Rozdziat I. Teoretyczne podstawy analizy inflacji, stop procentowych i

zachowan gospodarstw domowych

1.1. Pojecie i rodzaje inflacji

Inflacja jest jedng z podstawowych kategorii analizy makroekonomicznej, poniewaz
taczy ogblny poziom cen z realng sytuacja gospodarstw domowych, przedsigbiorstw i sektora
publicznego. ]Nie oznacza jedynie wzrostu ceny pojedynczego produktu, lecz utrwalony ruch
cen w catym koszyku dobr i ustug konsumpcyjnych}l W ujeciu stosowanym przez statystyke
publiczng chodzi o przecigtng zmiane cen dobr i ustug nabywanych przez gospodarstwa
domowe. Trzeba jednak zaznaczy¢, ze wskaznik inflacji opisuje konstrukcje statystyczng opartg
na okreslonym koszyku, a nie doktadne do§wiadczenie kazdej rodziny.?

Dla tematu pracy kluczowe znaczenie ma wptyw inflacji na site nabywcza dochodu.‘
Jezeli ceny rosna szybciej niz wynagrodzenia, emerytury, $wiadczenia lub dochody z
dziatalnosci, ta sama kwota pozwala naby¢ mniejsza ilo§¢ dobr i ustug. W ekonomii oznacza to
spadek realnej wartoéci pieniadza.* fW budzecie domowym taki proces moze prowadzi¢ do
ograniczenia zakupow, wyboru tanszych zamiennikow, przesuwania wydatkow w czasie albo
zmniejszenia oszczednosci.®

Inflacja ma réwniez wymiar odczuwalny w codziennych zakupach.® IGOSpodarStwa
domowe zwykle silniej zapamigtuja ceny produktoéw kupowanych czesto, zwlaszcza zywnosci,
paliwa, energii, czynszu i ustug komunalnych.‘ Wriasnie dlatego inflacja odczuwana moze r6znié
si¢ od wskaznika publikowanego przez statystyke publiczng. Roznica ta wynika z odmiennej
struktury wydatkow, a niekoniecznie z bledu pomiaru. Badania dotyczace oczekiwan

inflacyjnych pokazuja, ze konsumenci w praktyce czgsto opierajg oceng inflacji na cenach dobr
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kupowanych czesto, zwlaszcza zywnosci i energii.‘ ’W dalszej analizie oznacza to koniecznos¢
badania nie tylko CPI, lecz takze udzialu wydatkéw podstawowych w budZecie.’7

Podstawowym miernikiem inflacji konsumpcyjnej jest wskaznik cen towardéw i ushug
konsumpcyjnych, czyli CP1.8 Jego zadaniem jest uchwycenie zmian cen koszyka dobr i ustug
nabywanych przez gospodarstwa domowe. Jacek Biatek zwraca uwage, ze w Polsce wskazniki
cen konsumpcyjnych sa obliczane przez GUS od 1950 r., a od 1982 r. dostepne sa rowniez
wskazniki miesig¢czne. bznacza to, ze CPI nie jest prostym zestawieniem cen z kilku sklepow,
lecz wynikiem uporzadkowanej procedury statystyczne;j ’9

CPI mozna traktowa¢ jako przyblizenie zmian kosztow utrzymania, ale nie jako pelny
odpowiednik teoretycznego indeksu kosztow zycia.® Bialek wyjasnia, ze indeks kosztow
utrzymania odnosi si¢ do utrzymania okre$lonego poziomu uzytecznosci, natomiast praktyczny
CPI wykorzystuje formul¢ Laspeyresa i system wag koszyka. Wskaznik pokazuje wigc
przecigtng dynamike cen w ustalonej strukturze konsumpcji. Nie obejmuje wszystkich zmian
jakosci, substytucji produktow ani indywidualnych sposobéw dostosowania si¢ konsumentow.
Dodatkowym ograniczeniem pomiaru jest konieczno$¢ oddzielenia czystej zmiany ceny od
zmiany jakoS$ci produktu.itt?

W poréwnaniach migdzynarodowych stosuje si¢ takze HICP, czyli zharmonizowany
wskaznik cen konsumpcyjnych. Jego znaczenie wynika z ujednoliconych zasad pomiaru w
panstwach Unii Europejskiej. Bialek wskazuje, ze HICP wprowadzono mig¢dzy innymi po to,
aby réznice w krajowych koszykach i metodach liczenia CPI nie utrudniaty oceny inflacji
miedzy panstwami. W tej pracy podstawowym miernikiem pozostaje CPI dla Polski, natomiast
HICP moze petni¢ funkcje pomocniczego tlta poréwnawczego.®

Z tego powodu inflacji nie nalezy traktowac jako jednej liczby oderwanej od struktury
budzetu domowego. Wskaznik powstaje przez obserwacje cen, przypisanie im wag oraz

powiazanie ich z okre§lonymi kategoriami konsumpcji. Dla dalszej analizy najwazniejsze bgda
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zwlaszcza wydatki na zywnos$¢, mieszkanie, energie, transport, zdrowie oraz wybrane ustugi.
W okresach gwattownych zmian wydatkow problem wag koszyka nabiera wigkszego znaczenia,
poniewaz struktura zakupow gospodarstw domowych moze zmieni¢ si¢ szybciej niz
statystyczny system wag.* To w tych obszarach wzrost cen moze najszybciej zmienia¢ decyzje
zakupowe i mozliwoS$ci oszczedzania.

Koszyk inflacyjny obejmuje towary i ustugi przyporzadkowane do kategorii konsumpcji
wedtug klasyfikacji ECOICOP. ’W praktyce sa to migdzy innymi wydatki na Zywnosc,
uzytkowanie mieszkania, nosniki energii, zdrowie, transport, faczno$¢, rekreacje, kulture,
edukacje¢ oraz ustugi hotelarsko-gastronomiczne.l lTaki podziat jest istotny, poniewaz wzrost cen
w poszczegolnych grupach nie obcigza gospodarstw w taki sam spos()b.‘ Wyjazd turystyczny
mozna odlozy¢, ale ogrzewania, czynszu, lekow lub podstawowej zywnosci nie da si¢
ograniczy¢ rownie tatwo.

System wag CPI odzwierciedla strukture wydatkow gospodarstw domowych, ale robi to
w ujeciu przecigtnym.” GUS opiera wagi migdzy innymi na wynikach badania budzetow
gospodarstw domowych i aktualizuje je, aby pomiar lepiej odpowiadat zmianom konsumpcji.
Nie oznacza to jednak, ze kazdy konsument do$wiadcza inflacji identycznie. Gospodarstwo o
niskich dochodach, przeznaczajace duza cze$¢ budzetu na zywno$¢ i mieszkanie, moze
odczuwaé wzrost cen silniej niz gospodarstwo o wyzszych dochodach i wigkszym udziale
wydatkéw dobrowolnych.8

Znaczenie ma rowniez dobdr reprezentantdéw cenowych. Biatek opisuje, ze przy
wyborze reprezentanta bierze si¢ pod uwagg jego znaczenie w sprzedazy oraz dostepnosé dla
konsumentow. [Lista produktow i uslug nie jest stata, poniewaz zmieniaja si¢ technologie,
zwyczaje zakupowe i kanaty sprzedaiy.\ [Dzi@ki temu statystyka cen moze reagowaé na zmiany
rynku, cho¢ nadal pozostaje modelem przecietnego koszyka, a nie zapisem wszystkich

indywidualnych wyboréw.
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’W kolejnych rozdziatach istotne bgdzie wiec nie tylko tempo wzrostu CPI, lecz takze to,
ktore grupy cen odpowiadaty za presje inflacyjna. Wzrost cen débr podstawowych silniej
obcigza budzety, bo dotyczy wydatkow trudnych do odlozenia. Wzrost cen dobr mniej
koniecznych daje gospodarstwom wigksza mozliwo$¢ rezygnacji albo przesuniecia zakupow.
WV tym sensie rozdzial teoretyczny przygotowuje grunt do pozniejszej analizy struktury
wydatkow.

W literaturze ekonomicznej czgsto odroznia si¢ inflacje popytowa od kosztowej. 2
Inflacja popytowa pojawia si¢ wtedy, gdy taczny popyt rosnie szybciej niz mozliwosci podazy.
Przedsigbiorstwa moga wowczas podnosi¢ ceny, poniewaz konsumenci i inwestorzy nadal
zglaszaja zapotrzebowanie na dobra i ustugi. Inflacja kosztowa ma inne Zrodto: wynika ze
wzrostu kosztow produkcji, na przyktad energii, paliw, surowcow, wynagrodzen, podatkow
posrednich lub importowanych komponentow.? GUS zwraca uwage, ze poziom cen zalezy
zardwno od czynnikéw krajowych, jak i migdzynarodowych.??2

Drugie wazne rozréznienie dotyczy inflacji ogolnej i bazowej.? Inflacja og6Ina pokazuje
petny wskaznik CPI, natomiast inflacja bazowa stuzy ocenie bardziej trwatej presji cenowe;.
NBP wyjasnia, ze inflacja bazowa wigze si¢ przede wszystkim z presja popytowa i
oczekiwaniami inflacyjnymi, a w mniejszym stopniu z przejsciowymi szokami podazowymi.
’Dla banku centralnego wazne jest wige nie tylko to, czy ceny rosna, lecz takze to, czy wzrost
cen ma charakter jednorazowy, czy utrwala si¢ w gospodarce.}25

NBP publikuje kilka miar inflacji bazowej®: po wylaczeniu cen administrowanych, po
wylaczeniu cen najbardziej zmiennych, po wylaczeniu cen zywno$ci i energii oraz
pietnastoprocentowa $rednig obcieta. R punktu widzenia gospodarstw domowych szczegdlnie

wazne jest porownanie inflacji ogdlnej z inflacja po wylaczeniu zywnosci i energii.l Heieli ceny
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rosng takze po usunieciu tych zmiennych kategorii, oznacza to szersza presje cenowa, ktora
moze trwale wptywac na decyzje konsumpcyjne.}z7

Inflacje klasyfikuje si¢ takze wedlug tempa wzrostu cen, miedzy innymi jako pelzajaca,
kroczaca, galopujaca lub hiperinflacje.® W pracy dotyczacej Polski w latach 2018-2025
wazniejsze od samych nazw s3 jednak skutki dla decyzji gospodarstw domowych. [Przy
umiarkowanej inflacji dostosowania budzetu moga by¢ stopniowe.‘ Przy szybkiej inflacji ros$nie
niepewno$¢: czg$¢ zakupow jest przyspieszana, czgs¢ odkladana, a oszczgdnosci tracg realna
wartosc. fl"en mechanizm bedzie istotny przy analizie konsumpcji i oszcz<;dzania.F9 Ujecie to
pozwala polaczy¢ klasyfikacje inflacji z realnymi decyzjami gospodarstw domowych, a nie

tylko z formalnym opisem tempa wzrostu cen.

1.2. Przyczyny i skutki inflacji w gospodarce

ﬁr(’)dia inflacji sa zlozone i zwykle nie ograniczaja si¢ do jednego czynnika.\ w
gospodarce otwartej ceny krajowe zaleza od popytu wewnetrznego, kosztow produkcji, cen
importu, kursu walutowego, cen surowcow oraz oczekiwan podmiotow gospodarczych. IGUS
wskazuje, ze znaczenie majg zar6wno ceny na rynkach migdzynarodowych, jak i czynniki
wewnetrzne, miedzy innymi ptace, technologie, marze oraz warunki wptywajace na podaz
Zywnos’ci.‘ Inflacja moze wigc mie¢ jednoczesnie komponent popytowy i kosztowy.®

Inflacja popytowa pojawia si¢ przede wszystkim wtedy, gdy konsumenci,
przedsiebiorstwa lub panstwo zwigkszaja zapotrzebowanie na dobra i ustugi, a podaz nie nadaza
za tym wzrostem. Jesli gospodarstwa domowe maja wickszy dochdd, korzystaja z kredytu albo
obawiaja si¢ dalszych podwyzek cen, moga przyspiesza¢ zakupy. Przedsigbiorstwa, widzac
utrzymujacy si¢ popyt, tatwiej przenosza wyzsze ceny na odbiorcow. [Mechanizm ten jest
szczegolnie widoczny na rynkach, gdzie podaz reaguje wolno, na przyktad w mieszkalnictwie i
czesel uslug.\

Inflacja kosztowa powstaje po stronie podazy. Jej zrodtem moze by¢ wzrost cen energii,
paliw, surowcow, kosztow transportu, wynagrodzen lub podatkéw posrednich. ‘NBP w

metodyce inflacji bazowej zwraca uwage, ze ceny zywnosci i energii sg silnie podatne na
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29 A. Kaminska, Inflacja w Polsce w latach 2010-2021 i jej znaczenie dla gospodarki, [w:] Debiuty Studenckie
2022, Uniwersytet Ekonomiczny we Wroctawiu, Wroctaw 2022, s. 131-132.

30 Gtéwny Urzad Statystyczny, Co warto wiedzieé o inflacji?, dz. cyt., s. 10.

Commented [P16]: Zdanie jest zbyt ogolne

merytorycznie. Nalezy doprecyzowaé, o jaki mechanizm,
grupg gospodarstw, kategori¢ wydatkow albo przyklad z
lat 2018-2025 chodzi. Bez tego brzmi jak ogdlnik.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodta.

Commented [P17]: Zdanie jest zbyt ogbine
merytorycznie. Nalezy doprecyzowac, o jaki mechanizm,
grupe gospodarstw, kategori¢ wydatkow albo przykiad z
lat 2018-2025 chodzi. Bez tego brzmi jak ogdlnik.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodta.

Commented [P18]: Fragment brzmi sztucznie i moze
sprawia¢ wrazenie tekstu wygenerowanego przez Al, bo
uzywa ogolnej formuty bez konkretu. Stylem ludzkim
warto napisa¢ pro$ciej, mniej hastowo, z jednym
naturalnym przyktadem odnoszacym si¢ do budzetu
domowego.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodta.

Commented [P19]: Fragment brzmi sztucznie i moze
sprawia¢ wrazenie tekstu wygenerowanego przez Al, bo
uzywa 0g6lnej formuty bez konkretu. Stylem ludzkim
warto napisa¢ pro$ciej, mniej hastowo, z jednym
naturalnym przyktadem odnoszacym si¢ do budzetu
domowego.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodla.

Commented [P20]: Zdanie jest zbyt og6ine
merytorycznie. Nalezy doprecyzowac, o jaki mechanizm,
grupe gospodarstw, kategori¢ wydatkow albo przyklad z
lat 2018-2025 chodzi. Bez tego brzmi jak ogdlnik.

Tu potrzebne sg konkrety: nazwisko autora/instytucja,
data, dane liczbowe albo krotki przyktad z przywotanego
zrodta. Samo powotanie typu ,,GUS wskazuje” albo
,~OECD zwraca uwagg” jest za stabe.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny

komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodta.

Commented [P21]: Zdanie jest zbyt ogolne
merytorycznie. Nalezy doprecyzowac, o jaki mechanizm,
grupg gospodarstw, kategori¢ wydatkow albo przyklad z
lat 2018-2025 chodzi. Bez tego brzmi jak ogdlnik.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodla.




wewnetrzne 1 zewnetrzne szoki podazowe, dlatego w analizie inflacji stosuje si¢ miary

wylaczajace te kategorie.\ ]Dla gospodarstw domowych jest to szczegdlnie wazne, poniewaz

3132

wlasnie z wydatkow na energie i zywnos¢ najtrudniej szybko zrezygnowac.

’W praktyce mechanizmy popytowe i kosztowe czgsto wystepuja r(')wnoczes'nie.‘ Wzrost
cen energii podnosi koszty produkcji, transportu i ushug, a nastepnie przenosi si¢ na ceny
detaliczne. Jezeli gospodarstwa oczekuja dalszych podwyzek, moga przyspiesza¢ zakupy, a
pracownicy moga domaga¢ si¢ wyzszych wynagrodzen. Poczatkowy szok kosztowy moze
wtedy przeksztalcic si¢ w szersza presj¢ cenowa. Z tego powodu polityka gospodarcza analizuje
nie tylko biezacy CPI, lecz takze zrodta i trwato$¢ inflacji.

[Szczeg()lna( role w procesach inflacyjnych odgrywaja oczekiwania inﬂacyjne.‘ Jezeli
konsumenci i przedsiebiorstwa spodziewajg si¢ dalszego wzrostu cen, podejmuja decyzje, ktore
moga wzmacnia¢ presj¢ inflacyjng. Konsumenci przyspieszaja czg$¢ zakupoéw, a
przedsigbiorstwa wczesniej koryguja cenniki, aby zabezpieczyé marze. NBP ujmuje
oczekiwania inflacyjne jako jeden z kanatéw transmisji polityki pienieznej, co pokazuje, ze
znaczenie maja nie tylko ceny biezace, lecz takze przewidywania co do przysztosci.®

W gospodarstwach domowych oczekiwania inflacyjne wplywaja zardwno na
konsumpcje, jak i na oszczedzanie. Gdy konsumenci uznaja, ze pienigdz szybko traci wartosc,
mogg ogranicza¢ gotowke i szybciej wydawaé dochod. Cze;s'é gospodarstw moze jednak
reagowa¢ odwrotnie i zwieksza¢ oszczednosci przezornoSciowe, poniewaz obawia si¢
przysztych kosztow 2ycia.\ rKierunek reakeji zalezy od dochodu, wieku, stabilno$ci zatrudnienia,
zadluzenia oraz posiadanych rezerw ﬁnansowych.\

Inflacja zmienia takze realny podziat dochodow. @US wskazuje, ze silny wzrost cen
obniza realng warto§¢ biezacych dochoddéw, zwlaszcza wtedy, gdy wynagrodzenia i
Swiadczenia nie nadagzaja za cenami.‘ Najbardziej narazone sg gospodarstwa o nizszych
dochodach, bo wigksza cz¢s¢ budzetu przeznaczaja na dobra podstawowe. Ich pole manewru
jest ograniczone: trudniej im odlozy¢é zakup zywnos$ci, lekdw, energii lub opflat

mieszkaniowych.*

31 Narodowy Bank Polski, Metodyka obliczania miar inflacji bazowej..., dz. cyt., s. 4.

32 Narodowy Bank Polski, Metodyka obliczania miar inflacji bazowej..., dz. cyt., s. 5.

33 M. Kapuscinski i in., Mechanizm transmisji polityki pieni¢znej w Polsce. Co wiemy w 2015 roku?, Materiaty i
Studia nr 323, Narodowy Bank Polski, Warszawa 2016, s. 115.

34 Gtéwny Urzad Statystyczny, Co warto wiedzieé o inflacji?, Warszawa 2019, s. 12.

Commented [P22]: Zdanie jest zbyt dtugie i ma zbyt
wiele informacji w jednym ciagu. Stylem ludzkim nalezy
je rozbi¢ na dwa krotsze zdania oraz zostawi¢ tylko
jedna gléwna mysl w kazdym zdaniu.

Nie trzeba dopisywaé gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodta.

Commented [P23]: Fragment brzmi sztucznie i moze
sprawia¢ wrazenie tekstu wygenerowanego przez Al, bo
uzywa ogélnej formuty bez konkretu. Stylem ludzkim
warto napisa¢ prosciej, mniej hastowo, z jednym
naturalnym przyktadem odnoszacym si¢ do budzetu
domowego.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny

L komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodfa.

Commented [P24]: Fragment brzmi sztucznie i moze
sprawia¢ wrazenie tekstu wygenerowanego przez Al, bo
uzywa og6lnej formuty bez konkretu. Stylem ludzkim
warto napisa¢ pro$ciej, mniej hastowo, z jednym
naturalnym przyktadem odnoszacym si¢ do budzetu
domowego.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zroda.

Commented [P25]: Fragment brzmi sztucznie i moze
sprawia¢ wrazenie tekstu wygenerowanego przez Al, bo
uzywa ogoélnej formuty bez konkretu. Stylem ludzkim
warto napisa¢ pro$ciej, mniej hastowo, z jednym
naturalnym przyktadem odnoszacym si¢ do budzetu
domowego.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmial jak samodzielny

L komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodta.

Commented [P26]: Zdanie jest zbyt ogdine
merytorycznie. Nalezy doprecyzowac, o jaki mechanizm,
grupe gospodarstw, kategori¢ wydatkow albo przyklad z
lat 2018-2025 chodzi. Bez tego brzmi jak ogélnik.

Nie trzeba dopisywa¢ gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodta.

Commented [P27]: Fragment brzmi sztucznie i moze
sprawia¢ wrazenie tekstu wygenerowanego przez Al, bo
uzywa ogélnej formuty bez konkretu. Stylem ludzkim
warto napisa¢ prosciej, mniej hastowo, z jednym
naturalnym przyktadem odnoszacym si¢ do budzetu
domowego.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodla.

Commented [P28]: Tu potrzebne sa konkrety:
nazwisko autora/instytucja, data, dane liczbowe albo
krotki przyklad z przywotanego Zrodta. Samo powolanie
typu ,,GUS wskazuje” albo ,,OECD zwraca uwagg” jest
za stabe.

Nie trzeba dopisywa¢ gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodla.




Skutki inflacji dla przedsigbiorstw sa bardziej ztozone niz sam wzrost przychodow
nominalnych. Wyzsze ceny moga zwigksza¢ obroty, ale jednocze$nie podnosza koszty
produkcji, transportu, wynagrodzen i finansowania. [Firmy musza decydowac, czy przeniesé
koszty na klientéw, czy zaakceptowaé nizsza mariq.‘ Wysoka inflacja utrudnia wyceng
kontraktow, planowanie inwestycji oraz negocjowanie ptac. Posrednio wpltywa to na rynek
pracy, a wigc takze na dochody gospodarstw domowych.

Inflacja oddziatuje rowniez na finanse publiczne. Wzrost cen moze zwigksza¢ nominalne
wplywy z podatkéow posrednich, ale rdwnoczesnie podnosi koszty zakupow publicznych,
inwestycji, §wiadczen i wynagrodzen w sektorze publicznym.\ Jezeli inflacja utrwala sig,
panstwo stoi przed presja waloryzacji $wiadczen i dostosowania wydatkow. N\/ tym sensie
inflacja nie jest wytacznie problemem konsumentow, lecz zjawiskiem wptywajacym na caty
system gospodarczy.

’Istotnym problemem jest nierownomierny wptyw inflacji na gospodarstwa domowe.‘
Caisl, Hermida, Levy i Menyhért w analizie OECD podkreslajg, ze wskaznik ogdlny jest
uzyteczny do liczenia przecigtnej zmiany cen, ale ukrywa roznice wynikajace ze struktury
wydatkow. Dla jednego gospodarstwa najwazniejszy bedzie koszt transportu, dla innego
zywnos¢, a dla kolejnego energia i mieszkanie. Dlatego analiza inflacji powinna uwzglednia¢
grupy dochodowe oraz udziat dobr podstawowych w budzecie.®

%utorzy raportu OECD pokazuja rowniez, ze udziat zywnosci, energii mieszkaniowej,
paliw transportowych i pozostatych débr moze istotnie zmienia¢ indywidualne do$wiadczenie
inflacji.\ W gospodarstwach o niskich dochodach dobra podstawowe zajmuja wigksza czg$¢
budzetu, wiec ich podwyzki szybciej obnizaja realny standard zycia. W takiej sytuacji
przecigtny wskaznik inflacji moze nie oddawac skali obcigzenia, z ktorym mierzy si¢ konkretna
grupa gospodarstw.

Jednym ze skutkéw inflacji jest zmiana struktury konsumpcji. (Gospodarstwa moga
ogranicza¢ rekreacje, kulture, restauracje, odziez, wyposazenie mieszkania albo dobra trwate,
aby utrzymaé wydatki konieczne.\ Mogga tez czgsciej wybiera¢ promocje, marki wlasne, tansze

sklepy i zakupy planowane. Takie dostosowania nie zawsze zmniejszaja nominalne wydatki,

3 J. Caisl, L. Hermida, H. Levy, B. Menyhért, The Uneven Impact of High Inflation, OECD Papers on Well-
being and Inequalities, Working Paper No. 18, OECD, Paris 2023, s. 16.
36 J, Caisl, L. Hermida, H. Levy, B. Menyhért, The Uneven Impact of High Inflation, dz. cyt., s. 16.

Commented [P29]: Zdanie jest zbyt ogolne

merytorycznie. Nalezy doprecyzowaé, o jaki mechanizm,
grupe gospodarstw, kategori¢ wydatkow albo przyklad z
lat 2018-2025 chodzi. Bez tego brzmi jak ogdlnik.

Nie trzeba dopisywaé gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodta.

Commented [P30]: Zdanie jest zbyt ogolne
merytorycznie. Nalezy doprecyzowaé, o jaki mechanizm,
grupe gospodarstw, kategori¢ wydatkow albo przyklad z
lat 2018-2025 chodzi. Bez tego brzmi jak ogdlnik.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny

komentarz autora pracy, a nie streszczenie Zrodta.

Commented [P31]: Zdanie jest zbyt ogdine
merytorycznie. Nalezy doprecyzowac, o jaki mechanizm,
grupe gospodarstw, kategori¢ wydatkow albo przyklad z
lat 2018-2025 chodzi. Bez tego brzmi jak ogélnik.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodta.

Commented [P32]: Fragment brzmi sztucznie i moze
sprawia¢ wrazenie tekstu wygenerowanego przez Al, bo
uzywa ogélnej formuty bez konkretu. Stylem ludzkim
warto napisa¢ pro$ciej, mniej hastowo, z jednym
naturalnym przyktadem odnoszacym si¢ do budzetu
domowego.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodla.

Commented [P33]: Zdanie jest zbyt og6lne

merytorycznie. Nalezy doprecyzowaé, o jaki mechanizm,
grupg gospodarstw, kategori¢ wydatkow albo przyklad z
lat 2018-2025 chodzi. Bez tego brzmi jak ogéInik.

Tu potrzebne sa konkrety: nazwisko autora/instytucja,
data, dane liczbowe albo krotki przyktad z przywolanego
zrodta. Samo powotanie typu ,,GUS wskazuje” albo
»OECD zwraca uwagg” jest za stabe.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodla.

Commented [P34]: Zdanie jest zbyt ogolne
merytorycznie. Nalezy doprecyzowa¢, o jaki mechanizm,
grupe gospodarstw, kategori¢ wydatkow albo przyklad z
lat 2018-2025 chodzi. Bez tego brzmi jak ogdlnik.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodta.




poniewaz przy wysokich cenach kwoty w ztotych moga nadal rosna¢. Ograniczeniu podlega
wtedy realna ilo$¢ nabywanych dobr i ushug.

Inflacja wptywa takze na oszczedno$ci. Jezeli oprocentowanie depozytow nie
rekompensuje wzrostu cen, realna warto§¢ zgromadzonych srodkéw maleje. Gospodarstwa z
wigkszym kapitalem moga szukac¢ instrumentdow chronigcych warto$¢ majatku, ale
gospodarstwa o nizszych dochodach czesto nie majg takiej mozliwosci. Ich oszczednosci
bywaja niewielkie i stuza biezacemu bezpieczenstwu. W efekcie inflacja moze poglebiac
rdznice majatkowe migdzy gospodarstwami.’’

Wysoka inflacja oddziatuje rowniez na kredytobiorcow i wierzycieli. Gdy stopy
procentowe pozostaja niskie, dtuznik moze korzystac¢ ze spadku realnej wartosci dtugu. Jezeli
jednak bank centralny podnosi stopy, rosna koszty kredytow zmiennoprocentowych. Wtedy
gospodarstwo ponosi podwojne obciazenie: wyzsze ceny zwigkszaja koszty zycia, a wyzsze raty
ograniczaja dochod dostgpny na konsumpcje. Llest to szczegblnie wazne dla rodzin splacajacych
kredyty mieszkaniowe.*

Znaczenie inflacji dla oszczednosci potwierdza literatura empiryczna, De Serres i
Pelgrin wskazuja w opracowaniu OECD, ze dochody, realne stopy procentowe i inflacja naleza
do determinant stop oszczednosci gospodarstw domowych w krajach G7.‘ Oszczedzanie nie jest
wigc wylacznie przejawem indywidualnej dyscypliny finansowej. Zalezy takze od cen,
dochoddéw, oprocentowania, zadluzenia i poczucia bezpieczenstwa ekonomicznego.*

Najwainiejszy whniosek z tej czesci jest taki, Ze inflacja dziata na gospodarstwa domowe
kilkoma kanatami jednoczes’nie.\ bbniZa realng warto$¢ dochodow, zmienia strukture zakupow,
wplywa na optacalnos¢ oszczedzania, modyfikuje decyzje kredytowe i zwigksza niepewnosc
ﬁnansowq.‘ ISkutki zaleza jednak od tego, ktore dobra drozeja, jak zmieniaja si¢ dochody oraz

czy jednoczesnie rosng stopy procentowe.l

ST A. de Serres, F. Pelgrin, The Decline in Private Saving Rates in the 1990s in OECD Countries: How Much Can
be Explained by Non-Wealth Determinants?, OECD Economics Department Working Papers No. 344, OECD,
Paris 2002, s. 10.

38 Gtéwny Urzad Statystyczny, Co warto wiedzieé o inflacji?, Warszawa 2019, s. 12.

39 F. Hiifner, 1. Koske, Explaining Household Saving Rates in G7 Countries: Implications for Germany, OECD
Economics Department Working Papers No. 754, OECD, Paris 2010, s. 2.

Commented [P35]: Fragment brzmi sztucznie i moze

sprawia¢ wrazenie tekstu wygenerowanego przez Al, bo
uzywa 0g6lnej formuty bez konkretu. Stylem ludzkim
warto napisa¢ prosciej, mniej hastowo, z jednym
naturalnym przyktadem odnoszacym si¢ do budzetu
domowego.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodta.

Commented [P36]: Tu potrzebne sa konkrety:
nazwisko autora/instytucja, data, dane liczbowe albo
krotki przykiad z przywotanego Zrodta. Samo powolanie
typu ,,GUS wskazuje” albo ,,OECD zwraca uwagg” jest
za stabe.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodia.

Commented [P37]: Tu potrzebne sa konkrety:
nazwisko autora/instytucja, data, dane liczbowe albo
krotki przyktad z przywotanego Zrddta. Samo powotanie
typu ,,GUS wskazuje” albo ,,OECD zwraca uwagg” jest
za stabe.

Nie trzeba dopisywa¢ gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zroda.

Commented [P38]: Fragment brzmi sztucznie i moze
sprawia¢ wrazenie tekstu wygenerowanego przez Al, bo
uzywa ogolnej formuty bez konkretu. Stylem ludzkim
warto napisa¢ pro$ciej, mniej hastowo, z jednym
naturalnym przyktadem odnoszacym si¢ do budzetu
domowego.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodta.

Commented [P39]: Zdanie jest zbyt ogdine
merytorycznie. Nalezy doprecyzowac, o jaki mechanizm,
grupe gospodarstw, kategori¢ wydatkow albo przyklad z
lat 2018-2025 chodzi. Bez tego brzmi jak ogélnik.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodta.

Commented [P40]: Zdanie jest zbyt ogoine
merytorycznie. Nalezy doprecyzowaé, o jaki mechanizm,
grupe gospodarstw, kategori¢ wydatkow albo przyklad z
lat 2018-2025 chodzi. Bez tego brzmi jak ogélnik.

Nie trzeba dopisywac gotowej tezy od nowa, tylko
przerobi¢ fragment tak, aby brzmiat jak samodzielny
komentarz autora pracy, a nie streszczenie zrodla.




1.3. Stopy procentowe jako instrument polityki pienigeznej

Stopy procentowe sa podstawowym instrumentem oddziatywania banku centralnego na
koszt pienigdza w gospodarce. W Polsce decyzje w tym zakresie podejmuje Rada Polityki
Pieni¢zne;. ’W zatozeniach polityki pieni¢znej NBP wskazano, Ze podstawowym instrumentem
polityki pienieznej sa stopy procentowe, a stopa referencyjna okresla rentownosc
podstawowych operacji otwartego rynku i wptywa na krotkoterminowe stopy rynkowe.l Z tego
powodu stopa referencyjna jest punktem odniesienia dla rynku pieni¢znego oraz posrednio dla
oprocentowania kredytow i depozytow.*

Obok stopy referencyjnej znaczenie majg stopa lombardowa i depozytowa. Stopa
lombardowa okresla koszt krotkoterminowego finansowania bankéw w banku centralnym,
natomiast stopa depozytowa wyznacza oprocentowanie Srodkow lokowanych w NBP na termin
overnight. Te stopy tworza korytarz dla najkrotszych stawek rynku pienigznego. [Dzie;ki temu
bank centralny wptywa na warunki ptynnosciowe sektora bankowego, a w dalszej kolejnosci na
oprocentowanie oferowane gospodarstwom domowym i przedsigbiorstwom.

Zmiany stop procentowych oddziatujg przez mechanizm transmisji polityki pieni¢zne;.
Jest to proces, w ktorym decyzja banku centralnego wptywa najpierw na rynek pienigzny,
nastepnie na oprocentowanie kredytow i depozytow, a pdzniej na decyzje konsumentéw i
przedsi@biorstw.‘ Dopiero w dalszym etapie zmieniajg si¢ popyt, produkcja i inflacja.
Kapuscinski, Kociecki, Kowalczyk, Lyziak, Przystupa, Stanistawska, Sznajderska i Wrobel
wyr6zniaja w tym mechanizmie migdzy innymi kanat stopy procentowej, kanal kursowy, kanat
kredytowy oraz kanat oczekiwan.*

Dla gospodarstw domowych stopy procentowe majg znaczenie przede wszystkim przez
konkretne decyzje finansowe. Wzrost stop zwykle zwigksza koszt kredytu, moze podnosié
oprocentowanie depozytow, ogranicza¢ zakupy finansowane dlugiem i zacheca¢ do
przesunigcia czesci konsumpcji w czasie. Spadek stop dziata w przeciwnym kierunku: obniza
koszt obstugi dtugu, utatwia finansowanie kredytem i ostabia zachete do lokowania srodkow na

nisko oprocentowanych depozytach.

40 Rada Polityki Pienig¢znej, Zatozenia polityki pienigznej na rok 2022, Narodowy Bank Polski, Warszawa 2021,
S. 6-7.

41 Rada Polityki Pieni¢znej, Zatozenia polityki pienigznej na rok 2022, dz. cyt., s. 7.

42 M. Kapuscinski i in., Mechanizm transmisji polityki pienieznej w Polsce. Co wiemy w 2015 roku?, Materiaty i
Studia nr 323, Narodowy Bank Polski, Warszawa 2016, s. 3.
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Kanat stopy procentowej jest podstawowym sposobem, w jaki decyzje banku
centralnego przechodza do sektora prywatnego. ]Gdy ro$nie stopa referencyjna, banki
komercyjne zwykle dostosowuja oprocentowanie kredytow i depozyt(')w.l Wyzsze
oprocentowanie kredytu podnosi koszt finansowania konsumpcji i inwestycji, natomiast wyzsze
oprocentowanie depozytu moze zacheca¢ do odlozenia czesci wydatkow. NBP wskazuje, ze
zmiany stop oddzialujg zaré6wno na stawki rynku pieni¢znego, jak i na stopy depozytowe oraz
kredytowe.*

W gospodarstwach domowych szczegélnie widoczny jest wptyw stop na kredyty
mieszkaniowe 1 konsumpcyjne. Jezeli zobowigzanie ma zmienne oprocentowanie, wzrost stop
zwigksza rate i zmniejsza dochod pozostajacy na pozostate wydatki. Raty kredytu nie mozna
ograniczy¢ tak tatwo jak wyjscia do restauracji, zakup odziezy czy wyjazd wakacyjny. Wiasnie
dlatego polityka pieni¢zna moze szybko przenosi¢ si¢ na codzienna struktur¢ budzetu
rodzinnego.

Wyzsze stopy procentowe moga jednoczes$nie zwigkszac atrakcyjno$¢ oszczedzania,
zwlaszcza w formie lokat i depozytéw. Nie oznacza to jednak automatycznej poprawy sytuacji
oszczgdzajacych. O rzeczywistej oplacalnosci decyduje relacja miedzy oprocentowaniem
nominalnym a inflacja. Jezeli oprocentowanie lokaty jest nizsze niz tempo wzrostu cen, realna
warto$¢ oszczgdnosci nadal maleje. Dlatego gospodarstwa oceniaja nie tylko sama wysoko$é
stop, lecz takze realng ochrong sily nabywecze;.

Wplyw realnej stopy procentowej na oszczednosci nie jest jednoznaczny. OECD
wskazuje, ze wzrost realnej stopy zwieksza koszt biezacej konsumpcji wzgledem przysztej i
moze sprzyjac¢ oszczedzaniu. Jednoczesnie efekt ten moze by¢ ostabiony przez efekt dochodowy
oraz ograniczenia ptynnosciowe. IOznacza to, ze gospodarstwo posiadajace nadwyzke srodkow
moze reagowac inaczej niz gospodarstwo zadtuzone albo utrzymujace si¢ z niskiego dochodu.}44

H(anal kredytowy dziata wtedy, gdy zmiana stop procentowych wptywa nie tylko na cene
kredytu, lecz takze na jego dostqpnoéé.\ Przy wyzszych stopach banki ostrozniej oceniaja
zdolno$¢ kredytowa, a gospodarstwa moga odktada¢ decyzje o nowym zobowigzaniu. Spada

wtedy popyt na dobra trwate, remonty, mieszkania i cz¢$¢ ustug finansowanych kredytem. NBP

43 M. Kapuscinski i in., Mechanizm transmisji polityki pienieznej w Polsce..., dz. cyt., s. 64.

4 A. de Serres, F. Pelgrin, The Decline in Private Saving Rates in the 1990s in OECD Countries: How Much Can
be Explained by Non-Wealth Determinants?, OECD Economics Department Working Papers No. 344, OECD,
Paris 2002, s. 10.
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ujmuje kanal kredytowy jako jeden z mechanizméw przenoszenia polityki pieni¢znej na
gospodarke realng.®

Wzrost stop moze ogranicza¢ konsumpcje dwoma drogami. Po pierwsze, zwigksza
koszty obstugi dlugu w gospodarstwach juz zadtuzonych. Po drugie, zmniejsza sktonnos¢ do
zaciagania nowych zobowiazan, poniewaz przyszle raty staja si¢ wyzsze lub trudniej dostepne.
Najbardziej wrazliwe sa zakupy dobr trwatych i ushug finansowanych kredytem, na przyktad
samochoddéw, sprzetu RTV 1 AGD, wyposazenia mieszkania albo wigkszych remontow.

Kanat oczekiwan dotyczy wplywu decyzji banku centralnego na przewidywania
konsumentow i przedsiebiorstw. Jezeli podwyzki stop sa odbierane jako wiarygodna reakcja
antyinflacyjna, gospodarstwa moga oczekiwac stabilizacji cen, a przedsigbiorstwa ostrozniej
ksztaltowaé cenniki. NBP w analizie transmisji polityki pienigznej omawia oczekiwania
inflacyjne osobno, co wskazuje na ich znaczenie dla skutecznosci polityki pieni¢znej.*

Efekty zmian stop procentowych nie pojawiaja si¢ natychmiast. Najpierw zmienia si¢
koszt pieniadza, nastepnie oprocentowanie produktow bankowych, a dopiero pozniej decyzje
konsumpcyjne i inwestycyjne, Reakcja gospodarstwa zalezy od tego, czy posiada kredyt, ma
oszczednosci, planuje wiekszy zakup oraz jak ocenia stabilno$¢ wtasnego dochodu‘\ W analizie
empirycznej stopy procentowe nalezy wiec traktowac jako wazny, lecz nie jedyny czynnik
zmiany konsumpcji.

W teorii podwyzka stop procentowych ogranicza presje inflacyjng przez ostabienie
popytu i zwiekszenie bodzcow do oszczedzania. Dla banku centralnego jest to jednak decyzja
wymagajaca rownowazenia kosztow. Zbyt niskie stopy przy wysokiej inflacji moga utrwalad
wzrost cen, natomiast zbyt wysokie stopy moga ostabia¢ aktywno$¢ gospodarcza i pogarszac
sytuacj¢ kredytobiorcow. Zatozenia polityki pieni¢znej NBP podkreslaja potrzebg dostosowania
parametrow polityki do warunkdéw gospodarczych, stabilnosci cen i stabilno$ci systemu
finansowego.*

W odniesieniu do gospodarstw domowych decyzje o stopach procentowych wplywaja

na trzy obszary. Pierwszym sa biezace wydatki, bo wzrost rat kredytowych zmniejsza dochod

4 M. Kapuscinski i in., Mechanizm transmisji polityki pieni¢znej w Polsce. Co wiemy w 2015 roku?, Materialy i
Studia nr 323, Narodowy Bank Polski, Warszawa 2016, s. 104.

4 M. Kapuscinski i in., Mechanizm transmisji polityki pienieznej w Polsce..., dz. cyt., s. 115.

47 Rada Polityki Pienigznej, Zatozenia polityki pienieznej na rok 2022, Narodowy Bank Polski, Warszawa 2021,
s. 5-6.
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dostepny na konsumpcje¢. Drugim sa nowe zobowigzania, poniewaz drozszy kredyt ogranicza
zakupy finansowane diugiem. Trzecim s oszczednosci, poniewaz wyzsze oprocentowanie
moze zwigkszac¢ atrakcyjnos¢ depozytow, jezeli inflacja nie pochtania realnego zysku.l

Stopa procentowa musi by¢ analizowana w uj¢ciu nominalnym i realnym. Nominalna
stopa jest widoczna w umowie kredytowej lub ofercie lokaty. Realna stopa uwzglednia inflacje
i pokazuje, czy po okresie oszczedzania sita nabywcza kapitatu wzrosta, czy spadta. [OECD
wskazuje, ze realne stopy procentowe i inflacja sa istotnymi determinantami oszcze;dzania.‘
Dlatego w pracy o latach 2018-2025 stopy procentowe nalezy rozpatrywac tacznie z inflacjg.®

Wysokie stopy procentowe moga wigc jednoczesnie ograniczac konsumpcje i zwigkszaé
zainteresowanie oszczedzaniem, ale nie w kazdym gospodarstwie w ten sam sposob. Rodzina z
wolnymi $rodkami moze przenie§¢ czg¢$¢ kapitatu na lokaty lub obligacje. Gospodarstwo
obcigzone rata kredytu i rosnagcymi cenami zZywnos$ci moze nie mie¢ nadwyzki do odtozenia.
Ten przyktad pokazuje, dlaczego sama $rednia stopa procentowa nie wystarcza do oceny

sytuacji gospodarstw domowych.

1.4. Zachowania konsumpcyjne gospodarstw domowych

Konsumpcja gospodarstw domowych oznacza wykorzystanie dochodu i zasobéw na
zakup dobr oraz ushig zaspokajajacych potrzeby. W statystyce publicznej waznym zrédlem
informacji o tych procesach jest badanie budzetéw gospodarstw domowych. ’GUS wskazuje, ze
badanie to dostarcza danych o poziomie zycia, rozchodach, spozyciu zywno$ci, przychodach
oraz warunkach Zycia.‘ ﬂ)la tej pracy oznacza to mozliwo$¢ powiazania teorii konsumpcji z
danymi empirycznymi o wydatkach polskich gospodarstW.F9

Decyzje konsumpcyjne zaleza od dochodu rozporzadzalnego, poziomu cen, oczekiwan,
liczby 0sob w gospodarstwie, wieku, miejsca zamieszkania, aktywnos$ci zawodowej i dostgpu
do kredytu. Dochod wyznacza ogdlng mozliwos¢ zaspokajania potrzeb, ale ceny okreslaja
realny zakres zakupdw. W warunkach wysokiej inflacji wzrost nominalnego dochodu nie musi
poprawia¢ sytuacji, jesli ceny rosng szybciej. Konsumpcja przybiera wtedy charakter

dostosowawczy.

48 F. Hufner, I. Koske, Explaining Household Saving Rates in G7 Countries: Implications for Germany, OECD
Economics Department Working Papers No. 754, OECD, Paris 2010, s. 18.

49 Gtéwny Urzad Statystyczny, Zeszyt metodologiczny. Badanie budzetéw gospodarstw domowych, Warszawa
2024, s. 10.
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Wydatki gospodarstw obejmujg wydatki na towary i ushigi konsumpcyjne oraz
pozostate wydatki. bUS wskazuje, ze towary i ustugi konsumpcyjne stuza zaspokojeniu potrzeb
gospodarstwa i obejmujg dobra nietrwale, pottrwate, trwale oraz usiugi.\ To rozrdznienie ma
znaczenie analityczne. Zakup mebli, sprzgtu elektronicznego lub wyjazdu mozna odlozy¢,
natomiast podstawowa zywnos$¢, ogrzewanie, czynsz albo leki ogranicza si¢ znacznie trudniej.®

Zachowania konsumpcyjne mozna analizowac przez podzial na wydatki konieczne i
dobrowolne. Do wydatkéw koniecznych naleza przede wszystkim zywno$¢, mieszkanie,
energia, zdrowie, dojazdy do pracy i edukacja dzieci. Wydatki dobrowolne obejmuja czes$é
rekreacji, kultury, turystyki, restauracji, rozrywki i zakupow dobr trwatych. lGdy inflacja roénie,
gospodarstwa zwykle najpierw ograniczajg kategorie dobrowolne, a dopiero p6zniej zmieniaja
poziom lub jako$¢ wydatkow podstawowych.\

prlyw inflacji na konsumpcje zalezy od struktury budietu.‘ OECD podkresla, ze wzorce
konsumpcji réznig si¢ migdzy gospodarstwami i grupami ludnos$ci, a przecigtny wskaznik
inflacji moze ukrywac te roznice. Gospodarstwo, ktore znaczng cz¢s¢ dochodu przeznacza na
zywnos$¢ i energie, silniej odczuje wzrost cen tych kategorii niz gospodarstwo z wigkszym
udziatem ustug dobrowolnych. Dlatego w analizie nalezy bada¢ udzial poszczegdlnych
kategorii wydatkéw, a nie tylko wydatki ogdtem.s

W czasie wysokiej inflacji gospodarstwa stosuja strategie adaptacyjne. TMoga, ogranicza¢
ilos¢ kupowanych dobr, wybiera¢ tansze odpowiedniki, odklada¢ wieksze zakupy albo
korzystac z oszczednosci i kredytu.\ Kazda strategia ma inny skutek ekonomiczny. Ograniczenie
konsumpcji zmniejsza popyt biezacy, wykorzystanie oszczgdnos$ci obniza poduszke finansowa,
a kredyt przenosi cze$¢ kosztéw na przysztosc.

Na konsumpcj¢ wptywa takze sposob postrzegania cen. GUS zwraca uwagg, ze
konsumenci moga odczuwac inflacje jako wyzsza od wskaznika oficjalnego, poniewaz
koncentruja si¢ na produktach, ktorych ceny wzrosty najbardziej. Taka percepcja moze

wzmacnia¢ ostrozno$¢ zakupowa nawet wtedy, gdy CPI zaczyna spadaé. Gospodarstwa reaguja

50 Gtéwny Urzad Statystyczny, Zeszyt metodologiczny. Badanie budzetéw gospodarstw domowych, Warszawa
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wiec nie tylko na dane statystyczne, lecz takze na wlasne doswiadczenia z codziennych
zakupOw.22

W analizie lat 2018-2025 nalezy zatozy¢, ze zmiany konsumpcji wynikaja z potaczenia
inflacji, dochodu, stop procentowych, zadtuzenia, oczekiwan i sytuacji na rynku pracy. Sama
inflacja wyjasnia czg$¢ zmian w strukturze wydatkow, ale nie opisuje wszystkich decyzji. Jezeli
dochody rosng szybko, czgs¢ gospodarstw moze utrzymaé poziom konsumpcji. Jezeli
réwnoczesnie rosng raty kredytow, nawet stabilny dochdéd nominalny moze nie wystarczy¢ do
zachowania wczesniejszego standardu zycia.

Dochéd do dyspozycji jest jednym z kluczowych poje¢ w analizie konsumpcji i
oszczgdnosci. GUS definiuje go jako dochdd rozporzadzalny pomniejszony o pozostale
wydatki, ktory moze zosta¢ przeznaczony na towary i ustugi konsumpcyjne oraz przyrost
oszczednosci. Definicja ta pokazuje napigcie migdzy konsumpcja a oszczgdzaniem. Jezeli rosna
wydatki obowigzkowe, mniej srodkow pozostaje zardwno na dobra dobrowolne, jak i na
odktadanie pienigdzy.®

Gospodarstwa domowe r6znig si¢ elastycznoscia wydatkow. Samotna osoba, rodzina z
dzie¢mi, emeryt, kredytobiorca i gospodarstwo wynajmujace mieszkanie majg inng strukturg
kosztow. Wzrost cen zywnosci szczegodlnie obcigza rodziny wieloosobowe. Wzrost kosztow
energii jest dotkliwy dla gospodarstw mieszkajacych w duzych lub stabo ocieplonych lokalach.
Wzrost stop procentowych najmocniej dotyczy gospodarstw zadluzonych. Z tego powodu
przecietny opis konsumpcji wymaga uzupehienia analizg grupowa.

Badanie budzetéw gospodarstw domowych umozliwia taka analizg, poniewaz obejmuje
informacje o wydatkach, dochodach, wyposazeniu, warunkach mieszkaniowych, subiektywnej
ocenie sytuacji materialnej, aktywach, zobowiazaniach i strukturze demograficzno-spoteczne;j.
Zakres tych danych pozwala w czeéci empirycznej powigzaé zmiany makroekonomiczne z
codziennymi decyzjami ekonomicznymi gospodarstw.>

W czgéci teoretycznej konsumpcje nalezy wiec traktowacé jako proces zalezny od wielu

ograniczen. Nie jest ona wylacznie wyrazem preferencji, lecz takze skutkiem dochodu, cen,
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zobowigzan, dostgpu do kredytu i niepewnosci. Wzrost inflacji wymusza wybor migdzy
potrzebami podstawowymi i dobrowolnymi. Wzrost stdp procentowych dodaje do tego koszt
pienigdza. Dlatego zachowania konsumpcyjne sa dobrym obszarem badania wplywu inflacji i

polityki pieni¢zne;j.

1.5. Oszczednosci gospodarstw domowych

Oszczednosci gospodarstw domowych oznaczaja cze$¢ dochodu, ktéra nie zostaje
przeznaczona na biezacg konsumpcj¢. W ujeciu ekonomicznym sg jednak czyms$ wigcej niz
arytmetyczna roéznica migdzy dochodem a wydatkami. Pelnig funkcje zabezpieczenia przed
niepewnos$cia, pozwalaja finansowa¢ wigksze zakupy, wspieraja planowanie emerytalne i
zmniejszaja zalezno$¢ od kredytu. IGUS wskazuje, ze dochod do dyspozycji moze zostaé
przeznaczony na konsumpcje¢ lub przyrost oszcze;dnos’ci.\ Oznacza to, ze oba cele konkuruja o te
same §rodki.®

Motywy oszczgdzania mozna podzieli¢ na kilka grup. Motyw przezornosciowy dotyczy
ochrony przed nieprzewidzianymi wydatkami, chorobg, utrata pracy albo wzrostem kosztow
zycia. Motyw celowy wiaze si¢ z zakupem mieszkania, samochodu, edukacja, remontem lub
wakacjami. Motyw emerytalny stuzy zabezpieczeniu przysztego poziomu zycia, a motyw
inwestycyjny zaktada lokowanie kapitatu z oczekiwaniem zysku. WV warunkach inflacji kazdy
z tych motywow zmienia znaczenie, bo pienigdz przechowywany bez oprocentowania traci site
nabywczq.‘

Inflacja wpltywa na oszczgdnos$ci przez realng wartos¢ kapitatu. beéli gospodarstwo
posiada 10 tys. zt oszczednosci, a ceny rosna, nominalna kwota si¢ nie zmienia, lecz jej sita
nabywcza maleje.l Kluczowa staje si¢ realna stopa zwrotu, czyli nominalne oprocentowanie
pomniejszone o inflacje. K)ECD wskazuje, ze inflacja moze wpltywac na oszczgdnosci takze
niezaleznie od realnej stopy procentowej, miedzy innymi przez niepewno$¢ i motyw
przezornosciowy.5

W praktyce mozliwe sa dwie przeciwne reakcje.\ Czg$¢ gospodarstw zwigksza

oszczedno$ci, bo obawia si¢ przysztych wydatkow. Inne gospodarstwa zmniejszajg
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oszczednos$ci, poniewaz muszg finansowac biezace koszty zycia albo nie chca utrzymywac
pieniedzy tracacych wartosc. Tl‘o, ktora reakcja przewazy, zalezy od dochodu, zadtuzenia, liczby
0sOb w gospodarstwie, stabilnosci zatrudnienia i dostepnych instrumentow ﬁnansowych.‘

Stopy procentowe sa drugim kluczowym czynnikiem wplywajacym na oszczednosci.
Wyzsze stopy moga zwigksza¢ oprocentowanie depozytow, obligacji i innych wzglednie
bezpiecznych instrumentéw. Dla gospodarstwa oznacza to mozliwo$¢ uzyskania wyzszego
dochodu od kapitalu. Ocena optacalnosci zalezy jednak od inflacji. Jezeli tempo wzrostu cen
przewyzsza oprocentowanie, realna stopa zwrotu pozostaje ujemna, a oszczedzanie petni przede
wszystkim funkcj¢ zabezpieczajaca.

fBadania OECD nad stopami oszczgdnosci gospodarstw domowych wskazuja, ze dochod
rozporzadzalny, realne stopy procentowe i inflacja sa waznymi determinantami oszcz¢dzania w
wigkszosci analizowanych kraj(’)w.\ Wnhiosek ten jest przydatny dla pracy o Polsce, poniewaz
nakazuje analizowac oszczedzanie razem z otoczeniem makroekonomicznym. Nie wystarczy
ustali¢, czy gospodarstwa chca oszczedzaé. Trzeba sprawdzié, czy maja nadwyzke dochodu i
czy oszczedzanie chroni realng warto$¢ pieniedzy.%

Wysokie stopy procentowe moga jednoczesnie ogranicza¢ zdolnos$¢ oszczedzania
gospodarstw zadluzonych. Wzrost raty kredytu przesuwa czes¢ dochodu z potencjalnych
oszczgdnosci na obstuge dlugu. Wtedy podwyzka stop dziata korzystnie na gospodarstwa
posiadajace wolny kapital, ale niekorzystnie na kredytobiorcow. Taki podziat skutkow jest
wazny spotecznie, bo rézne grupy gospodarstw oceniaja t¢ samg decyzj¢ banku centralnego z
odmiennych perspektyw.

Znaczenie maja rowniez ograniczenia plynnosciowe. bECD zZwraca uwage, ze wplyw
realnej stopy procentowej na oszczednosci zalezy migdzy innymi od tego, jaka czes§é
gospodarstw nie ma swobodnej nadwyzki érodkc’)w.\ Gospodarstwo bez nadwyzki dochodu nie
zwigkszy oszczednosci tylko dlatego, Ze oprocentowanie lokat wzrosto. Najpierw musi pokry¢
koszty zywnosci, mieszkania, energii, transportu i rat kredytowych. Dopiero pozostata czes$é

dochodu moze zosta¢ odtozona.%®
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’OSZCZanOéCi gospodarstw maja takze znaczenie makroekonomiczne, poniewaz
wplywaja na finansowanie inwestycji, stabilnos¢ finansowa i biezacy popyt, Wigksza sktonnosé
do oszczedzania moze wzmacnia¢ bezpieczenstwo gospodarstw, ale jednoczes$nie ograniczaé
konsumpcje. W warunkach wysokiej inflacji gospodarstwa czesto wybieraja migdzy
utrzymaniem biezacych wydatkow a ochrona poduszki finansowej. Obie decyzje maja
konsekwencje dla gospodarki.

W ujeciu budzetowym oszczgdzanie jest powigzane z dochodem do dyspozycji. [G us
wskazuje, ze dochdd ten moze zostaé przeznaczony na konsumpcje lub przyrost oszczqdnoéci.l
Pozwala to traktowac oszczednosci jako element rachunku gospodarstwa domowego, a nie tylko
efekt postawy psychologicznej. Jezeli rosnie udzial wydatkéw koniecznych, mozliwos¢
oszczgdzania maleje nawet wtedy, gdy dochod nominalny pozostaje bez zmian.*

W pracy obejmujacej lata 2018-2025 oszczednosci trzeba wige rozpatrywac jako wynik
tacznego dziatania inflacji i stop procentowych. Inflacja obniza realng warto$¢ pieniadza i
podnosi koszty zycia. Stopy procentowe wplywaja na oprocentowanie oszczednosci, koszt
kredytu i atrakcyjnos¢ przesuwania konsumpcji w czasie. Dla jednych gospodarstw okres
wysokich stop oznacza mozliwo$é wyzszych odsetek.\ Dla innych oznacza ograniczenie budzetu
przez raty kredytowe i wydatki podstawowe.

Oszczgdzanie nie jest wylacznie efektem indywidualnej odpowiedzialnoéci finansowej.
ZaleZy od poziomu dochodu, struktury wydatkéw, dostepnosci instrumentéw finansowych,
inflacji i stop procentowych. Dlatego w dalszej czgéci pracy oszczednosci nalezy analizowaé
razem z konsumpcja. Obie kategorie opisujg ten sam budzet: srodki przeznaczone na wydatki
biezace nie moga jednoczesnie zasila¢ oszczgdnosci, a srodki odtozone ograniczaja konsumpcje

w danym okresie.®

Podsumowanie rozdziatu
Rozdzial pierwszy uporzadkowat pojgcia potrzebne do analizy wptywu inflacji i stop
procentowych na gospodarstwa domowe. Inflacja zostata przedstawiona jako wzrost ogdlnego

poziomu cen mierzony przede wszystkim za pomoca CPI, ale takze jako zjawisko odczuwane
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réznie przez poszczegodlne gospodarstwa. ’Oﬁcjalny wskaznik opisuje przecietny koszyk,
podczas gdy indywidualne do$wiadczenie inflacji zalezy od struktury wydatkow, dochodu i
mozliwosci dostosowania budzetu

Stopy procentowe zostaly ujete jako instrument polityki pieni¢znej wptywajacy na
kredyt, depozyty, konsumpcje i oszczednosci. Ich znaczenie zalezy nie tylko od poziomu
nominalnego, lecz takze od relacji do inflacji oraz od pozycji gospodarstwa domowego. Ta sama
podwyzka stop moze poprawi¢ sytuacje gospodarstwa posiadajacego wolne $rodki i
jednoczesnie pogorszyC sytuacje gospodarstwa splacajacego kredyt o zmiennym
oprocentowaniu.

Analiza teoretyczna konsumpcji i oszczednosdci pokazuje, ze reakcje gospodarstw
domowych na zmiany makroekonomiczne sg zréznicowane. ]OECD Zwraca uwage na znaczenie
struktury wydatkow dla indywidualnego do§wiadczenia inflacji, a takze na rolg realnych stop
procentowych i inflacji w ksztattowaniu oszczednos'ci.‘ ’W kolejnych rozdziatach wymaga to
zestawienia wskaznikow ogélnych z danymi o dochodach, wydatkach, zadluzeniu i
oszczednosciach 52 &

TNajwaZniejszy wniosek z rozdzialu dotyczy wspotdziatania inflacji i stop procentowych.\
[Inﬂacja obniza sile nabywcza dochodow, natomiast stopy procentowe wplywaja na koszt
kredytu i realng optacalnosc oszczqdzania.‘ Razem ksztattuja budzet gospodarstwa domowego,
jego decyzje zakupowe, zdolno$¢ do oszczedzania i poczucie bezpieczenstwa finansowego.
’Taka podstawa teoretyczna pozwala przej$¢ do analizy sytuacji makroekonomicznej Polski w
latach 2018-2025 oraz zmian w budzetach gospodarstw domowych.\
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