz obnizenia zobowigzan
kredytowych;

znaczace umocnienie si¢ zlotego w relacji do dolara amerykanskiego,
euro oraz franka szwajcarskiego, co w szczeg6lnosci w kontekscie kre-
dytow mieszkaniowych zaciggnigtych w tej ostatniej walucie miato
istotne znacznie (na 31.12.2017 r. kurs franka szwajcarskiego byt od-
powiednio o 13% 1 7% nizszy niz na dzien 31.12.2016131.12.2018 r.).

3. INNE FORMY PRZECHOWYWANIA OSZCZEDNOSCI
PRZEZ POLSKIE GOSPODARSTWA DOMOWE

Wprawdzie zasadniczg forme przechowywania oszczedno$ci w przypad-
ku polskiego spoteczenstwa stanowia depozyty bankowe, jednak gospodarstwa
domowe przechowuja zgromadzone nadwyzki rowniez w innej formie. Wedlug
badan Biura Informacji Kredytowej na koniec 2018 r. Polacy posiadali:

198,7 mld zt w gotowce znajdujacej si¢ w obiegu,

131,0 mld zt w funduszach inwestycyjnych krajowych,
56 mld zt w akcjach,

19,6 mld zt w obligacjach skarbowych oraz

5,6 mld zt w funduszach inwestycyjnych zagranicznych.

| fundusze inwestycyjne krajovwe o fundusze inwestycyjne zagraniczne
m obligacje skarbowe m akcje
gotowka w obiegu  depozyty

Wykres 4. Struktura oszczednosci polskich gospodarstw domowych
wg stanu na dzien 31.12.2018 r.

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie [www1].
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Dane przedstawione na wykresie potwierdzajg dominujacg rolg bankéw
w zakresie zagospodarowywania nadwyzek gotowkowych polskiego spoteczen-
stwa. Bezpieczenstwo tej formy lokowania wolnych $rodkéw, mimo niskiego
poziomu oprocentowania, kontrastuje z wysokim poziomem ryzyka oraz niski-
mi badz wrgez ujemnymi w ostatnich latach stopami zwrotu w przypadku in-
westycji w akcje, fundusze inwestycyjne, jak réwniez problemami rynku dlugu
korporacyjnego (spowodowane w duzej mierze klopotami spotki Getback S.A.,
ktora jako emitent instrumentoéw dtuznych nie zdotata wypehié zaciggnietych
zobowigzan, przez co duza grupa inwestorow detalicznych poniosta straty z ty-
tutu tej inwestycji).

Takze wyniki badania przeprowadzonego przez firme¢ Provident potwier-
dzaja, ze poziom oszczgdnosci polskich gospodarstw domowych w ostatnich
latach ro$nie i w pazdzierniku 2018 1. 49% Polakéw, tj. 0 9 punktéw procento-
wych wigcej niz rok wczesniej posiadato zgromadzone jakiekolwiek oszczed-
nos$ci. Autorzy badania zwracajg ponadto uwage na wzrost $wiadomosci spote-
czenstwa odnosnie potrzeby oszczgdzania [www3].

4. STRUKTURA ZADLUZENIA POLSKICH GOSPODARSTW
DOMOWYCH

W przypadku kredytow zaciggnietych przez gospodarstwa domowe, do-
minujacg pozycje stanowig kredyty mieszkaniowe, ktorych warto$¢ na koniec
2018 r. wynosita 411,0 mld zt (tj. ok. 62% calosci zobowigzan zaciagnietych
w instytucjach finansowych), z tendencjg wzrostowa. W kontekscie tej grupy
kredytow istotng kwestig jest waluta zaciggnietego zobowigzania. Wprawdzie
od kilku lat (po negatywnych doswiadczeniach w zwigzku z umocnieniem si¢
franka szwajcarskiego w 2015 r.) zdecydowana wigkszos$¢ zaciaganych na cele
mieszkaniowe zobowigzan denominowana jest w ztotym polskim, jednak banki
w dalszym ciagu posiadaja istotne poziomy kredytow walutowych udzielonych
w minionej dekadzie. Stan ten wptywa zarowno na ich sytuacje ekonomiczno-
-finansowa, jak réwniez ma istotne znaczenie dla grupy kredytobiorcow posia-
dajacych ten rodzaj zaciagnigtego zobowigzania, generujac z ich perspektywy
istotne ryzyko kursu walutowego oraz stopy procentowej. Strukturg kredytow
mieszkaniowych ze wzgledu na walute, w ktdrej zostat on udzielony przedsta-
wia ponizszy wykres.



Oszczednodci i kredyty polskich gospodarstw domowych 167

1,0%

68,8%

mPLN mEUR mCHF mpozostalewaluty

Wykres 5. Struktura walutowa kredytow mieszkaniowych w Polsce
wg stanu na dzien 31.12.2018 r.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie [www2].

W przypadku pozostatych zobowigzan dominujg kredyty konsumpcyjne
ratalne, ktorych wartos¢ na koniec 2018 r. wynosita 86,4 mld zt. Nalezy pod-
kresli¢, ze wartos¢ wszystkich kredytow konsumpcyjnych na koniec 2018 r.
wynosita 153,1 mld zt i byla wyzsza niz na koniec 2017 r. 0 5,4%. Oznacza to,
ze tempo wzrostu tej grupy zobowigzan gospodarstw domowych byto nizsze niz
w przypadku kredytow mieszkaniowych, gdzie wzrost wyniost 7,2%.

Tym samym nalezy stwierdzi¢, ze poziom zobowiazan kredytowych go-
spodarstw domowych ro$nie w analizowanym okresie, jednak jest on w duzym
stopniu skorelowany ze wzrostem gospodarczym. Mimo niskich stop procento-
wych oraz korzystnej sytuacji gospodarczej, nie wystepuje zjawisko dynamicz-
nego wzrostu akcji kredytowej i nadmiernego zadtuzania si¢ spoteczenstwa.

PODSUMOWANIE

Celem opracowania byto przedstawienie wynikow badan odno$nie pozio-
mu i formy oszczgdnosci oraz skali zadtuzenia polskich gospodarstw domowych
w latach 2009-2018.

Jak wskazuje przeprowadzona analiza, zarbwno w przypadku depozytow,
jak i kredytow w latach 2009-2018 widoczny jest wzrost wartosci. Nalezy jed-
nak podkresli¢, ze depozyty rosty w tempie szybszym niz kredyty. Oznacza to,
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ze wysokiemu tempu wzrostu gospodarczego, przy niskich stopach procento-
wych, nie towarzyszyt niekontrolowany wzrost zadtuzenia.

Takze pozytywnie nalezy odczyta¢ fakt wykorzystywania przez gospo-
darstwa domowe rowniez innych instrumentéw finansowych niz depozyty ban-
kowe (inwestycje w akcje, fundusze inwestycyjne, obligacje...). Jednak w tym
przypadku wysokie ryzyko oraz stabe stopy zwrotu w ostatnich latach istotnie
ograniczaja grono potencjalnych inwestorow. Aby mozliwe byty wzrosty nie-
zbedna jest odpowiednia polityka instytucji nadzorczych i finansowych, ktora
pozwolitaby zwigkszy¢ zaufanie spoteczenstwa do sfery finansowe;.

W odniesieniu do kredytow, warty podkreslenia jest rowniez fakt, iz gtow-
ng czes¢ (62%) zaciagnietych zobowiazan stanowig kredyty mieszkaniowe, za-
ciagane z przeznaczeniem na cele zwigzane z inwestycjami w nieruchomosci.
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